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Нефи нан сиј ско из веш та ва ње 
о људ ском ка пи та лу у 
бан кар ском сек то ру 

Ре пуб ли ке Срби је

Ре зи ме

У еко но ми ји зна ња трај на и одржи ва кон ку рентна пред ност те ме љи се на
ефек тив ној упот ре би ин те лек ту ал них ре сур са у по сло ва њу. У по слов ном мо де -
лу ен ти те та у зна њем ин тен зив ним де лат нос ти ма, уло га људ ског ка пи та ла
је по пра ви лу кри тич на, будући да од зна ња и мо ти ви са нос ти за пос ле них, као и
ком па ти бил нос ти њи хо вих ква ли те та са де фи ни са ном по слов ном стра те ги -
јом, за ви си и вред ност ге не ри са на упот ре бом зна ња кон зер ви ра ног уну тар по -
слов них орга ни за ци ја (струк тур ни ка пи тал), као и вред ност кре и ра на из ефек -
тив не ин те рак ци је по слов них ен ти те та са окру же њем (ре ла ци о ни ка пи тал).

Упркос на по ри ма кре а то ра међуна род не про фе си о нал не ре гу ла ти ве у до ме ну
транс фор ма ци је ре гу ла тор ног окви ра за фи нан сиј ско из веш та ва ње, ин те лек -
ту ал ни ре сур си још увек у ве ли кој мери нису пре зен то ва ни у зва нич ним фи нан -
сиј ским из веш та ји ма. Раз ло ге за то мо же мо тра жи ти пре све га у не мо гућнос -
ти кон тро ле ових ре сур са и њи хо вог по узда ног вред но ва ња ,  као и у
не мо гућнос ти њи хо ве иден ти фи ка ци је, будући да су чес то ин тер но ге не ри са ни 
и има ју вред ност ис кљу чи во у кон тек сту ре а ли за ци је одређене по слов не стра -
те ги је, али не и тржиш ну вред ност. Ово се на ро чи то од но си на људ ске ре сур се
над ко ји ма по пра ви лу није могуће успос та ви ти кон тро лу и чија вред ност за ви -
си од њи хо ве упот реб љи вос ти у кон крет ном по слов ном кон тек сту. У так вим
окол нос ти ма, могућнос ти при мене при сту па и тех ни ка вред но ва ња про пи са -
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них ак ту ел ном про фе си о нал ном ре гу ла ти вом при лич но су огра ни че не, док
вред нос ти утврђене при ме ном ис тих углав ном није могуће укљу чи ти у зва нич -
не фи нан сиј ске из веш та је. Због тога је не опход но саг ле да ти ал тер на ти ве које
по сто је како у до ме ну вред но ва ња, тако и у до ме ну пре зен то ва ња вредности
људских ресурса.

Рад је фо ку си ран на не фи нан сиј ско из веш та ва ње о људ ском ка пи та лу и ис тра -
жу је у ко јој мери се вред ност људ ског ка пи та ла по слов них ба на ка из бан кар -
ског сек то ра Ре пуб ли ке Срби је за ин те ре со ва ној јав нос ти ко му ни ци ра пу тем
опис них де ло ва ре дов них го диш њих из веш та ја, до дат них не фи нан сиј ских из -
веш та ја доб ро вољ ног ка рак те ра, као и об ја ва о људ ским ре сур си ма на ин тер -
нет стра на ма по слов них ба на ка. Да би се извео адек ва тан за кљу чак, било је не -
опход но иден тич ну ана ли зу спро вес ти и на ре фе рен тној гру пи коју су чи ни ле
на јвеће ев роп ске бан ке, одаб ра не ува жа ва јући кри те ри јум вред нос ти би лан сне
ак ти ве. До би је ни ре зул та ти у скла ду су са оче ки ва ним, а ау то ри су се у за кључ -
ном раз мат ра њу по за ба ви ли могућим раз ло зи ма знат но ни жег ни воа не фи нан -
сиј ског из веш та ва ња о људ ским ре сур си ма ба на ка које по слу ју у Срби ји, у од но су 
на ана ли зи ра не ре фе рен тне ев роп ске бан ке.

Кључ не речи: људ ски ка пи тал, ин те лек ту ал ни ка пи тал, фи нан сиј ско из веш -
та ва ње, не фи нан сиј ско из веш та ва ње, по слов не бан ке, ана ли за сад ржа ја.

1. Увод

Изво ри ства ра ња еко ном ске вред нос ти и бо га тства ком па ни ја и држа ва
све мање су у сфе ри про из вод ње ма те ри јал них до ба ра, а све више уте ме ље ни
на ства ра њу и при ме ни ин фор ма ци ја, иде ја и зна ња. Ко ришћење ин те лек ту -
ал ног ка пи та ла у осно ви је кре и ра ња кон ку рен тне пред нос ти сав ре ме них по -
слов них ен ти те та и одржа ња и унап ређења њи хо ве кон ку рен тне по зи ци је на
тржиш ту. Извор кон ку рен тне пред нос ти на јчешће је јед на или мањи број ак -
тив нос ти које се об ав ља ју на раз ли чит на чин у од но су на кон ку рен ци ју. При -
ме на не ма те ри јал них ре сур са у по слов ној ак тив нос ти није не поз на та кроз ис -
то ри ју еко ном ског раз во ја људ ске ци ви ли за ци је. Међутим, круп не про ме не у
по слов ном ам би јен ту, на ста ле сре ди ном осам де се тих го ди на про шлог века,
став ља ју ин те лек ту ал ни ка пи тал у сас вим нов кон текст сав ре ме ног по сло ва -
ња. Те про ме не се ис по ља ва ју кроз је ди нстве ну ком би на ци ју два ју по ве за них
еко ном ских фак то ра. Један је ви сок сте пен кон ку рен ци је у по сло ва њу, из аз -
ван гло ба ли за ци јом свет ске трго ви не, као и де ре гу ла ци јом кључ них еко ном -
ских сек то ра (те ле ко му ни ка ци ја, елек троп рив ре де, фи нан сиј ских услу га) у
водећим еко но ми ја ма тог вре ме на (САД, Ве ли ке Бри та ни је, Јапа на, Не мач ке).
Дру ги фак тор је експло зи ван на пре дак у сфе ри ин фор ма ци о но-ко му ни ка ци о -
них тех но ло ги ја, у ко јем кључ ну улогу има настанак и развој интернета.
Интеракцијом наведених фактора долази се у стање у којем су иновације
предуслов опстанка пословних ентитета (тзв. императив иновација), што
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интелектуалним ресурсима последично додељује критичну улогу у еко но ми -
ји знања.

У еко но ми ји за сно ва ној на зна њу не опип љи ви ре сур си до ми ни ра ју у од -
но су на фи зич ка и фи нан сиј ска сре дства, вршећи уло гу по кре та ча ино ва ци ја и 
рас та, као и ге не ра то ра кон ку рен тне пред нос ти. С об зи ром на ка рак те рис ти -
ке, не ма те ри јал ни ре сур си углав ном има ју већу стра теш ку вред ност за по -
слов не ен ти те те у од но су на ма те ри јал не ре сур се. Они су је ди нстве ни, теш ко
се ими ти ра ју, њи хо ва вред ност за ви си од кон тек ста упот ре бе и теш ко се
утврђује и за њих углав ном не по сто ји тржиш те. Сто га је бит но да зна чај и уло -
га зна њем ин тен зив них сред ста ва, као по кре та ча ства ра ња вред нос ти, буде
јас но ко му ни ци ра на ко рис ни ци ма фи нан сиј ских из веш та ја, што ће бити на -
грађено у про це су вред но ва ња по слов них ен ти те та на тржиш ту ка пи та ла.
Извеш та ва ње о ин те лек ту ал ном ка пи та лу може се схва ти ти и као моћно мар -
ке тин шко средство у побољшању репутације и имиџа који пословне ор га ни -
за ци је уживају у инвестиционој јавности, што посредно води повећању
њихове тржишне вредности.

Будући да је фо кус по слов ног мо де ла било ког по слов ног ен ти те та на
успос тав ља њу веза између ин пу та, по слов них ак тив нос ти и аут пу та, људ ски
ре сур си у томе иг ра ју кри тич ну уло гу, јер се ти од но си успос тав ља ју како уну -
тар орга ни за ци је, тако и са окру же њем. За пос ле ни су но си о ци успос тав ља ња
веза и је дан део тих од но са ће на осно ву раз них уго во ра бити фор ма ли зо ван,
док ће дру ги бити не фор мал ног ка рак те ра. Људ ском ка пи та лу при па да до ми -
нан тна уло га у кре и ра њу пре оста ле две ком по нен те ин те лек ту ал ног ка пи та -
ла, будући да од њега при мар но за ви се ства ра ње и раз вој дру гих не ма те ри јал -
них ре сур са, као и кре и ра ње вред нос ти у це ли ни. У еко но ми ји за сно ва ној на
зна њу мо ти ви са ни, об уче ни и ис кус ни за пос ле ни, који под ржа ва ју оства ре ње
де фи ни са не по слов не ми си је, могу бити на јзна чај ни ји из вор кон ку рен тне
пред нос ти јед не по слов не орга ни за ци је. Бројни су начини на које запослени
могу допринети стварању вредности за власнике и остварењу бољих
финансијских перформанси. Навешћемо најважније:
= за пос ле ни су “мо тор” ино ва тив нос ти и кре а тив нос ти по слов них ен ти те -

та, што би у под сти цај ном и адек ват ном ам би јен ту тре ба ло да води ства -
ра њу но вих про из во да и услу га, као и но вих на чи на за сти ца ње на к ло но -
с ти и лојалности купаца,

= за пос ле ни су ти који раз ви ја ју и одржа ва ју ек стер не од но се ком па ни ја,
чиме се гра де ефек тив ни ји лан ци на бав ке са до бав ља чи ма, као и ефек -
тив ни је мар ке тин шке и про дај не ак тив нос ти, од но сно запослени ге не -
ри шу релациони капитал,

= за пос ле ни ства ра ју струк тур ни ка пи тал, од но сно не опход не ка па ци те те
и спо соб ност им пле мен та ци је стра те ги је транс фор ма ци јом зна ња на ин -
ди ви ду ал ном ни воу у мер љи ве по нав ља јуће процесе, често ау то ма ти зо -
ва не. 

Будући да су не ма те ри јал на сре дства за сно ва на на зна њу и ино ва ци ја ма
вре ме ном об ухва та ла све зна чај ни ји део укуп не вред нос ти по слов них ен ти -
те та, при род но се на мет ну ло пи та ње из веш та ва ња о вред нос ти ових сред ста -
ва, као и трет ма на ре зул та та на ста лог упот ре бом не ма те ри јал не имо ви не у
по слов ном про це су. Аналогно важи и за из веш та ва ње о вред нос ти људ ских
ре сур са и о њи хо вом доп ри но су у кре и ра њу ре зул та та. Пос то јећи оквир за фи -
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нан сиј ско из веш та ва ње, успос тав љен у ери ин дус триј ске еко но ми је, није у
ста њу да на пра ви на чин одго во ри на ин фор ма ци о не из а зо ве у еко но ми ји зна -
ња. У так вим окол нос ти ма ин вес ти то ри при до но ше њу по слов них одлу ка све
више по се жу за из во ри ма ин фор ма ци ја који ува жа ва ју тржиш не сиг на ле и
адек ват ни је реф лек ту ју ути цај про ме на на по сло ва ње ен ти те та, за раз ли ку од 
ра чу но во дстве ног сис те ма у ко јем је све из ра же ни је одсус тво по ве за нос ти
између ра чу но во дстве них и тржиш них вред нос ти1. Изво ри ин фор ма ци ја тог
типа мог ли би да буду раз не ана ли зе из врше не на за хтев ин вес ти то ра од стра -
не ин вес ти ци о них ана ли ти ча ра или кон сул та нтских фирми (анализе циљних
компанија, њихових критичних ресурса, тржишта и грана у којима послују и
сл.), али и разне врсте обавештења која компаније објављују на интернет
странама и у дневној и стручној штампи.

2. Фи нан сиј ско из веш та ва ње 
о људ ском ка пи та лу - могућнос ти и огра ни че ња

Људ ски ка пи тал пред став ља део вред нос ти по слов них ен ти те та, ге не ри -
сан на осно ву ква ли фи ко ва нос ти, ком пе тен тнос ти и мо ти ви са нос ти за пос ле -
них, као и ком па ти бил нос ти њи хо вих осо би на са стра те ги јом која се ре а ли зу -
је у кон крет ноj по слов ној орга ни за ци ји. Пре ма Кон цеп ту ал ном окви ру фи -
нан сиј ског из веш та ва ња, да би фи нан сиј ски из веш та ји пру жи ли ко рис не ин -
фор ма ци је, еко ном ски ре сур си, об а ве зе и са њима по ве за ни при хо ди и рас хо -
ди мо ра ју да буду ве ро дос тој но при ка за ни2. Могућнос ти и огра ни че ња на под -
руч ју фи нан сиј ског из веш та ва ња о људ ском ка пи та лу мо же мо раз мот ри ти у
ши рем кон тек сту могућнос ти и огра ни че ња фи нан сиј ског из веш та ва ња о не -
ма те ри јал ној имо ви ни, од но сно о ин те лек ту ал ном ка пи та лу уопште. У ака -
дем ској и струч ној јав нос ти дуго је вођена де ба та у вези са третманом
интелектуалних ресурса, а она је додатно добијала на значају у периодима
када су улагани интензивнији напори у трансформацију Концептуалног
оквира.

Нај важ ни је пи та ње у вези са ко јим није било могуће успос та ви ти саг лас -
ност је при зна ва ње не ма те ри јал них ре сур са. Раз ло зи због ко јих већи део ин -
те лек ту ал них ре сур са по слов них ен ти те та није мо гао да буде при знат у
финансијским извештајима су:
= не за до во ље ност де фи ни ци је сре дства или кри те ри ју ма за при зна ва ње,

што кон крет но може зна чи ти одсус тво пре поз нат љи вос ти сре дства,
кон тро ле над њим, могућнос ти по узда ног вред но ва ња или ве ро ват ноће
при ли ва будућих еко ном ских ко рис ти на основу коришћења средства,
као и

= не ис пу ње ност за хте ва них ква ли та тив них ка рак те рис ти ка ра чу но во -
дстве них ин фор ма ци ја о тим ресурсима.
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Изме не Кон цеп ту ал ног окви ра из 2010. го ди не у до ме ну за хте ва них ква -
ли та тив них ка рак те рис ти ка ра чу но во дстве них ин фор ма ци ја, као и из ме не у
де фи ни ци ји сре дства и об а ве зе из 2018. го ди не, от во ри ле су могућнос ти
опсеж ни јег укљу чи вања ин те лек ту ал них ре сур са у фи нан сиј ске из веш та је по -
слов них ен ти те та. Ипак, у зва нич ним фи нан сиј ским из веш та ји ма не ма те ри -
јал ни ре сур си и даље јав нос ти нису презентовани у већем обиму, па се при -
род но намеће питање зашто је то тако.

И по ред из ме ње не де фи ни ци је сре дства (у ко јој се више не ин сис ти ра на
оче ки ва ном при ли ву еко ном ских ко рис ти) и ре де фи ни са них за хте ва них ква -
ли та тив них ка рак те рис ти ка ра чу но во дстве них ин фор ма ци ја (из врше на је
тран зи ци ја од по узда нос ти ка ве ро дос тој ној пре зен та ци ји), до бар део не ма -
те ри јал них ре сур са није могуће у по тпу нос ти кон тро ли са ти (огра ни чи ти
ужи ва ње ко рис ти ис кљу чи во на влас ни ка или ко рис ни ка, што је кон крет но
слу чај код људ ских ре сур са) или не ма ју ка рак те рис ти ку пре поз нат љи вос ти
(нису одво ји ва сре дства, нити су уте ме ље на на за кон ским или дру гим уго во -
ре ним пра ви ма). До дат но, и када је све пре тход но ис пу ње но, не рет ко се јав ља
про блем при ли ком утврђива ња вред нос ти, од но сно из бо ра при сту па и ме то -
да вред но ва ња и ко ришћених ин пу та, као и ар гу мен то ва ња из врше них из бо -
ра како би се утврђене вредности могле сматрати веродостојним. Свакако да
обелодањивања, као битан сегмент активности финансијског извештавања, у 
том смислу имају веома важну улогу.

Ува жа ва јући про фе си о нал ну ре гу ла ти ву и одред бе МРС 38 - Не ма те ри јал -
на имо ви на, не ма те ри јал на сре дства би, с об зи ром на на чин сти ца ња, тре ба ло
ини ци јал но вред но ва ти по на бав ној вред нос ти (сре дства за себ но сте че на ку -
по ви ном) или по фер вред нос ти на дан сти ца ња (сре дства сте че на у по слов ној 
ком би на ци ји или сте че на раз ме ном, осим у не ким рет ким окол нос ти ма). За
на кнад но одме ра ва ње не ма те ри јал не имо ви не такође је, као јед на од две
могуће ал тер на ти ве, про пи сан мо дел ре ва ло ри за ци је који се ба зи ра на
утврђива њу фер вред нос ти од но сне имо ви не. До дат но, када се жели про це ни -
ти вред ност не ма те ри јал них ре сур са који има ју зна чај за по смат ра ни ен ти тет, 
а који не могу да буду при зна ти у фи нан сиј ским из веш та ји ма (што је углав -
ном слу чај код људ ског ка пи та ла), по је ди не ме то де у окви ру при сту па одоб -
ре них пре ма МСФИ 13 - Утврђива ње фер вред нос ти (тржиш ни, трош ков ни и
при нос ни при ступ) могу бити од ве ли ке ко рис ти3, на рав но уз об е ло да њи ва ње 
про це ње них вред нос ти у на по ме на ма или у до дат ним из веш та ји ма доб ро -
вољ ног ка рак те ра. Уко ли ко по сто ји могућност, увек ће се те жи ти да се до
вред нос ти одређеног не ма те ри јал ног ресурса дође применом више раз ли чи -
тих приступа, као и различитих техника у оквиру појединих приступа, што ће
резултирати опсегом вредности у коме се налази фер вредност средства које
је предмет процене.

Ако се фо ку си ра мо на утврђива ње фер вред нос ти тима за пос ле них (рад -
ног ко лек ти ва), не опход но је прво узе ти у об зир ње го ве ка рак те рис ти ке и
уло гу у по слов ном мо де лу кон крет не орга ни за ци је. Тим за пос ле них углав ном 
не ге не ри ше ди рек тно при хо де и ре зул тат (нпр. као трго вач ка мар ка), али
зна чај но доп ри но си ства ра њу ре зул та та. Такође, за за пос ле не који по се ду ју
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спе ци ја ли зо ва но зна ње не по сто ји тржиш те, него се њи хо ва вред ност (код
пре лас ка од јед ног ка дру гом по сло дав цу) утврђује не пос ред но и што је зна ње 
ко јим за пос ле ни рас по ла же спе ци фич ни је, то је пре го ва рач ка моћ око усло ва
ан гаж ма на више на стра ни за пос ле ног. На осно ву пре тход ног може се за кљу -
чи ти да при ли ком утврђива ња фер вред нос ти тима за пос ле них у већини
случајева ни приносни ни тржишни приступ неће бити адекватан, те се као
погодан предлаже трошковни приступ.

У при ме ни трош ков ног при сту па пи та ње које је чес то пред мет дис ку си је
јес те опсег трош ко ва који тре ба да буду укљу че ни у фер вред ност, од но сно
шта чини трош ко ве за ме не ре сур са чија вред ност је пред мет про це не. Не рет -
ко се као по вод за кри ти ку овог при сту па по тен ци ра изо став ља ње не ких став -
ки трош ко ва при ли ком об ра чу на трош ко ва за ме не иден тич ним или сре -
дством јед на ке ко рис нос ти, кон крет но опор ту ни тет них трош ко ва ка пи та ла
влас ни ка и пред узет нич ких про фи та и бо ну са. То је на ро чи то бит но при ли -
ком вред но ва ња не ма те ри јал них ре сур са, будући да се они чес то кре и ра ју и
раз ви ја ју ин тер но, и то углав ном од стра не пред узет нич ких фир ми које су
пре теж но упућене на со пстве не из во ре фи нан си ра ња4. Ула га ња у људ ске ре -
сур се, како у за ра де, тако и у раз вој за пос ле них, такође под ра зу ме ва ју трај но
ан га жо ва ње ка пи та ла у одређеном об и му. Уко ли ко се у об ра чун трош ко ва за -
ме не људ ских ре сур са (и не ма те ри јал них сред ста ва уопште) укљу че опор ту -
ни тет ни трош ко ви (као што су трош ко ви ан га жо ва ног ка пи та ла влас ни ка) и
пред узет нич ки про фи ти и под сти ца ји, про ис тек ла фер вред ност биће при -
ближ на ап рок си ма ци ја фер вред нос ти утврђене ме то да ма у окви ру тржиш -
ног или при нос ног при сту па5. Иако трош ков ни при ступ вред но ва њу не мери
ди рек тно оче ки ва не еко ном ске ко рис ти од упот ре бе сред ста ва, што пред -
став ља до дат ни ар гу мент за кри ти ку овог при сту па, он се ба зи ра на пре тпос -
тав ци да ра ци о нал ни ин вес ти то ри воде ра чу на о томе да будуће еко ном ске
ко рис ти буду до вољ не бар у мери да по кри ју трош ко ве ула га ња у сре дство6.
Уколико то није случај, одустаће од куповине и креираће одговарајуће сре д -
ство исте корисности или функционалности, под условом да је то економски
оправдано.

Сле деће што тре ба раз мот ри ти при ли ком вред но ва ња не ма те ри јал них, а
кон крет но и људ ских ре сур са трош ков ним при сту пом јес те пи та ње утврђива -
ња за ста ре лос ти или ис тро ше нос ти, од но сно из но са за који тре ба из врши ти
ума ње ње вред нос ти пrema овом осно ву. Тре ба има ти у виду да по сто је фи зич -
ка, функ ци о нал на и ек стер на (еко ном ска) за ста ре лост. Фи зич ку за ста ре лост
при ли ком утврђива ња вред нос ти тима за пос ле них тре ба узе ти у об зир ако се
у пе ри о ду про јек ци је оче ку је одла зак у пен зи ју по је ди них за пос ле них, као и
меру у ко јој се оче ку је да ће за пос ле ни ко рис ти ти бо ло вањe. Фун кци о нал на
за ста ре лост може да се ис по љи као не а дек ват ност или су перадекв ат ност ре -

8  Ра чу но во дство 1-2/2020

4) Радић С. (2019). „Те о риј ски и ме то до лош ки ас пек ти ути ца ја ин те лек ту ал ног ка пи та ла на фи нан -
сиј ске пер фор ман се“, док тор ска дис ер та ци ја, Уни вер зи тет у Бе ог ра ду, Еко ном ски фа кул тет,
стр. 97.

5) Zyla M. (2010), Fair Value Measurements: Practical Guidance and Implementation, John Wiley & Sons, Inc., New
Jersey.

6) Smith G., Parr R. (2005), Intellectual Property, Valuation, Exploitation and Infringement Damages, John
Wiley & Sons, Inc., New Jersey.



сур са који се вред ну је, од но сно тима за пос ле них у кон крет ном слу ча ју. Када
раз мат ра мо вред ност рад ног ко лек ти ва, могуће је да се утврди ње го во не е фи -
кас но функ ци о ни са ње, било због не до вољ ног бро ја за пос ле них уопште или
не до вољ ног бро ја за пос ле них са одго ва ра јућим ква ли фи ка ци ја ма на по је ди -
ним по зи ци ја ма, или пак због виш ка за пос ле них или за пос ле них са пре ви со -
ким ква ли фи ка ци ја ма на одређеним по зи ци ја ма (који су углав ном плаћени
више него што би сло же ност по сла на том рад ном мес ту за хте ва ла). Екстер на
за ста ре лост пред став ља сма ње ње вред нос ти сре дства из аз ва но ути ца ји ма
који нису под кон тро лом влас ни ка или ко рис ни ка пред мет ног сре дства. Када
раз мат ра мо да ли је неко сре дство из гу би ло део вред нос ти услед де јства ек -
стер не за ста ре лос ти, углав ном се фо ку си ра мо на пре ис пи ти ва ње еко ном ске
за ста ре лос ти, од но сно не спо соб нос ти сре дства да влас ни ку или ко рис ни ку
об ез бе ди кон ку рен тан при нос на ула га ње у сре дство услед де јства ек стер них
фак то ра. Де јству еко ном ске за ста ре лос ти из ло же на су ско ро сва не ма те ри јал -
на сре дства, мада је влас ни ци ма или корисницима тих средстава прилично
компликовано да на појединачној основи утврде да ли улагање у конкретно
средство обезбеђује принос еквивалентан приносу из алтернативних ула га -
ња једнаке ризичности. То се односи и на улагања у запослене, нарочито у њи -
хов развој и мотивисаност, можда и више него на друга улагања.

За успеш ну при ме ну трош ков ног при сту па не опход но је рас по ла га ти ве -
ли ким бро јем ин фор ма ци ја које углав ном нису јав но дос туп не. Прис туп је
могуће при ме ни ти за вред но ва ње одређених де ло ва не ма те ри јал не имо ви не,
кон крет но ко лек ти ва за пос ле них, на осно ву ин фор ма ци ја ко ји ма рас по ла же
ме наџ мент. Приз на ва ње вред нос ти људ ског ка пи та ла у ре дов ним фи нан сиј -
ским из веш та ји ма још увек није прак са, пре све га због одсус тва кон тро ле над
тим ре сур сом, мада се може оче ки ва ти да ће се да љом ево лу ци јом про фе си о -
нал не ре гу ла ти ве, пре све га Кон цеп ту ал ног окви ра, у блис кој будућнос ти
ство ри ти усло ви за то. Чак би се мог ло по ле ми са ти о томе да ли и у по сто јећим
окол нос ти ма по сто ји основ за при зна ва ње дела људ ског ка пи та ла који је уте -
ме љен на уго во ри ма са за пос ле ни ма за кљу че ним на не одређено вре ме, ува -
жа ва јући на при мер про сеч но вре ме за држа ва ња за пос ле них на по је ди ним
рад ним по зи ци ја ма. Сва ка ко, ал тер на ти ва признавању је обелодањивање
про це ње не вредности људског капитала у напоменама уз финансијске из веш -
та је или у неким допунским извештајима необавезног карактера.

Као ал тер на ти ва фи нан сиј ском из веш та ва њу о људ ском ка пи та лу осмиш -
ље ни су, пре све га у прак си, при сту пи и ме то де вред но ва ња и на чи ни пре зен -
то ва ња утврђених вред нос ти који нису про пи са ни про фе си о нал ном и за кон -
ском ре гу ла ти вом, а које мо же мо ока рак те ри са ти као не фи нан сиј ско из веш -
та ва ње. Они се за сни ва ју на ши рем схва та њу про це са вред но ва ња чији ис ход
не мора нуж но ре зул ти ра ти до де љи ва њем мо не тар не вред нос ти пред ме ту
вред но ва ња, него се вред ност може пред ста ви ти одређеним кван ти та тив ним 
не мо не тар ним по ка за те љи ма или ква ли та тив ним ин фор ма ци ја ма7. Ове ал -
тер на тив не при сту пе и ме то де вред но ва ња и на чи не пре зен то ва ња ин фор ма -
ци ја не тре ба схва ти ти као ри вал ске, него као ком пле мен тар не они ма који се
ко рис те у фи нан сиј ском из веш та ва њу. Ра зум љи во, при сту пи ма и ме то да ма
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фи нан сиј ског вред но ва ња за по тре бе фи нан сиј ског из веш та ва ња при да је се
већи зна чај, али сва ка ко не тре ба по тце њи ва ти по тен ци јал ква ли та тив них и
кван ти та тив них не фи нан сиј ских ин фор ма ци ја у из веш та ва њу о људ ском ка -
пи та лу, као и ин те лек ту ал ном ка пи та лу уопште. То је разлог да у наставку
размотримо алтернативе финансијском извештавању, односно да сагледамо
могућности нефинансијског извештавања о људском капиталу.

3. Алтернативне могућнос ти за вред но ва ње 
и пре зен та ци ју људ ског ка пи та ла

Извеш та ва ње о људ ском ка пи та лу, као и ин те лек ту ал ном ка пи та лу
уопште, је важ но, али и кон тро вер зно пи та ње у кон тек сту ак ту ел не про фе си о -
нал не ре гу ла ти ве. Не ук љу чи ва ње ин фор ма ци ја о људ ском ка пи та лу у ре дов -
не фи нан сиј ске из веш та је оне мо гућава до но ше ње ра ци о нал них по слов них
одлу ка ин вес ти то ри ма и дру гим за ин те ре со ва ним ко рис ни ци ма. На суп рот
томе, омо гућава њем укљу чи ва ња не по уз да них ин фор ма ци ја у фи нан сиј ске
из веш та је повећала би се прак са кре а тив ног фи нан сиј ског из веш та ва ња на
овом под руч ју. Дак ле, у оба слу ча ја до ла зи до из ра жа ја до дат на ин фор ма ци о -
на аси мет ри ја и по сле дич но се повећава ниво не га тив не се лек ци је у до но ше -
њу ин вес ти ци о них одлу ка8. У так вој си ту а ци ји као раз умно ре ше ње јав ља се
при ме на ал тер на тив них при сту па и ме то да вред но ва ња, које ка рак те ри ше
нижи ниво по узда нос ти у од но су на оне које су одоб ре не про фе си о нал ном ре -
гу ла ти вом, као и ал тер на тив них на чи на ин фор ми са ња јав нос ти о вред нос ти
људ ских ре сур са и њи хо вом доп ри но су у креирању вредности за власнике,
пре свега презентовањем додатних извештаја добровољног карактера и
пласирањем информација о људском капиталу и са њим повезаним ризицима
преко интернет страница пословних субјеката.

У те о риј ским и струч ним ра до ви ма из по слов не еко но ми је, а на ро чи то у
прак си по зна тих кон сул та нтских фир ми по сто јао је ин те рес за из на ла же ње
ал тер на тив них на чи на како би се део вред нос ти по слов них ен ти те та на стао
ефек тив ном упот ре бом људ ског ка пи та ла опи сао одређеним кван ти та тив -
ним не фи нан сиј ским по ка за те љи ма, као и ква ли та тив ним ме то да ма. До дат -
но, тра же не су ал тер на ти ве за пре зен то ва ње јав нос ти људ ског, као и ин те лек -
ту ал ног ка пи та ла у це ли ни. Нема сум ње да су по тен ци јал не ко рис ти од опсеж -
ни јег обелодањивања информација о људским ресурсима бројне, а као на -
јваж ни је могли бисмо издвојити:
= омо гућава ње транс па рен тни јег саг ле да ва ња из ло же нос ти ри зи ци ма на

осно ву људ ског ка пи та ла од стра не по сто јећих и по тен ци јал них ин вес -
ти то ра и дру гих стеј кхол де ра, као и об јек тив ни ју тржиш ну ка пи та ли за -
ци ју пословних ентитета,

= већу лик вид ност тржиш та ка пи та ла, услед ква ли тет ни јег об е ло да њи ва -
ња ин фор ма ци ја о људ ским ре сур си ма и са њима повезаним ризицима, и

= нижу про сеч ну цену ка пи та ла, те по сле дич но адек ват ни ју струк ту ру из -
во ра фи нан си ра ња и ефи кас ни ју ин вес ти ци о ну ак тив ност, на ро чи то по -
слов них ен ти те та чији по сло ва ње је пре теж но утемељено на људским
ре сур си ма.
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Мно ги ау то ри су се ба ви ли могућим при сту пи ма вред но ва њу људ ског ка -
пи та ла (нпр. Creelman, Bassi, 2013; Reilly, Schweihs, 2014). Као адек ват ни по ка -
за те љи вред нос ти људ ског ка пи та ла ко јим рас по ла же јед на по слов на орга ни -
за ци ја у литератури су најчешће навођени:
= про се чан рад ни век за пос ле них (уку пан или само у по смат ра ној ком па -

ни ји) као по ка за тељ искуства,
= вре мен ско тра ја ње об уке и вред ност ула га ња у об уку (укуп но или по за -

пос ле ном) као по ка за те љи обучености,
= ква ли фи ка ци о на, об ра зов на и ста рос на струк ту ра запослених,
= уку пан број и струк ту ра про фе си о нал них зва ња (ли цен ци) које су за пос -

ле ни стек ли у одређеном периоду,
= укуп но и про сеч но одсус тво ва ње са по сла.

По ред вред нос ти ових по ка за те ља у одређеном тре нут ку или у пе ри о ду (у
за вис нос ти од ка рак те ра по ка за те ља), ука зи ва но је да би по себ ну паж њу тре -
ба ло по све ти ти и про ме ни ових по ка за те ља то ком времена, односно њиховој
динамици.

Међутим, овак ви при сту пи саг ле да ва њу вред нос ти људ ског ка пи та ла
теш ко да се могу оце ни ти као по тпу ни. Они се баве људ ским ка па ци те том ко -
јим орга ни за ци ја рас по ла же, али не и спо соб ношћу орга ни за ци је да ис ко рис -
ти тај по тен ци јал. Као и у слу ча ју стал не имо ви не која доп ри но си ства ра њу
вред нос ти упот ре бом (све док је ис пу ње на пре тпос тав ка кон ти ну и те та по -
сло ва ња, од но сно going concern при нцип), до вред нос ти не ма те ри јал них ре -
сур са, па тако и људ ског ка пи та ла, до ла зи се саг ле да ва њем на чи на на који он
оства ру је ин те рак ци ју са дру гим ре сур си ма у про це су ства ра ња вред нос ти,
од но сно у из врше њу де фи ни са не по слов не стра те ги је. “Једна орга ни за ци ја
може има ти на јис кус ни је и на јква ли фи ко ва ни је људе на све ту, али ако не успе 
да их ефек тив но мо ти ви ше ства ра њем по зи тив ног и под сти цај ног окру же ња,
ни кад неће опти мал но ко рис ти ти свој ка па ци тет”9. Лоша об ука, ни ске зараде,
лоша комуникација, неправедан третман, скромна опрема и слично, по је ди -
нач но или у комбинацији, могу водити неоптималном искоришћењу људског
по тен ци ја ла.

Свим што је пре тход но раз мат ра но, како у кон тек сту при сту па и ме то да
вред но ва ња људ ских ре сур са које су по год не за фи нан сиј ско из веш та ва ње,
тако и оних ал тер на тив них које су део не фи нан си јис ког из веш та ва ња о људ -
ском ка пи та лу, на сис те ма ти чан на чин се ба ви ла по себ на дис цип ли на која се
зове рачу но во дство људ ских ре сур са (Human Resource Accounting - HRA). То је
ши рок пра вац схва та ња који об ухва та број не ме то де вред но ва ња и раз ви јао
се у пе ри о ду од пре ко 35 го ди на. За јед нич ки еле мент свих при сту па у окви ру
ра чу но во дства људ ских ре сур са је став да су људи на јвред ни ји ре сурс јед не
по слов не орга ни за ци је и да се та пре ми са мора ува жа ва ти при ли ком осмиш -
ља ва ња при сту па управ ља њу људ ским ре сур си ма. Ра чу но во дство људ ских
ре сур са бави се ши ро ким опсе гом раз ли чи тих про бле ма. Два про бле ма која су
на јви ше за окуп ља ла паж њу ау то ра су лош ста тус људ ског ка пи та ла и не е фи -
кас но управ ља ње људ ским ре сур си ма у по слов ним субјектима. Проблеми су
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разматрани како из перспективе унапређења интерног управљања, тако и из
перспективе побољшања екстерног извештавања о људском капиталу.

У окви ру ра чу но во дства људ ских ре сур са осмиш ље не су две раз ли чи те
гру пе мо де ла: мо де ли трош ко ва људ ских ре сур са и мо де ли вред нос ти људ -
ских ре сур са. Трош ков ни мо де ли људ ских ре сур са су мо не тар ни мо де ли ко ји -
ма су утврђује ви си на трош ко ва по ве за них са људ ским ре сур си ма, као ин ди -
рек тна мера њи хо ве вред нос ти. У трош ков ном мо де лу могу бити ко ришћени
ори ги нал ни (ис то риј ски) трош ко ви, трош ко ви за ме не или опор ту ни тет ни
трош ко ви. Мо де ли вред нос ти људ ских ре сур са могу се под е ли ти у три гру пе:
мо не тар ни, не мо не тар ни и ком би но ва ни мо де ли. Мо не тар ни мо де ли вред -
ност људ ских ре сур са утврђују као еко ном ску вред ност, на јчешће дис кон ту -
јући вред нос ти оче ки ва них будућих за ра да. За раз ли ку од мо не тар них, не мо -
не тар ни мо де ли вред ност људ ских ре сур са утврђују на осно ву не ких по ка за -
те ља за које се пре тпос тав ља да одра жа ва ју раз ли чи те ас пек те ква ли те та кад -
ро ва (про се чан ниво об ра зо ва ња, про сеч на ду жи на ста жа у орга ни за ци ји, про -
це нат за пос ле них који на пуш та ју посао, индекс задовољства послом добијен
анкетом и сл.). Комбиновани модели исказују вредност људских ресурса у
монетарним јединицама, али користе немонетарне параметре као инпуте.

Ра чу но во дство људ ских ре сур са је у са мом стар ту стек ло лошу ре пу та ци ју, 
на сто ја њем да кван ти фи ку је еко ном ску вред ност људи у орга ни за ци ји, што је 
под стак ло кри ти ке у смис лу да ли је мо рал но тре ти ра ти људе као сре дство
(Bontis et al., 1999) и пред став ља ло основ да у јав нос ти буде опту же но да по ку -
ша ва да „ста ви цену” на људе. Међутим, ми си ја ра чу но во дства људ ских ре сур -
са била је је ди но у „на гла ша ва њу је ди нстве не важ нос ти људ ских ре сур са“10.
Такође, упућују му се при го во ри и по осно ву суб јек тив нос ти и не по уз да нос ти.
Међутим, и ово теш ко може да се при хва ти као оправ да но, с об зи ром на ши рок 
спек тар ме то да утврђива ња трош ко ва и вред нос ти људ ских ре сур са које су
об ухваћене у окви ру ра чу но во дства људ ских ре сур са, од ко јих неке ко рис те
об јек тив но утврђене по ка за те ље (нпр. ствар но на ста ле трош ко ве у вези са
људ ским ре сур си ма). С дру ге стра не, из вес на доза суб јек тив нос ти и не из вес -
нос ти при сут на је у свим ме то да ма вред но ва ња које се осла ња ју на пре тпос -
тав ке о будућнос ти, а оне се ипак ко рис те у ра чу но во дству. Пре ма томе, укљу -
чи ва ње разумних претпоставки о будућности део је процеса креирања
рачуноводствених информација и није нешто што је својствено искључиво
рачуноводству људских ресурса.

Што се тиче ал тер на ти ва за из веш та ва ње о људ ском ка пи та лу, оне су
осмиш ље не, али се као про блем јав ља не пос то ја ње одређених смер ни ца о
врста ма из веш та ја и о ин ди ка то ри ма о ко ји ма би тре ба ло из веш та ва ти. То је
до нек ле и раз умљи во, с об зи ром да сва ка по слов на орга ни за ци ја у до дат ном
из веш та ва њу тре ба да ис так не сво је по себ нос ти, али би се про пи си ва њем
врста не фи нан сиј ских из веш та ја и њи хо ве опште струк ту ре зна чај но унап ре -
ди ла упо ре ди вост између по слов них орга ни за ци ја. У прак си су ипак уста нов -
ље ни неки ти пич ни до пун ски из веш та ји пу тем ко јих се ко рис ни ци, између
оста лог, могу ин фор ми са ти и о људ ским ре сур си ма из веш тај них ен ти те та.
На и ме, сле дећи при нци пе из веш та ва ња и стан дар дна об е ло да њи ва ња из
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смер ни ца Г4 ини ци ја ти ве Ује ди ње них на ци ја о гло бал ном из веш та ва њу, ови
из веш та ји се по пра ви лу фо ку си ра ју на ин фор ми са ње јав нос ти о ис пу ње њу
че ти ри сег мен та одго вор нос ти: пре ма друш тве ној за јед ни ци, кли јен ти ма,
жи вот ној сре ди ни и за пос ле ни ма. У по гле ду из веш та ва ња о за пос ле ни ма
углав ном се пре зен ту ју ин фор ма ци је о тре нин зи ма и об ука ма одржа ним то -
ком го ди не, по лној, ква ли фи ка ци о ној и ста рос ној струк ту ри за пос ле них на
кра ју го ди не, ди на ми ци бро ја за пос ле них, ре зул та ти ма анкета о задовољству
послом, бенефицијама које запослени имају и сл. Различити ентитети користе 
сличну структуру појединих извештаја и углавном се она конзистентно при -
ме њу је током времена. Најчешће се састављају неки од следећих извештаја:
= Извеш тај о кор по ра тив ној друш тве ној одго вор нос ти или Извеш тај о

друш тве но одго вор ном пословању,
= Извеш тај о одржи вос ти или Извеш тај о одржи вом по сло ва њу,
= Не фи нан сиј ски из веш тај (у по след ње вре ме се по ја вио као ал тер на ти ва

пре тход но наведеним), и
= Извеш тај о људ ским ре сур си ма или Друш тве ни из веш тај (бави се ис кљу -

чи во људ ским ресурсима).
Са дру ге стра не, све је већи број по бор ни ка ин тег ри са ног из веш та ва ња, у

чи јем су фо ку су це ло куп на оства ре ња по слов них ен ти те та која се ко рис ни ци -
ма ин фор ма ци ја пре зен ту ју ком би на ци јом кван ти та тив них и ква ли та тив них
по ка за те ља. Тиме се на це ло вит на чин на сто ји пред ста ви ти доп ри нос свих ре -
сур са у кре и ра њу укуп них пер фор ман си. Има јући у виду, међутим, све о бух -
ват ност овак вог из веш та ја, као и теж њу да он оста не кон ци зан и пре гле дан,
раз умљи во је да се у њему ин фор ма ци ја ма о људ ским ре сур си ма не по свећује
мно го про сто ра. Ко нач но, по слов ни ен ти те ти чес то ко рис те могућност да и
пу тем Извеш та ја о по сло ва њу, било да је он по се бан из веш тај, део Го диш њег
из веш та ја или ин тег ри сан са Извеш та јем о кор по ра тив ној друш тве ној одго -
вор нос ти, пре зен ту ју јав нос ти сво је ак тив нос ти у сфе ри друш тве но одго вор -
ног по сло ва ња, између оста лог и у домену одговорности према запосленима,
објављујући у њему реализоване активности и друге појединости у вези са
људским капиталом и повезаним ризицима.

4. Ме то до лош ки оквир и ре зул та ти ис тра жи ва ња

У раду је из врше на ана ли за сад ржа ја ин фор ма ци ја о људ ском ка пи та лу
које су по слов не бан ке у Срби ји за ин те ре со ва ној јав нос ти пла си ра ле у окви ру
ре дов них го диш њих из веш та ја, до дат них из веш та ја доб ро вољ ног ка рак те ра
и пу тем об ја ва које су јав нос ти пре зен то ва не на ин тер нет стра ни ца ма по слов -
них ба на ка. Раз мат ра ни су из веш та ји сас тав ље ни на кра ју 2018. го ди не, мада
је у на ла зи ма ана ли зе ис так ну то уко ли ко неки од тих из веш та ја има дужу тра -
ди ци ју, као и уко ли ко је јав нос ти пред став љен први пут. У свим оста лим слу -
ча је ви ма под ра зу ме ва се да је кон кре тан из веш тај кре и ран по след њих не ко -
ли ко го ди на. То се од но си како на ре фе рен тне ве ли ке ев роп ске бан ке (Та бе ла
1), тако и на ана ли зи ра не бан ке из бан кар ског сек то ра Срби је (Та бе ла 2). На
осно ву из врше не анализе проверена је валидност истраживачке хипотезе Х-1која гласи:

Х-1: У бан кар ском сек то ру Ре пуб ли ке Срби је пре овла да ва низ ак ниво прак -
се из веш та ва ња о људ ском капиталу.
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На ве де на хи по те за тес ти ра на је ана ли зом сад ржа ја ре дов них го диш њих
из веш та ја ба на ка које по слу ју у Ре пуб ли ци Срби ји (пре све га Извеш та ја о по -
сло ва њу, пре зен то ва ног са мос тал но или у окви ру Го диш њег фи нан сиј ског
из веш та ја), као и до пун ских ин фор ма ци ја које бан ке об јав љу ју у окви ру до -
дат них из веш та ја не о ба вез ног ка рак те ра (Извеш тај о кор по ра тив ној друш -
тве ној одго вор нос ти, Извеш тај о друш тве но одго вор ном по сло ва њу, Извеш -
тај о одржи вом по сло ва њу и сл.) или у фор ми об а веш те ња на сво јим ин тер нет
стра на ма. Да би се омо гућило об јек тив но саг ле да ва ње ни воа прак се из веш та -
ва ња о људ ском ка пи та лу по слов них ба на ка у Срби ји, пре тход но су раз мот ре -
ни при ме ри ре ле ван тне прак се не ких водећих ев роп ских ба на ка. Има јући у
виду чи ње ни цу да у Срби ји и у зем ља ма слич ног друш тве но-еко ном ског ам -
би јен та ниво свес ти о ути ца ју људ ских ре сур са на по слов не пер фор ман се још
није као у раз ви је ним тржиш ним еко но ми ја ма, као и да по слов не бан ке и даље 
има ју до ми нан тну уло гу на фи нан сиј ском тржиш ту без озбиљ не кон ку рен ци -
је дру гих фи нан сиј ских ин сти ту ци ја, може се оче ки ва ти да ће спроведена
анализа указати на релативно низак ниво обима и квалитета информисања о
људским ресурсима пословних банака у Србији, у поређењу са релевантном
праксом великих европских банака.

У саг ле да ва њу прак се ин фор ми са ња јав нос ти о људ ским ре сур си ма ба на -
ка, као ре фе рен тне озна че не су водеће ев роп ске бан ке по кри те ри ју му вред -
нос ти укуп не ак ти ве, из узи ма јући бри тан ске бан ке, будући да њи хо во по сло -
ва ње и из веш та ва ње углав ном ка рак те ри ше спе ци фи чан прав но-еко ном ски
ам би јент. Ради се о сле дећих шест ба на ка, при чему њи хов ре дос лед одра жа ва
по ре дак по ве ли чи ни ак ти ве тих ба на ка на кра ју 2018. го ди не (у за гра да ма је
на ве де на држа ва у ко јој се на ла зе се диш те бан ке и књи го во дстве на вред ност
укуп не ак ти ве у ми ли јар да ма евра)11:
= BNP Paribas (Фран цус ка; 2.040,8),
= Credit Agricole (Фран цус ка; 1.854,8),
= Banco Santander (Шпа ни ја; 1.459,3),
= Deutsche Bank (Не мач ка; 1.348,0),
= Societe Generale (Фран цус ка; 1.309,4) и
= BPCE гру па (Фран цус ка; 1.273,9).

На ве де не, као и дру ге по зна те ев роп ске бан ке, углав ном ис ти чу чи ње ни цу
да су при хва ти ле при нци пе из веш та ва ња и стан дар дна об е ло да њи ва ња из
смер ни ца Г4 ини ци ја ти ве Ује ди ње них на ци ја о гло бал ном из веш та ва њу (енг.
UN Global Reporting Initiative – GRI), у ко ји ма се као на јак ту ел ни ји за хте ви ко ји -
ма се у да наш ње вре ме из пер спек ти ве ба на ка при да је ве ли ка паж ња ис ти чу:
бри га о људ ским пра ви ма и пра ви ма за пос ле них, етич ност у од но си ма са кли -
јен ти ма и за пос ле ни ма, бри га о жи вот ној сре ди ни и суз би ја ње фи нан си ра ња
те ро риз ма и пра ња нов ца. По ред при нци па из веш та ва ња, у смер ни ци Г4 се на -
сто је стан дар ди зо ва ти по треб на об е ло да њи ва ња у из веш та ји ма о одржи вом
по сло ва њу, тако да се пред ла жу кон крет не ка те го ри је одржи вос ти о ко ји ма је
по треб но об јав љи ва ти ин фор ма ци је (еко но ми ја у по сло ва њу, за шти та жи вот -
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11) Пре у зе то са ад ре се https://statista.com/statistics/383406/leading-europe-banks-by-total-assets/
(19.03.2020.).



не сре ди не, друш тве на одго вор ност), те уну тар њих ас пек ти о ко ји ма је по -
треб но по себ но ин фор ми са ти јав ност12.

На ве де не ве ли ке ев роп ске бан ке сис тем ски су уре ди ле из веш та ва ње о на -
чи ну кре и ра ња вред нос ти на ста ле из од но са између кључ них стеј кхол де ра,
што упра во чини еле мен те ин те лек ту ал ног (углав ном ре ла ци о ног и људ ског) 
ка пи та ла. То је учи ње но у фор ми по себ них из веш та ја који се за ин те ре со ва ној
јав нос ти пре зен ту ју на го диш њем ни воу (Та бе ла 1), тако да су неке од ових ба -
на ка усво ји ле Извеш тај о кор по ра тив ној друш тве ној одго вор нос ти или Из -
веш тај о друш тве но одго вор ном по сло ва њу (енг. Corporate Social Res ponsibility
Report, CSR report) као по го дан об лик ин фор ми са ња ко рис ни ка за ову сврху
(BNP Paribas, Deutsche Bank, Societe Generale и BPCE гру па), мада се може за па -
зи ти тренд ин тег ри са ња сад ржи не овог из веш та ја у го диш њи из веш тај (на -
јчешће као по глав ље у Извеш та ју о по сло ва њу) или за ме не овог из веш та ја Не -
фи нан сиј ским из веш та јем. Дру га могућност је да се то учи ни у фор ми Извеш -
та ја о одржи вом по сло ва њу (енг. Sustainability report), као што је ра ни је био
слу чај са бан ком Banco Santander (сад ржи на такође сада ин тег ри са на у го диш -
њи из веш тај), при чему су сад ржи на овог и пре тход но на ве де ног из веш та ја у
ве ли кој мери саг лас не. И је дан и дру ги баве се одго вор нос ти ма по слов них суб -
је ка та пре ма кли јен ти ма, за пос ле ни ма, друш тве ној за јед ни ци и жи вот ној сре -
ди ни, што чини че ти ри сту ба друш тве но одго вор ног или одржи вог по сло ва -
ња. У по след ње вре ме по је ди не бан ке об јав љу ју Не фи нан сиј ски из веш тај чија
сад ржи на је слич на сад ржи ни Извеш та ја о одржи вом по сло ва њу. Тренд ин -
тег ри са ња сад ржи не ових из веш та ја у го диш њи из веш тај може се ипак ту ма -
чи ти као ко рак ка ин тег ри са ном из веш та ва њу, што је такође јед на од мо -
гућ ности за ин фор ми са ње јав нос ти. У Интег ри са ном из веш та ју (енг. In teg -
rated report) ко рис ни ци ма из веш та ја се, ком би но ва њем кван ти та тив них и ква -
ли та тив них по ка за те ља, на сто ји пре зен то ва ти на чин кре и ра ња укуп но ство -
ре не вред нос ти за стеј кхол де ре, од но сно ефи кас ност упот ре бе свих ре сур са
ен ти те та. У по смат ра ној гру пи ба на ка ви ди мо да су по след њих го ди на пре ла -
зак на ин тег ри са но из веш та ва ње из врши ле бан ке BNP Paribas, Credit Agricole
и Societe Generale. У ин тег ри са ном из веш та ва њу, међутим, ве о ма мали про -
стор по свећен је об јав љи ва њу ин фор ма ци ја о за пос ле ни ма. Оно што је на ро -
чи то бит но, има јући у виду пред мет овог рада, јес те чи ње ни ца да су неке од
ових ба на ка, схва та јући важ ност ефи кас не упот ре бе људ ског ка пи та ла у ге не -
ри са њу оста лих сег ме на та ин те лек ту ал ног ка пи та ла и кре и ра њу по слов них
пер фор ман си, до дат но пре зен то ва ле Извеш тај о људ ским ре сур си ма (енг.
Human resource report, HR report) или Друш тве ни из веш тај (енг. Social report),
који су саг лас ни по сад ржи ни. Та кав је слу чај са бан ка ма BNP Paribas и Societe
Generale, а до не дав но је то чи ни ла и Deutsche Bank, која је сада прихватила
праксу презентовања општијег Нефинансијског извештаја, у којем је један
део посвећен људским ресурсима. Коначно, три банке из посматране групе
(BNP Paribas, Banco Santander и Deutsche Bank) користиле су могућност да и
путем Извештаја о пословању јавности презентују своје активности у сфери
друштвено одговорног или одрживог пословања. Између осталих, ту су пре -
зен то ва ни и показатељи релевантни за људски капитал, што се може видети
из Табеле 1.
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12) Де таљ ни је о ово ме на ин тер нет стра ни https://www.globalreporting.org/resourcelibrary/GRIG4-
Part1- Reporting-Principles-and-Standard-Disclosures. 



У ис тој та бе ли ви ди мо да су, по ред до дат них из веш та ја, ин тер нет стра не
ве ли ких ев роп ских ба на ка такође биле по го дан ме диј да се за ин те ре со ва ној
јав нос ти у виду раз ли чи тих об ја ва пре зен ту ју до дат не ин фор ма ци је о ак тив -
нос ти ма из сфе ре друш тве но-одго вор ног или одржи вог по сло ва ња. Те ин -
фор ма ци је се, по пра ви лу, пре зен ту ју тако да се на гла се че ти ри сту ба одго вор -
нос ти - пре ма кли јен ти ма, за пос ле ни ма, друш тве ној за јед ни ци и жи вот ној
сре ди ни. У сфе ри одго вор нос ти пре ма за пос ле ни ма, што је овде од при мар ног
ин те ре са, углав ном се ис ти чу могућнос ти про фе си о нал ног раз во ја (об ука и
усав рша ва ња, уче ња стра них је зи ка, фи нан си ра ња по ла га ња ис пи та за про фе -
си о нал не сер ти фи ка те и сл.), као и до дат не по влас ти це које се пру жа ју за пос -
ле ни ма (нпр. до дат но здра встве но и пен зиј ско оси гу ра ње за за пос ле не и чла -
но ве њи хо вих по ро ди ца и сл.). На под руч ју од но са са кли јен ти ма (тржиш тем)
го во ри се о ула га њи ма у мар ке тин шке кам па ње и про мо тив не ак ци је, као и
ре зул та ти ма ис тра жи ва ња за до во љства кли је на та. Пла ни ра не ак тив нос ти на
овом под руч ју углав ном се пре зен ту ју дос та уопште но, што је и раз умљи во,
због могуће кон ку ре нтске ре ак ци је. Што се тиче одго вор нос ти пре ма друш -
тве ној за јед ни ци, она се прве нстве но огле да у учес та лос ти и вред нос ти до на -
ци ја, спон зор ста ва и ху ма ни тар них ак ци ја, кроз од нос са ин сти ту ци ја ма из об -
лас ти на уке, кул ту ре и об ра зо ва ња и кроз под ршку која се пру жа осет љи вим
друш тве ним гру па ма. Ко нач но, о по свећенос ти одго вор нос ти пре ма жи вот -
ној сре ди ни на јви ше се може про суђива ти на осно ву ин фор ма ци ја о вред нос -
ти ула га ња у еко лош ки при хват љи ве пројекте, пројекте са ниском емисијом
штетних гасова, пројекте градње енергетски ефикасних објеката (пословних
и стамбених), о подршци активностима усмереним на штедњу и рециклажу
материјала и уштеду у потрошњи енергије, како интерно у оквиру банке, тако
и кроз финансирање сличних активности клијената.

Када се фо ку си ра мо на бан ке које су на кра ју 2018. го ди не по сло ва ле у бан -
кар ском сек то ру Ре пуб ли ке Срби је13, при мет но је да је у сфе ри ин фор ми са ња
јав нос ти о зна ча ју који при ства ра њу вред нос ти има ју од но си са ек стер ним и
ин тер ним стеј кхол де ри ма, са по себ ним ин те ре сом на ин фор ма ци ја ма о људ -
ским ре сур си ма, ста ње знат но ло ши је у од но су на пре тход но раз мат ра не ев -
роп ске бан ке (што се може при ме ти ти у Та бе ли 2). До дат не из веш та је, у ко ји -
ма је де таљ ни је пре зен то ва на на ве де на про бле ма ти ка на кра ју 2018. го ди не,
сас тав ља ло је само шест ба на ка, при чему je тра ди ци ја у об јав љи ва њу ових из -
веш та ја на јви ше ис по ље на код Ерсте и Ко мер ци јал не бан ке. Извеш тај о друш -
тве но одго вор ном по сло ва њу пре зен то ва ле су сле деће бан ке: Ерсте, Еу ро -
банк, ЈУБМЕС и Ко мер ци јал на бан ка (по след ња у фор ми Извеш та ја о на прет ку
гло бал ног до го во ра УН), док су Извеш тај о одржи вом по сло ва њу пре зен то ва -
ле Banca Intesa (у 2018. је за ме њен Не фи нан сиј ским из веш та јем) и Вој вођан -
ска банка (која је то први пут урадила у 2016. години). Ниједна од банака из
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13)  Пред мет ана ли зе било је 26 ба на ка које су по сло ва ле у бан кар ском сек то ру Ре пуб ли ке Срби је у
2018. го ди ни. У 2017. го ди ни Alphabank је при по је на АИК бан ци, док је Findomestic бан ка при по -
је на Ди рек тној бан ци. Societe Generale бан ка је по сло ва ла у 2018. го ди ни (при по је на је ОТП бан -
ци у 2019), али више нема ин тер нет стра ни цу, тако да ин фор ма ци је об јав ље не на овај на чин, у
слу ча ју по ме ну те бан ке, не би мог ле бити пред мет раз мат ра ња. Сто га је ова бан ка тре ти ра на као
ОТП бан ка, на чи јој ин тер нет стра ни ци су пре зен то ва ни и из веш та ји Societe Generale бан ке. 
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домаћег банкарског сектора није презентовала Интегрисани извештај, као ни
Извештај о људским ресурсима.

Ско ро све бан ке из бан кар ског сек то ра Срби је у Извеш та ју о по сло ва њу об -
јав љи ва ле су ин фор ма ци је о ак тив нос ти ма из сфе ре друш тве но одго вор ног
или одржи вог по сло ва ња. Међутим, обим тих об јав љи ва ња био је скро ман,
што је по го то во слу чај када је реч о ин фор ма ци ја ма о људ ским ре сур си ма. Из
Та бе ле 2 ви ди мо да је обим тог об јав љи ва ња само у слу ча ју по је ди них ба на ка
две или три стра не Извеш та ја о по сло ва њу (Banca Intesa, Credit Agricole, Ко -
мер ци јал на бан ка, ОТП бан ка и Sberbank), док се код већине ба на ка сво ди на
обим до јед не стра не. Прет ход ни за кљу чак на ро чи то важи за не ко ли ко ба на ка 
које су об ја ви ле само крат ке ин фор ма ци је о струк ту ри за пос ле них. Ко нач но,
по је ди не бан ке не ма ју об јав ље не било как ве ин фор ма ци је о људ ским ре сур -
си ма у Извеш та ју о по сло ва њу за 2018. го ди ну (API bank, Bank of China,
Expobank, Mirabank и Моби банка), а ProCredit Bank није ни објавила овај
извештај на својој интернет страници.

По ме ни мо и да је обим об јав љи ва ња која се тичу ис пу ње ња одго вор нос ти
у дру гим сег мен ти ма друш тве но одго вор ног по сло ва ња такође при лич но
скро ман. На при мер, по је ди не бан ке су само у јед ном па су су об јав љи ва ле ак -
тив нос ти на за шти ти жи вот не сре ди не (по сло ва ње у енер гет ски ефи кас ним
про сто ри ја ма, ре цик ла жа то не ра, упот ре ба па пи ра који је де ли мич но или у
по тпу нос ти на прав љен ре цик ла жом и сл.) и сти че се ути сак да је то учи ње но
више ради испуњења одређене форме, него да би се заиста информисали
корисници.

Раз мот ри мо на кра ју сад ржи ну об ја ва о за пос ле ни ма ба на ка из бан кар -
ског сек то ра Срби је на њи хо вим ин тер нет стра ни ца ма (по ред об ја ва из врше -
них у ре дов ним го диш њим и до дат ним из веш та ји ма). Анализиран je сад ржај
ин тер нет стра на у мар ту 2020. го ди не (када је врше на ова ана ли за). На осно ву
увида у наведено, могу се истаћи следећа запажања.

Прво, у об ја ва ма из сфе ре кор по ра тив не друш тве не одго вор нос ти на јпо -
пу лар ни је су об ја ве о до на ци ја ма, спон зо рстви ма, ху ма ни тар ним ак ци ја ма и
на град ним кон кур си ма које су бан ке ре а ли зо ва ле, чиме се фор си ра сег мент
друш тве не одго вор нос ти ба на ка пре ма друш тве ној за јед ни ци. Сле деће под -
руч је друш тве не одго вор нос ти ко јем бан ке по свећују већу паж њу је одго вор -
ност пре ма жи вот ној сре ди ни. Ве ро ват но је то по сле ди ца гло бал них трен до ва 
у из веш та ва њу и вођењу еко ном ске по ли ти ке у на јраз ви је ни јим еко но ми ја ма
сав ре ме ног доба, будући да се акценат све више ставља на смањење загађења,
рециклажу и енергетску ефикасност.

Дру го, на ин тер нет стра на ма по слов них ба на ка у Срби ји мање про сто ра
до де ље но је одго вор нос ти пре ма кли јен ти ма. Одго вор ност пре ма кли јен ти ма 
чес то се по тврђује кроз ин фор ми са ње ко рис ни ка о на гра да ма и при зна њи ма
које је бан ка до би ла (у пла си ра ним по тро шач ким кре ди ти ма, у кре ди ти ма да -
тим по љоп рив ре ди, за на јви шу ка мат ну сто пу на штед не уло ге и сл.), као и
кроз об јав љи ва ње информација о промотивним акцијама и маркетиншким
кампањама.

Ко нач но, што је и на јваж ни је за пред мет овог рада, на ин тер нет стра на ма
ба на ка одго вор нос ти пре ма за пос ле ни ма по свећено је на јма ње про сто ра, док
одређени број ба на ка уопште није имао об ја ве о за пос ле ни ма (Bank of China,
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Пош тан ска ште ди о ни ца, Ди рек тна бан ка, Halkbank, Mirabank, Моби бан ка,
МТС бан ка и Српска бан ка). То је мож да по сле ди ца схва та ња да ек стер ним ко -
рис ни ци ма, ко ји ма су ин фор ма ци је са ин тер нет стра на пре вас ход но на ме ње -
не, ак тив нос ти у ис пу ња ва њу те одго вор нос ти нису ин те ре сан тне. Међутим,
не тре ба гу би ти из вида чи ње ни цу да су за пос ле ни такође део друш тве не за -
јед ни це и да трет ман који ужи ва ју код бан ке као по сло дав ца пред став ља сиг -
нал како за по тен ци јал не кан ди да те за по сао, тако и за по сто јеће и по тен ци -
јал не кли јен те бан ке. Под се ти мо да две бан ке из гру пе ве ли ких ев роп ских ба -
на ка, које су биле пред мет ана ли зе у овом раду (BNP Paribas и Societe Generale)
сас тав ља ју по себ не из веш та је који се баве ста њем и раз во јем људ ског ка пи та -
ла у тим бан ка ма (Друш тве ни из веш тај), док је до не дав но и Deutsche Bank сас -
тав ља ла Извеш тај о људ ским ре сур си ма (тај из веш тај је за ме њен општи јим
Не фи нан сиј ским из веш та јем). Пре зен та ци ја из веш та ја тог типа јав нос ти,
осим до ку мен то ва ња испуњења овог сегмента друштвене одговорности, има
и велики промотивни значај, јер представља банку као доброг потенцијалног
послодавца и одговорног партнера у друштвеној заједници.

На осно ву пре тход ног раз мат ра ња може се за кљу чи ти да је тврдња из не та 
у окви ру хи по те зе Х-1 по тврђена, од но сно да у бан кар ском сек то ру Ре пуб ли ке
Срби је пре овла да ва низ ак ниво прак се из веш та ва ња о људ ском ка пи та лу, у
поређењу са ре ле ван тном прак сом великих европских банака у овом
подручју.

5. Зак ључ на раз мат ра ња

Пре зен то ва ни ре зул та ти спро ве де ног ис тра жи ва ња ука зу ју на то да по -
сто ји зна ча јан про стор за унап ређење прак се из веш та ва ња о људ ским ре сур -
си ма по слов них ба на ка из бан кар ског сек то ра Ре пуб ли ке Срби је, по узо ру на
прак су коју у том до ме ну спро во де на јвеће ев роп ске бан ке. Када по ку ша мо да
про ник не мо у могуће раз ло ге по сто ја ња очиг лед ног јаза у прак си из веш та ва -
ња о људ ском ка пи та лу између две ју по смат ра них гру па по слов них ба на ка,
основ но што тре ба има ти у виду је да се ак ци ја ма на јвећег бро ја по слов них ба -
на ка у Срби ји не тргу је на бер зи. То је си гур но раз лог за одсус тво мо ти ви са -
нос ти за транс па рен тни је из веш та вањe о људ ским и ин те лек ту ал ним ре сур -
си ма уопште и са њима по ве за ним ри зи ци ма, будући да у по сто јећим окол нос -
ти ма већина пре тход но по ме ну тих по ве за них ко рис ти није оствар љи ва.
Такође, ра ци о нал но је пре тпос та ви ти да по слов не бан ке у Срби ји, бар оне које
оства ру ју боље пер фор ман се, има ју свест о зна ча ју људ ског ка пи та ла, али би
де таљ ни је ин фор ма ци је о на чи ну мо ти ви са ња и раз во ју за пос ле них кон ку -
рен ци ја мог ла да ис ко рис ти за пре узи ма ње ис тих, при чему се у слу ча ју важ -
них кад ро ва ри зи ку је гу би так не само њи хо ве ек спер ти зе, већ и по ртфо ли ја
кли је на та које они са со бом могу да по ву ку. Пре ма томе, већи ниво
информисања јавности о људском капиталу, који је пожељан за банке које
послују на развијеним тржиштима капитала, не би у тренутним околностима
банкама у Србији донео користи у довољној мери да се компензују повезани
ризици.

У оче ки ва њу веће ан га жо ва нос ти по слов них ба на ка у Срби ји на тржиш ту
ка пи та ла, као и да љег раз во ја тржиш та ка пи та ла у блис кој будућнос ти, било
би сврсис ход но да се већи на по ри учи не у прав цу де фи ни са ња одређених
смер ни ца за из веш та ва ње о људ ским и ин те лек ту ал ним ре сур си ма уопште,
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на на чин већ уређен у не ким раз ви је ним зем ља ма (нпр. у Јапа ну или Дан ској)
или као што је пред ло же но од стра не по је ди них ау то ра у ли те ра ту ри14. То би
био зна ча јан ко рак ка под и за њу ква ли те та у овој об лас ти на виши ниво, што
би има ло по зи тив не ефек те, на ро чи то у еко но ми ја ма у раз во ју, има јући у виду 
раз ли ке које по сто је у прак си из веш та ва ња у овом под руч ју између раз ви је них
и зе ма ља у раз во ју15.

Што се тиче сад ржи не об е ло да њи ва ња о људ ском ка пи та лу по слов них ба -
на ка (као и дру гих по слов них суб је ка та), нека општа пре по ру ка мог ла би да
буде у при држа ва њу смер ни ца Г4 ини ци ја ти ве Ује ди ње них на ци ја о гло бал -
ном из веш та вању (Global Reporting Initiative - GRI). Уколико је не опход но из -
дво ји ти одређене став ке које би, у што ско ри јој будућнос ти, тре ба ло да до би ју 
већу паж њу у окви ру ре дов них и до пун ских из веш та ја, од но сно шта би било
ко рис но при ори тет но пре зен то ва ти јав нос ти на овом под руч ју, онда би се то у 
на јкраћим црта ма мог ло свес ти на сле деће:
= ак тив нос ти и ула га ња усме ре на на раз вој људ ског ка пи та ла (об уке, се -

мина ри, ра ди о ни це, сте че не ли цен це, здра встве на за шти та и безбедност 
запослених), и

= ло јал ност за пос ле них и њи хо во за до во љство по слом и усло ви ма рада
(про сеч на ду жи на ан га жо ва ња у ко лек ти ву, го диш њи одлив за пос ле них
у ап со лут ним и ре ла тив ним циф ра ма, при зна ња по слов ној орга ни за ци ји 
као по сло дав цу и сл.).

Фи нан сиј ско из веш та ва ње тре ба да оста не по свећено кре и ра њу фи нан сиј -
ских ин фор ма ци ја на осно ву ко јих ко рис ни ци могу да стек ну ис ти нит и по -
штен увид у фи нан сиј ски и при нос ни по ло жај из веш тај них ен ти те та. Узи ма -
ње у об зир спе ку ла ци ја при ли ком при зна ва ња одређених де ло ва имо ви не или
вред но ва ња у сврху ис ка зи ва ња у фи нан сиј ским из веш та ји ма (кон крет но
вред нос ти тима за пос ле них, од но сно људ ског ка пи та ла) не би било у скла ду са
за хте ва ном ве ро дос тој ном пре зен та ци јом фи нан сиј ских ин фор ма ци ја.
Интер пре та ци јом фи нан сиј ских из веш та ја тре ба да се баве фи нан сиј ски ана -
ли ти ча ри, а ра чу но вође тре ба да кре и ра ју финансијске информације уз
доследно придржавање законске и професионалне регулативе.
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др Љи ља на
БОНИЋ*

Интер на ре ви зи ја 
у јав ном сек то ру 

у Репуб ли ци Срби ји

Резиме

Јавни сек тор бави се пру жа њем услу га од јав ног ин те ре са, па због зна ча ја по -
сло ва које об ав ља и уви да у тро ше ње јав них сред ста ва за хте ва по се бан ек стер -
ни и ин тер ни над зор. Интер на ре ви зи ја у јав ном сек то ру, као део ин тер ног над -
зо ра , је не за вис на, об јек тив на, кон трол на и са ве то дав на ак тив ност
осмиш ље на да дода вред ност и по бољ ша по сло ва ње ен ти те та јав ног сек то ра.
Усме ре на је на по бољ ша ње ефи кас нос ти про це са управ ља ња, по себ но управ ља -
ња ри зи ци ма, унап ређење ефи кас нос ти ин тер не кон тро ле у ен ти те ти ма јав -
ног сек то ра, унап ређење по сло ва ња ко рис ни ка јав них сред ста ва уз еко но мич но
тро ше ње јав них сред ста ва и спре ча ва ње и от кри ва ње не за ко ни тос ти у њи хо -
вом по сло ва њу. Интер на ре ви зи ја у јав ном сек то ру у Ре пуб ли ци Срби ји раз ви ја
се по чев од 2009. го ди не са тен ден ци јом де цен тра ли за ци је на ко рис ни ке јав них
сред ста ва, као део сис те ма Интер них фи нан сиј ских кон тро ла у јав ном сек то -
ру (ИФКЈ), који под ра зу ме ва успос тав ља ње: фи нан сиј ског управ ља ња и кон -
тро ле, ин тер не ре ви зи је и Цен трал не је ди ни це за ха р мо ни за ци ју. 

У раду је дат при каз при хваћене ре гу ла ти ве и до са даш њег раз во ја ин тер не ре -
ви зи је код ди рек тних и ин ди рек тних ко рис ни ка јав них сред ста ва у Ре пуб ли ци
Срби ји, по тен ци ран је зна чај ева лу а ци је ква ли те та ње ног рада, ука за но је на
неке од могућнос ти ме ре ња ње них пер фор ман си са циљем оце не и унап ређења
ње ног де ло ва ња, ука за но је на об ли ке и по зи тив не ефек те ко ор ди на ци је и ко о -
пе ра ци је ДРИ и ин тер не ре ви зи је у јав ном сек то ру, апос тро фи ра ни су до ме ти у
раз во ју ин тер не ре ви зи је у јав ном сек то ру зе ма ља ЕУ и Бал ка на, а на кра ју рада

*) Ре до ван про фе сор Еко ном ског фа кул те та у Уни вер зи те та у Нишу, e-mail: boniclj@gmail.com
Прим ље но: 04.05.2020. Прих ваћено: 15.07.2020.

УДК 336.146(497.11)
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дата је оце на дос тиг ну тог ни воа раз во ја ин тер не ре ви зи је у јав ном сек то ру у
Ре пуб ли ци Срби ји, уз по ку шај да се фор му ли шу пре по ру ке за њено даље унап -
ређење. 

Кључ не речи: ин тер на ре ви зи ја, управ ља ње ри зи ци ма, ква ли тет ин тер не ре -
ви зи је. 

Увод

У окви ру број них ре фор ми у јав ном сек то ру на ни воу по је ди них зе ма ља и
гло бал ним окви ри ма у првих два де сет го ди на 21. века по себ но се из два ја по -
тре ба за ре фор мом ин тер ног над зо ра. Као зна чај на ком по нен та одго вор нос -
ти, транс па рен тнос ти и јав нос ти по сло ва ња ко рис ни ка јав них сред ста ва (КЈС) 
ис ти че се раз вој ин тер ног над зо ра у управ ља њу јав ним сре дстви ма, по себ но
ин тер не ре ви зи је (ИР), што је и део ре фор ми које се одви јају и у јав ном сек то -
ру у Ре пуб ли ци Срби ји. ИР у јав ном сек то ру у Ре пуб ли ци Срби ји раз ви ја се у
скло пу из град ње сис те ма ИФКЈ - Интер не фи нан сиј ске кон тро ле у јав ном сек -
то ру (PIFC – Public Internal Financial Control System), при хваћеног још 2009. го ди не,
пре от ва ра ња пре го ва рач ког по глав ља 32 – Фи нан сиј ски над зор, као по себ ног 
мо де ла који је про мо ви са ла Европ ска ко ми си ја за зем ље кан ди да те за чла -
нство у ЕУ. Раз вој ИР у јав ном сек то ру у Срби ји тре ба да доп ри не се бо љем
управ ља њу ри зи ци ма у по сло ва њу, већој еко но мич нос ти и ефи кас нос ти у
тро ше њу јавних средстава, унапређењу интерног контролног окружења,
борби против превара и корупције и унапређењу пословних процеса у
пружању услуга од јавног интереса.

Рад има за циљ да ука же на дос тиг нути ниво и по тре бу за да љим раз во јем
ИР у скло пу ре фор ми у јав ном сек то ру и њен зна чај у об ез беђењу на мен ског,
еко но мич ног, ефи кас ног и ефек тив ног тро ше ња јав них сред ста ва и пру жа ња
ква ли тет ни јих јав них услу га грађани ма Срби је.

1. Ре гу ла тор ни оквир као осно ва за об ав ља ње и функ ци о ни са ње
ин тер не ре ви зи је у јав ном сек то ру у Ре пуб ли ци Срби ји

Обез беђење ре ле ван тног ре гу ла тор ног окви ра за ИР у јав ном сек то ру
пред став ља доб ру по лаз ну осно ву за њено успос тав ља ње и раз вој код КЈС. Ре -
гу ла тор ну осно ву за орга ни зо ва ње, об ав ља ње и функ ци о ни са ње ИР у јав ном
сек то ру у Ре пуб ли ци Срби ји чине за кон ска, под за кон ска, про фе си о нал на и
ин тер на ре гу ла ти ва (Та бе ла 1). 

Ре пуб ли ка Срби ја је фун да мен те ИР уре ди ла За ко ном о бу џет ском сис те -
му1, по чев о 2009. го ди не до по след њег за ко на из 2019. го ди не, ко јим сва ке го -
ди не ак ту е ли зу је пи та ње ИР, умес то да по себ ним за ко ном ре гу ли ше кључ не
нор ме у вези са овом ак тив ношћу.
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1)  „Служ бе ни глас ник РС“, бр. 54/09, 73/10, 101/10, 101/11, 93/12, 62/13, 63/13-ис прав ка, 108/13,
142/14, 68/15-др. за кон, 103/15, 99/16, 113/17, 95/18 и 31/19



Пе ри о дич на из ра да Стра те ги је раз во ја ин тер не фи нан сиј ске кон тро ле у јав -
ном сек то ру (за пе ри од 2009-20102, 2013-20143, 2017-20204) и усво је на под за -
кон ска акта (Пра вил ник о за јед нич ким кри те ри ју ми ма за орга ни зо ва ње и стан -
дар ди ма и ме то до лош ким упу тстви ма за по сту па ње и из веш та ва ње ИР у јав ном
сек то ру5, Пра вил ник о усло ви ма и по ступ ку по ла га ња ис пи та за сти ца ње зва ња
овлашћени ин тер ни ре ви зор у јав ном сек то ру6 и При руч ник за ИР, које је об ја ви -
ла Цен трал на је ди ни ца за хар мо ни за ци ју - ЦЈХ) убла жа ва ју не дос та так ре ле ван -
тне за кон ске ре гу ла ти ве. Под за кон ска ре гу ла ти ва до пу ње на је усва ја њем до дат -
них под за кон ских ака та 2018. го ди не7: Пра вил ни ка о струч ном усав рша ва њу
овлашћених ин тер них ре ви зо ра у јав ном сек то ру, Смер ни ца за управ ља ње ри зи -
ци ма, Мо де ла стра те ги је управ ља ња ри зи ци ма и Мо де ла По ве ље ИР.

Успос тав ља ње и рад ИР код КЈС за сни ва се на про фе си о нал ној ре гу ла ти ви
која важи за ИР у при вре ди, а то су Међуна род ни стан дар ди про фе си о нал не
прак се ин тер не ре ви зи је (МСППИР), које је об ја вио Међуна род ни ин сти тут
ин тер них ре ви зо ра (Institute of Internal Auditors - IIA) и Етич ки ко декс ИР. 

Интер ни акт ко јим се бли же ре гу ли ше орга ни зо ва ње и функ ци о ни са ње
ин тер не ре ви зи је код КЈС је По ве ља ИР.

Та бе ла 1: Ре гу ла тор ни оквир за раз вој, орга ни зо ва ње и 
функ ци о ни са ње ин тер не ре ви зи је у јав ном сек то ру у Ре пуб ли ци Срби ји

ЗАКОНСКА РЕГУЛАТИВА 1. За кон о бу џет ском сис те му (по чев од 2009. до 2019) 

ПОДЗАКОНСКА АКТА 

1. Стра те ги ја раз во ја ин тер не фи нан сиј ске кон тро ле у јав ном сек то ру у Ре пуб ли ци
Срби ји (2009, 2013, 2017-2020) 
2. Пра вил ник о за јед нич ким кри те ри ју ми ма за орга ни зо ва ње и стан дар ди ма и ме то до -
лош ким упу тстви ма за по сту па ње и из веш та ва ње ин тер не ре ви зи је у јав ном сек то ру 
3. Пра вил ник о усло ви ма и по ступ ку по ла га ња ис пи та за сти ца ње зва ња овлашћени 
ин тер ни ре ви зор у јав ном сек то ру (Пра вил ник о сер ти фи ка ци ји)
4. Пра вил ник о струч ном усав рша ва њу овлашћених ин тер них ре ви зо ра у јав ном сек то ру
5. При руч ни ку за ин тер ну ре ви зи ју (При руч ник ИР) који је об ја ви ла ЦЈХ 
6. Смер ни це за управ ља ње ри зи ци ма
7. Мо дел стра те ги је управ ља ња ри зи ци ма
8. Мо дел По ве ље ин тер не ре ви зи је

ПРОФЕСИОНАЛНА
РЕГУЛАТИВА 

1. Међуна род ни стан дар ди про фе си о нал не прак се ин тер не ре ви зи је које је об ја вио
Међуна род ни ин сти тут ин тер них ре ви зо ра; 
2. Етич ки ко декс ин тер не ре ви зи је

ИНТЕРНА РЕГУЛАТИВА 1. По ве ља ин тер не ре ви зи је 
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2) „Служ бе ни глас ник РС“, бр. 61/2009
3) „Служ бе ни глас ник РС“, бр. 23/2013
4) „Служ бе ни глас ник РС“, бр. 51/2017
5) “Служ бе ни глас ник РС“, бр.99/2011 i 106/2013
6) „Служ бе ни глас ник РС“, бр. 9/2014
7) Смер ни це и мо де ли су на ста ли ажу ри ра њем ме то до лош ких ма те ри ја ла и ре гу ла тор ног окви ра и

при ла гођава њем на ци о нал ној прак си от во ре ним ди ја ло гом и кон сул та ци ја ма са КЈС, сас тан ци -
ма са ДРИ и Упра вом за тре зор као пар тнер ским ин сти ту ци ја ма



За ре гу ла ти ву на ме ње ну орга ни зо ва њу, об ав ља њу и функ ци о ни са њу ИР у
јав ном сек то ру у Срби ји ка рак те рис тич но је одсус тво адек ват ног за кон ског
ре гу ли са ња у скла ду са доб ром прак сом која је присутна у већини раз ви је них
зе ма ља. У Срби ји се сва ке го ди не на кон усва ја ња За ко на о бу џе ту по сред но ак -
ту е ли зују пи та ња ин тер ног над зо ра у јав ном сек то ру, а у скло пу тога и пи та ње 
ИР. Било би по жељ но да се бар је ди нстве ним за ко ном ре гу ли ше ин тер ни над -
зор у јав ном сек то ру (ФУК и ИР), уко ли ко се већ не иде на раз два ја ње двају за -
ко на из ових об лас ти, чиме би се по ста ви ле доб ре осно ве и фун да мен ти за њи -
хо во функ ци о ни са ње. Пру жа охраб ре ње чи ње ни ца да је при хваћена ре ле ван -
тна про фе си о нал на ре гу ла ти ва МСППИР, коју пра те одго ва ра јућа под за кон -
ска акта и об ез беђење ма те ри ја ла за елек трон ско уче ње на сај ту Ми нис та -
рства за фи нан си је, под по кро ви те љством ЦЈХ, која је над леж на за раз вој ИРР у 
јав ном сек то ру и об уку и из да ва ње цер ти фи ка та ин тер ним ревизорима.

2. Раз вој ин тер не ре ви зи је као дела сис те ма ин тер ног над зо ра
у јав ном сек то ру у Ре пуб ли ци Срби ји

Над зор над по сло ва њем и тро ше њем јав них сред ста ва у јав ном сек то ру у
Ре пуб ли ци Срби ји се може, у за вис нос ти од тога где се одви ја и који суб јек ти
га об ав ља ју, по смат ра ти као ек стер ни и интерни надзор. 

Екстер ни над зор у јав ном сек то ру об ав ља ју суб јек ти као што су: ДРИ
(Држав на ре ви зор ска ин сти ту ци ја); Бу џет ска ин спек ци ја; Одбор за фи нан си -
је, држав ни бу џет и кон тро лу тро ше ња јав них сред ста ва (вид пар ла мен тар не
кон тро ле); Упра ва за тре зор; По рес ка упра ва; Ми нис та рство за фи нан си је;
Кан це ла ри ја за јав не на бав ке; Ре пуб лич ка ко ми си ја; грађан ски над зор ник;
по ве ре ник за ин фор ма ци је од јав ног зна ча ја и за шти ту под а та ка о лич нос ти
грађана; заштитник грађана; агенција за борбу против корупције; повереник
за заштиту равноправности.

Интер ни над зор над по сло ва њем и тро ше њем јав них сред ста ва у јав ном
сек то ру одви ја се уну тар са мих ен ти те та јав ног сек то ра. Интер ни над зор у јав -
ном сек то ру тре ба да пру жи под ршку унап ређењу функ ци је управ ља ња код
КЈС, што се оства ру је: унап ређењем сис те ма управ ља ња рас по ла га њем јав ним 
сре дстви ма при об ав ља њу ак тив нос ти од јав ног зна ча ја и унап ређењем опе -
ра тив ног де ло ва ња тј. тро ше ња јав них сред ста ва у скла ду са ци ље ви ма по -
став ље ним бу џе том8. Успос тав ља ње ефи кас ног ин тер ног над зо ра у јав ном
сек то ру под ра зу ме ва9: 
= иден ти фи ко ва ње и управ ља ње ри зи ци ма – за јав ни сек тор су ка рак те -

рис тич ни по себ ни ри зи ци, а кључ ни су: зло у пот ре ба ре сур са, не и зврша -
ва ње бу џет ских и дру гих одлу ка на ре гу ла ран на чин, мал вер за ци је и
греш ке, не одго ва ра јућа ра чу но во дстве на еви ден ци ја, као и не пру жа ње
пра вов ре ме них ин фор ма ци ја о управ ља њу фи нан си ја ма и ре сур си ма; ру -
ко во ди о ци ко рис ни ка јав них сред ста ва има ју об а ве зу да усво је стра те ги -
ју управ ља ња ри зи ком, коју тре ба ажу ри ра ти сва ке три го ди не, и при ла -
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8) Бо ро вић, Н., Закић, В. (2013) „Уло га и зна чај ин тер не ре ви зи је за унап ређење управ љач ке струк -
ту ре функ ци је бу џет ских ко рис ни ка“, Фи нан си је – ча со пис за те о ри ју и прак су фи нан си ја, 1-6,
стр. 29.

9) М. Андрић, Б. Ву ко вић, Ре ви зи ја јав ног сек то ра, Еко ном ски фа кул тет Су бо ти ца, 2018, стр. 78-79.



го де је сва кој већој про ме ни кон трол ног окру же ња; управ ља ње ри зи ци -
ма под ра зу ме ва увођење одго ва ра јуће кон тро ле за убла жа ва ње ри зи ка;
кон тро ла ко јом се ри зик сма њу је на при хват љив ниво мора бити ана ли -
зи ра на и ажу ри ра на на јма ње јед ном го диш ње; КЈС у прак си про це њу ју
раз не врсте ри зи ка ко ји ма је из ло же на њи хо ва орга ни за ци ја, више на
„ин ту и тив ној” осно ви него при ме ном про пи са не ме то до ло ги је, усред -
сређујући се на про це ну ри зи ка по ве за них са усклађеношћу рада и за ко -
на, а не на ри зи ке који ути чу на њи хо ве резултате рада; 

= раз ви ја ње сис те ма ин тер них кон тро ла – под ра зу ме ва раз ви ја ње сис те ма 
по ли ти ка, про це ду ра и ак тив нос ти који успос тав ља и пра ти ру ко во -
дство орга ни за ци је са ци љем пру жа ња раз умног уве ра ва ња у ефи кас -
ност, пра вил ност и ефек тив ност из врше ња ци ље ва орга ни за ци је као це -
ли не; и 

= успос тав ља ње про це ду ра ИР – које пру жа ју раз умно уве ра ва ње о адек -
ват нос ти по сто јећих про це са (управ ља ња ри зи ци ма, ин тер них кон тро ла 
и управ ља ња свим по слов ним про це си ма орга ни за ци је) у прав цу оства -
ре ња ци ље ва орга ни за ци је. 

Интер ни над зор у јав ном сек то ру у Срби ји раз ви јен је у скла ду са кон цеп -
том ин тер не фи нан сиј ске кон тро ле у јав ном сек то ру - ИФКЈ (Public Internal
Financial Control - PIFC) који је раз ви ла Европ ска ко ми си ја у циљу пру жа ња
помоћи зем ља ма које су у про це су при дру жи ва ња ЕУ у раз уме ва њу и при ме ни
доб ро раз ви је ног и ефективног система интерног надзора.

ИФКЈ сис тем је сис тем који је Европ ска ко ми си ја раз ви ла са сврхом успос -
тав ља ња ефи кас ног ин тер ног над зо ра у јав ном сек то ру у функ ци ји за шти те и
об ез беђења пра вил не упот ре бе јав них сред ста ва у зем ља ма које при сту па ју
ЕУ10. ИФКЈ сис тем се у про це су при дру жи ва ња ЕУ уво ди у прак су зем ље кан ди -
да та кроз два про це са. Један је при пре ма и ко ришћење пре тприс туп них про гра -
ма помоћи ЕУ, за шта ин сти ту ци је мо ра ју има ти по тпу но успос тав љен сис тем
ИФКЈ, у скла ду са за хте ви ма ЕУ. Дру ги је пре го ва рач ки про цес у скло пу ко јег се у 
по глав љу 32 – Фи нан сиј ски над зор, зем ља кан ди дат об а ве зу је на успос тав ља -
ње и при ме ну сис те ма ИФКЈ. Сис тем ИФКЈ под ра зу ме ва све о бух ва тан сис тем
који успос тав ља Вла да и КЈС ради об ез беђења фи нан сиј ског управ ља ња и кон -
тро ле, ИР и из веш та ва ња о ко ришћењу јав них сред ста ва, укљу чу јући и сре -
дства ЕУ. Циљ је да се об ез бе ди да управ ља ње и кон тро ла јав них сред ста ва,
укљу чу јући и стра не фон до ве, буду у скла ду са про пи си ма, за хте ви ма бу џе та и
при нци пи ма доб рог фи нан сиј ског управ ља ња од но сно ефи кас нос ти, ефек тив -
нос ти, еко но мич нос ти, транс па рен тнос ти и јав нос ти у раду. 

У Срби ји се от по че ло са из град њом сис те ма ИФКЈ усва ја њем Стра те ги је
раз во ја ин тер не фи нан сиј ске кон тро ле у јав ном сек то ру у Ре пуб ли ци Срби ји
2009. го ди не (мада је ре фор ма ин тер ног над зо ра у Срби ји от по че ла још 2002.
го ди не), а од де цем бра 2015. го ди не от ва ра њем Пре го ва рач ког по глав ља 32 –
Фи нан сиј ски над зор по сто ји об а ве за је да се изгради ефикасан систем ИФКЈ у
контексту приступа ЕУ. 
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10) P – Public Sector – јав ни сек тор; I – Internal to the organization – ин тер на за орга ни за ци ју; F –
Financial systems mainly but not exclusively – углав ном, али не ис кљу чи во - фи нан сиј ски сис те ми;
C – Control based on internationally accepted and recognized standards – кон тро ла за сно ва на на
међуна род но при хваћеним и при зна тим стан дар ди ма. 



Основ ни еле мен ти сис те ма ИФКЈ у Ре пуб ли ци Срби ји су11:
1. Фи нан сиј ско управ ља ње и кон тро ла (ФУК) код КЈС – це ло ку пан сис тем

фи нан сиј ских и не фи нан сиј ских кон тро ла, укљу чу јући орга ни за ци о ну
струк ту ру, ме то де и про це ду ре, и то не само фи нан сиј ских сис те ма, већ
и опе ра тив них и стра теш ких сис те ма суб је ка та у јав ном сек то ру.
Основ ни ци ље ви ФУК-а код КЈС огле да ју се у об ез беђењу усклађенос ти
по слов них догађаја и транс акција сход но за хте ви ма ре гу ла тор ног
окви ра, чу ва њу ин тег ри те та пре зен то ва них из веш та ја, ефи кас ној
упот ре би сред ста ва уз за шти ту под а та ка и ин фор ма ци ја. Основ ни еле -
мен ти сис те ма ФУК-а и кон тро ле, у скла ду са COSO окви ром су12: кон -
трол но окру же ње, управ ља ње ри зи ци ма, кон трол не ак тив нос ти, ин -
фор ми са ње и ко му ни ка ци је (укљу чу јући и ра чу но во дстве ни сис тем),
праћење и про це на сис те ма (мо ни то ринг и са моп ро це њи ва ње). Успос -
тав ља ње сис те ма ФУК-а код КЈС по ста је ин тен зив ни је на кон от ва ра ња
по глав ља 32 - Фи нан сиј ски над зор, 14. де цем бра 2015. го ди не. Пре ма
под а ци ма ЦЈХ из Кон со ли до ва ног го диш њег из веш та ја за 2018. го ди -
ну13 у кон тек сту успос тав ља ња сис те ма ФУК-а по COSO окви ру код КЈС
за кљу чу је се да, иако је зна ча јан број важ них и ве ли ких ин сти ту ци ја
успос та вио и из веш та ва о сис те му ФУК-а и по тврђује усаг ла ше ност са
COSO окви ром, при ори тет но је об ез бе ди ти кон ти ну и ра но из веш та ва -
ње о ФУК-у на ро чи то код ди рек тних ко рис ни ка, укљу чу јући и је ди ни -
це ло кал не са мо уп ра ве (ЈЛС). Њихо ви ру ко во ди о ци тре ба да се ан га жу -
ју на овом за дат ку и опре де ле адек ват не ре сур се и да уз помоћ ме то до -
лош ких смер ни ца које је усво ји ла ЦЈХ кроз ре дов но из веш та ва ње при -
ка жу дос тиг ну те за хте ве COSO окви ра који се при ме њу ју у њи хо вим
орга ни за ци ја ма. Такође, ру ко во ди о ци већине ен ти те та јав ног сек то ра
РС тре ба да се ан га жу ју на унап ређењу функ ци ја управ ља ња ри зи ци ма,
као и праћења, над зо ра и про це не над сис те мом ФУК-а, ко рис тећи ме -
то до лош ке ала те које је уста но ви ла ЦЈХ, чиме се ујед но доп ри но си и
оства ре њу ци ље ва ен ти те та јав ног сек то ра. Инди рек тни КЈС и ЈЛС су са 
на јни жим оце на ма у окви ру јав ног сек то ра, што се тиче на ве де них еле -
ме на та, и осим што је по треб но да се њи хо ви ру ко во ди о ци ан га жу ју и
об ез бе де унап ређење сис те ма ФУК-а у сво јим ен ти те ти ма, по треб но је
об ез бе ди ти и до дат ну под ршку кроз спе ци ја ли зо ва не ма те ри ја ле и рад 
са овим гру па ма КЈС, оства ри ва њем са рад ње ЦЈХ, КЈС и до на тор ске за -
јед ни це. Над гле да ње и праћење сис те ма ин тер не кон тро ле оства ру је
се пу тем са моп ро це њи ва ња и ИР; 

2. ин тер на ре ви зи ја (ИР) код КЈС - функ ци о нал но не за вис на ИР код КЈС
се по смат ра као функ ци ја која врши не за вис ну, струч ну и сис те мат ску 
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11) За кон о бу џет ском сис те му, “Служ бе ни глас ник РС“, бр. 54/09, 73/10, 101/10, 101/11, 93/12,
62/13, 63/13-ис прав ка, 108/13, 142/14, 68/15-др. за кон, 103/15, 99/16, 113/17, 95/18 и 31/19

12) Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission (COSO), Internal Control – Integrated
Framework, Executive Summary, Framework and Appendices, and Illustrative Tools for Assessing Effectiveness of a
System of Internal Control (3 volume set) American Institute of Certified Public Accountants (AICPA), 2013, p. 6.

13) Кон со ли до ва ни го диш њи из веш тај за 2018. го ди ну о ста њу ин тер не фи нан сиј ске кон тро ле у јав -
ном сек то ру у Ре пуб ли ци Срби ји, Цен трал на је ди ни ца за хар мо ни за ци ју, Бе ог рад, 2019, стр. 13-37.



про це ну сис те ма ФУК-а, што под ра зу ме ва ре ви ди ра ње свих успос тав -
ље них кон тро ла, али и дру гих по слов них функ ци ја. Она об јек тив но
при куп ља, про ве ра ва, ана ли зи ра, про це њу је ин фор ма ци је и сас тав ља
из веш та је за ру ко во дство кон крет ног КЈС на осно ву ко јих оно до но си
одлу ке. ИР код КЈС тре ба да об ез бе ди раз умно уве ра ва ње о еко но мич -
нос ти, ефи кас нос ти и ефек тив нос ти об ав ља ња свих по слов них про це -
са у кон тек сту оства ри ва ња по став ље них ци ље ва. Циљ ИР је да доп -
ри не се унап ређењу по сло ва ња и управ ља ња код КЈС, по ма же ру ко во -
дству КЈС да ре а ли зу је сво је ци ље ве, от кри ва и спре ча ва зло у пот ре бе
у по сло ва њу. Њена уло га је кон трол на и са ве то дав на. Са ве то дав на
уло га је све из ра же ни ја у ан гаж ма ни ма ИР код КЈС14. Основ не врсте
ре ви зи ја које се об ав ља ју су: фи нан сиј ска ре ви зи ја, ре ви зи ја усаг ла -
ше нос ти по сло ва ња са за ко ном и дру гом ре гу ла ти вом, ре ви зи ја успе -
ха, ре ви зи ја ин фор ма ци о них тех но ло ги ја, а по ред тога ИР тре ба да об -
ез бе ди и раз но врсне ек спер ти зе и кон сул та нтске услу ге и спро во ди:
фи нан сиј ске услу ге, услу ге фи нан сиј ског оси гу ра ња, услу ге управ ља -
ња ри зи ци ма, об ез беђење си гур ност и без бед ност ин фор ма ци ја и
дру го, а об а вез но се успос тав ља фин кци о нал на не за вис на орга ни за -
ци о на је ди ни ца за ИР код КЈС који има ју пре ко 250 за пос ле них;

3. цен трал на је ди ни ца за хар мо ни за ци ју (ЦЈХ) при Ми нис та рству за фи -
нан си је - успос тав ље на је ради хар мо ни за ци је сис те ма ФУК и ме то до -
ло ги је ИР. Oва је ди ни ца по тврђује ква ли тет и не за вис ност свих функ -
ци ја у окви ру сис те ма ИФКЈ и за ду же на је за про мо ви са ње и пру жа ње
под ршке у раз во ју ФУК-а и ИР. ЦЈХ је по ред тога за ду же на и за ко ор ди -
на ци ју и усме ра ва ње об ука за ру ко во ди о це свих КЈС, за пос ле них за ду -
же них за ФУК и ин тер них ре ви зо ра. Oва је ди ни ца функ ци о ни ше као
„цен тар струч нос ти” кад је у пи та њу ин тер на фи нан сиј ски над зор у
јав ном сек то ру. Kао так ва, ЦЈХ је за ду же на за праћење доб ре прак се,
међуна род них стан дар да и стан дар да Eвроп ске ко ми си је. Активности 
ЦЈХ ве за не за ФУК и ИР орга ни зу ју се као одво је не ак тив нос ти у окви -
ру јед не је ди ни це. ЦЈХ се на ла зи у Mи нис та рству фи нан си ја, а ру ко во -
ди лац ове је ди ни це из веш та ва ми нис тра о ста њу и на прет ку ИФКЈ. 

У Срби ји ИР је успос тав ље на код већине ди рек тних ко рис ни ка јав них
сред ста ва. Укуп но 532 КЈС је дос та ви ло го диш њи из веш тај ЦЈХ за 2018. го ди -
ну. Од тог бро ја 107 го диш њих из веш та ја било је не по пу ње но, а код 137 КЈС
није успос тав ље на функ ци ја ИР. Код 46 КЈС, упос тав ља ње ИР је у току, а пре ма
дос тав ље ним из веш та ји ма код 242 КЈС функ ци ја ИР је успос тав ље на (15 Ми -
нис тар ста ва; све тј. 4 ООСО; 18 кан це ла ри ја и дру гих ди рек тних ко рис ни ка од
84; 21 ЈЛС је успос та ви ла ИР, од 28; 24 Општи не су успос та ви ле ИР од 117
Општи на; 24 јав них пред узећа на цен трал ном ни воу, од укуп но 37 и дру ги
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14) Кон со ли до ва ни го диш њи из веш тај за 2018. го ди ну о ста њу ин тер не фи нан сиј ске кон тро ле у јав -
ном сек то ру у Ре пуб ли ци Срби ји, Цен трал на је ди ни ца за хар мо ни за ци ју, Бе ог рад, 2019, стр. 64.



КЈС)15. Код 242 КЈС, код ко јих је нор ма тив но успос тав ље на функ ци ја ИР, у 90 је
фор ми ра на је ди ни ца ИР, а у 134 је за пос лен је дан са мос тал ни из врши лац - ин -
тер ни ре ви зор. Код 11 КЈС је успос тав ље на функ ци ја ИР на осно ву спо ра зу ма
са дру гим КЈС који има функ ци о нал ну је ди ни цу ИР. Укуп но за све КЈС сис те ма -
ти зо ва но је 591, а по пу ње но 483 рад них мес та за ин тер ног ре ви зо ра. Пре ма
под а ци ма ЦЈХ, уоча ва се да је код 242 КЈС успос тав ље на функ ци ја ИР, што
пред став ља раст од 10% у 2018. го ди ни у од но су на 2017. го ди ну, када је тај
број из но сио 220. Такође, може се за кљу чи ти да је број сис те ма ти зо ва них рад -
них мес та по рас тао за 13%, као и број по пу ње них рад них мес та за 9% у 2018.
го ди ни у од но су на 2017. го ди ну, што све за јед но ука зу је на по зи ти ван тренд
раз во ја функ ци је ИР. Тренд рас та у дос тав ља њу из веш та ја, успос тав ља њу ИР,
сис те ма ти зо ва них и по пу ње них рад них мес та у пе ри о ду 2013-2018. го ди не
дат је у Та бе ли бр. 2.

Та бе ла 2: Успос тав ље ност ин тер не ин тер не ре ви зи је 
код ко рис ни ка јав них сред ста ва

Ко рис ни ци јав них сред ста ва (КЈС) који су успос та ви ли ин тер ну ре ви зи ју 

KЈС Дос тав ље но 
из веш та ја

Успос тав ље на 
ин тер на ре ви зи ја

Сис те ма ти зо ва на 
рад на мес та

По пу ње на 
рад на мес та

2013 2014 2015 2016 2917 2018 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Ре пуб -
лич ки
ниво

129 124 105 117 111 117 67 67 75 80 81 84 264 272 259 281 248 311 204 223 211 230 243 261

Ди рек -
тни КЈС –
ЈЛС 16

95 85 100 112 151 168 38 38 33 80 100 107 88 102 120 182 204 203 59 53 77 141 154 162

KJС чији
је осни -
вач  ЈЛС 

111 153 144 192 247 47 66 35 39 51 74 115 63 73 77 59 85 46 48 60

Укуп но 224 320 358 373 454 532 105 152 174 195 220 242 352 448 494 526 525 591 263 335 373 417 445 483

Извор: Та бе лу је ау тор сас та вио на осно ву Кон со ли до ва них го диш њих из веш та ја ЦЈХ о ста -
њу ИФКЈ за пе ри од 2013-2018. го ди не

Уку пан број спро ве де них ИР у од но су на пла ни ра не ИР рас те у пе ри о ду
2015-2018. го ди не (Табе ла бр. 3). У 2015. го ди ни од 794 пла ни ра них ИР – спро -
ве де но је 620, док је у 2018. го ди ни од 274 пла ни ра них ИР спро ве де но 780.
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15) Кон со ли до ва ни го диш њи из веш тај за 2018. го ди ну о ста њу ин тер не фи нан сиј ске кон тро ле у јав -
ном сек то ру у Ре пуб ли ци Срби ји, Цен трал на је ди ни ца за хар мо ни за ци ју, Бе ог рад, 2019, стр. 54

16) Без ЈЛС са те ри то ри је Ко со ва и Ме то хи је. С об зи ром на то да ЈЛС са те ри то ри је КиМ од 1999. го ди -
не раде у от е жа ним усло ви ма и спе ци фич ним окол нос ти ма, њи хов на чин рада уређен је спе ци -
фич ним одред ба ма и на чи ном орга ни за ци је. С об зи ром на на ве де но, ЈЛС са те ри то ри је КиМ нису
биле у могућнос ти да дос та ве сво је го диш ње из веш та је о раду ИР.



Та бе ла 3: Уку пан број ин тер них ре ви зи ја 
у пе ри о ду 2015-2018. го ди не

Го ди на
Уку пан број ре ви зи ја у 2015., 2016., 2017., 2018. го ди ни

Пла ни ра не 
ре ви зи је

Спро ве де не 
ре ви зи је

Ре ви зи је 
у току

Нес про ве де не 
ре ви зи је

2015. год. 794 620 25 149

2016. год. 869 709 105 55

2017. год. 897 731 17 149

2018. год. 974 780 57 137

Извор:Та бе лу је ау тор сас та вио на осно ву Кон со ли до ва них го диш њих из веш та ја ЦЈХ о ста -
њу ИФКЈ за пе ри од 2015-2018. го ди не

Такође, број да тих пре по ру ка ИР по об лас ти ма и укуп ном из но су рас те у
пе ри о ду 2015-2018. го ди не (Та бе ла бр. 4). Нај већи број пре по ру ка дат је у об -
лас ти ин тер них пра ви ла и про це ду ра (2297 у 2015. го ди ни, 2587 у 2018. го ди -
ни), а на јма њи у об лас ти ин фор ма ци о них сис те ма (148 у 2015. го ди ни, 184 у
2018. го ди ни). Пре по ру ке ИР у об лас ти књи го во дстве не еви ден ци је и фи нан -
сиј ског из веш та ва ња то ком вре ме на опа да (646 у 2015. го ди ни, 568 у 2018.
години), што указује на боље функционисање буџетског рачуноводства.

Та бе ла 4: Прег лед да тих пре по ру ка по го ди на ма 
пре ма ка те го ри зо ва ним об лас ти ма

Област да тих 
пре по ру ка

Број пре по ру ка 
да тих 

у 2015. годи ни

Број пре по ру ка 
да тих 

у 2016. годи ни

Број пре по ру ка 
да тих 

у 2017. годи ни

Број пре по ру ка 
да тих 

у 2018. го ди ни

1. Интер на пра ви ла и про це ду ре 2297 2492 2214 2587

2. Пла ни ра ње 190 328 310 370

3. При ма ња и при хо ди 148 184 180 255

4. Јавне на бав ке и уго ва ра ње 667 598 741 595

5. За пос ле ни, пла те и на кна де 508 470 411 460

6. Плаћања и пре нос сред ста ва 174 202 180 255

7. Књи го во дстве не еви ден ци је и
фи нан сиј ско из веш та ва ње 646 622 555 568

8. Инфор ма ци о ни сис те ми 148 159 215 184

УКУПНО 4778 5055 4806 5274

Та бе лу је ау тор сас та вио на осно ву Кон со ли до ва них го диш њих из веш та ја
ЦЈХ о ста њу ИФКЈ за пе ри од 2015-2018. године
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Пос мат ра но за пе ри од 2017-2018. го ди не, уоча ва се да опа да број да тих
пре по ру ка у укуп ном из но су на цен трал ном/ре пуб лич ком ни воу (2541 у
2017. го ди ни, 2433 у 2018. го ди ни), док рас те број пре по ру ка да тих на ло кал -
ном ни воу (1802 у 2017. го ди ни, 2180 у 2018. го ди ни) и ни воу ин ди рек тних
ко рис ни ка (463 у 2017. го ди ни, 661 у 2018. го ди ни), што је при ка за но у Та бе ли
бр. 5. Такође, уоча ва се да је на јвећи број пре по ру ка код свих ка те го ри ја КЈС
дат у об лас ти ин тер них пра ви ла и про це ду ра, за тим у об лас ти књи го во дстве -
не еви ден ци је и фи нан сиј ског из веш та ва ња на цен трал ном/ре пуб лич ком и
ло кал ном ни воу, док код ди рек тних ко рис ни ка расте број препорука у
области примања и прихода, као и јавних набавки и уговарања (Табела бр. 5).

Та бе ла 5: Прег лед пре по ру ка да тих по 
ка те го ри зо ва ним об лас ти ма пре ма ка те го ри ја ма КЈС

Област 
да тих пре по ру ка 

Ка те го ри је КЈС

Цен трал ни / ре -
пуб лич ки ниво Ло кал ни ниво17 Инди рек тни КЈС Укуп но

2017 2018 2017 2018 2017 2018
2017 2018

1. Интер на пра ви ла 
    и про це ду ре 1288 1.246 766 1.032 160 309 2214 2.587

2. Пла ни ра ње 139 171 132 165 39 34 310 370

3. При ма ња и при хо ди 48 78 99 73 33 104 180 255

4. Јавне на бав ке и уго ва ра ње 312 237 365 255 64 103 741 595

5. За пос ле ни, пла те 
    и на кна де 239 230 134 203 38 27 411 460

6. Плаћања и 
    пре нос сред ста ва 111 114 51 129 18 12 180 255

7. Књи го во дстве не 
    еви ден ци је и 
   фи нан сиј ско из веш та ва ње

264 245 197 261 94 62 555 568

8. Инфор ма ци о ни сис те ми 140 112 58 62 17 10 215 184

УКУПНО 2541 2.433 1802 2.180 463 661 4806 5.274

Та бе лу је ау тор сас та вио на осно ву Кон со ли до ва них го диш њих из веш та ја
ЦЈХ о ста њу ИФКЈ за пе ри од 2017-2018. године
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17) Без ЈЛС са те ри то ри је Ко со ва и Ме то хи је. С об зи ром на то да ЈЛС са те ри то ри је КиМ од 1999. го ди -
не раде у от е жа ним усло ви ма и спе ци фич ним окол нос ти ма, њи хов на чин рада уређен је спе ци -
фич ним одред ба ма и на чи ном орга ни за ци је. С об зи ром на на ве де но, ЈЛС са те ри то ри је КиМ нису
биле у могућнос ти да дос та ве сво је го диш ње из веш та је о раду ИР.



Укуп но дате пре по ру ке (по ка те го ри зо ва ним и спе ци фич ним не ка те го ри -
зо ва ним об лас ти ма) има тренд рас та, из узев у 2017. го ди ни, када је за бе ле жен 
мањи пад да тих пре по ру ка (Та бе ла бр. 6). Пре по ру ке дате у спе ци фич ним не -
ка те го ри зо ва ним об лас ти ма ка рак те рис тич ним за по је ди не КЈС, такође, бе -
ле же тренд рас та, из узев у 2016. го ди ни, када је за бе ле жен њи хов мањи пад
(Та бе ла бр. 6). Осим тога, еви ден тно је још да про цен ту ал но учешће пре по ру -
ка у спе ци фич ним не ка те го ри зо ва ним об лас ти ма у укуп но да тим пре по ру ка -
ма рас те (од 19% учешћа у 2015. го ди ни до 28% учешћа у укуп но да тим пре по -
ру ка ма 2018. го ди не), а што се може ви де ти у Та бе ли бр. 6. То ука зу је да се фо -
кус рада ИР пре но си са про це са под ршке на по слов не про це се у орга ни за ци ји,
односно да се у пуном смислу даје оцена целокупног система успостављених
интерних контрола у оквиру организације.

Та бе ла 6: Прег лед укуп но да тих пре по ру ка 
по ка те го ри зо ва ним и спе ци фич ним не ка те го ри зо ва ним 

об лас ти ма у пе ри о ду 2015-2018. го ди не

Врста пре по ру ка 2015. 2016. 2017. 2018.

Пре по ру ке из ка те го ри зо ва них об лас ти 4778 5055 4806 5274

Пре по ру ке у спе ци фич ним 
не ка те го ри зо ва ним об лас ти ма 1123 (19%) 1112 (18%) 1296 (21%) 2048 (28%)

Укуп но 5901 (100%) 6167 (100%) 6102 (100%) 7322 (100%)

Та бе лу је ау тор сас та вио на осно ву Кон со ли до ва них го диш њих из веш та ја
ЦЈХ о ста њу ИФКЈ за пе ри од 2015-2018. године

Од укуп но да тих 7.322 пре по ру ка у 2018. го ди ни, сви КЈС су спро ве ли 4.740
пре по ру ка, што чини 65% да тих пре по ру ка18. Уо ча ва се ве о ма ви сок про це нат
спро вођења пре по ру ка ИР код ООСО од 90% што ука зу је на ви со ку свест ру ко -
во дства о важ нос ти ИР тј. о ефи кас нос ти ИР, као и о ква ли те ту рада ин тер них
ре ви зо ра. Ви сок про це нат за бе ле жен је и код ка те го ри је ин ди рек тних ко рис -
ни ка и КЈС чији осни вач је Ре пуб ли ка Срби ја. Нижи про це нат уочен је код ка те -
го ри је ми нис та рства и на ло кал ном ни воу, док на јло ши ји ре зул тат по сто ји
код дру гих ди рек тних ко рис ни ка бу џет ских сред ста ва на ре пуб лич ком ни воу
од само 35% спро ве де них пре по ру ка, што може ука за ти на нижи ниво свес ти
ру ко во дства о по тре би за от кла ња њем не дос та та ка у раду, а као раз ло ге за не -
спро вођење пре по ру ка да тих у току 2018. го ди не КЈС на јчешће на во де и да ро -
ко ви за спро вођење не ких пре по ру ка још нису ис тек ли, да се не дос тав ља ју из -
веш та ји о из врше њу пре по ру ка на вре ме и да нису дос тав ље ни адек ват ни до -
ка зи да су пре по ру ке спро ве де не19.
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18) Кон со ли до ва ни го диш њи из веш тај за 2018. го ди ну о ста њу ин тер не фи нан сиј ске кон тро ле у јав -
ном сек то ру у Ре пуб ли ци Срби ји, Цен трал на је ди ни ца за хар мо ни за ци ју, Бе ог рад, 2019, стр. 63.

19) Исто, стр. 64.



3. До ме ти ева лу а ци је ква ли те та рада и могу
ћнос ти ме ре ња пер фор ман си ин тер не ре ви зи је 

у ен ти те ти ма јав ног сек то ра у Ре пуб ли ци Срби ји

Ве о ма је важ но утврди ти да ли су оства ре не пер фор ман се ИР у скла ду са
уло гом коју има и по став ље ним ци ље ви ма пред узећа20. Ни зом стан дар да и
прак тич них пре по ру ка које сад ржи, Међунар нод ни оквир про фе си о нал не
прак се за ин тер ну ре ви зи ју (МОППИР) пру жа под ршку у раз мат ра њу овог пи та -
ња. Тако, стан дар дом 1300 – Прог рам об ез беђења и унап ређења ква ли те та, из -
вршни ру ко во ди лац ИР мора да успос та ви и одржа ва про грам об ез беђења и
унап ређења ква ли те та који по кри ва све ас пек те ак тив нос ти ИР. По ме ну ти про -
грам об ез беђује оце њи ва ње ефек тив нос ти и ефи кас нос ти ак тив нос ти ИР уз
иден ти фи ко ва ње могућнос ти за њено унап ређење. При том, про грам мора да
сад ржи оце ну ква ли те та рада је ди ни це за ИР ин тер ним и ек стер ним оце њи ва -
њем.

Обез беђење ква ли те та ИР одви ја се на два ни воа:
= на ин тер ном ни воу - ин тер на оце на ква ли те та ИР од стра не ру ко во ди о ца 

је ди ни це за ИР и вође/чла но ва ре ви зор ског тима, са ци љем да се по -
тврди да се ИР об ав ља ју са при хват љи вим нивоом квалитета; и

= на ек стер ном ни воу – oце на од стра не ек стер них суб је ка та уз шире ек -
стер не ана ли зе це ло куп ног низа ре ви зиј ских по сло ва, како би се уста но -
ви ло да ли се утврђене по ли ти ке и про це ду ре по шту ју, као и да ли за ис та
об ез беђују об ав ља ње по сло ва са прихватљивим нивоом квалитета.

Интер на оце на ква ли те та рада ИР врши се на ни воу сва ког ре ви зор ског
ан гаж ма на како би се по тврди ло да су ква ли тет ре ви зор ског по сла, као и по -
кри ве ност и вре ме ре ви зи је, у скла ду са пла ном ре ви зи је. Ру ко во ди лац је ди -
ни це за ИР тре ба да саг ле да да ли по је ди нач не ре ви зи је има ју адек ват не ре -
сур се, да ли су над гле да не на одго ва ра јући на чин, као и да врши стал не оце не
ре ви зи ја. Вођа тима за ду жен је за сва код нев ни над зор и усме ра ва ње ре ви зи ја.
Из про це са оце њи ва ња тре ба да про ис тек не кон ти ну и ра но унап ређење рада.
По за вршет ку сва ке ре ви зи је ру ко во ди лац је ди ни це за ИР са ре ви зо ром/ре ви -
зор ским ти мом тре ба да раз мот ри на чин на који је из врше на ре ви зи ја, ко ли ко
је она била ефек тив на, као и да утврди евен ту ал не из ме не које тре ба при ме -
ни ти у будућим ре ви зи ја ма. Такође, вођа тима ће оце њи ва ти ревизију коју
врши други вођа тима, и о томе припремити коментаре у писаној форми, као и
сугестије за одређена побољшања где је то потребно.

Ру ко во ди лац је ди ни це за ИР утврдиће по ли ти ке и про це ду ре за по ме ну те
ин тер не оце не ко ле га, које укљу чу ју21:
= оце њи ва ње које врше ре ви зо ри који не учес тву ју у ре ви зи ји која се оце -

њу је;
= одго ва ра јућу по кри ве ност свих ак тив нос ти ИР то ком утврђеног пе ри о да;
= при ро ду, обим, учес та лост и вре ме оце на ква ли те та;
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20) Bota-Avram, C. Palfi, C., (2009), “Measuring and assessment of internal audit’s effectiveness”, Economic
Science Series, Annals of the University of Oradea, 18 (3), p. 784

21) https://www.pempal.org/sites/pempal/files/attachments/Serbia-IA%20Manual-
%20Serbian-Cirilc-4%20parts.pdf При руч ник за ин тер ну ре ви зи ју



= про це ду ре за ре ша ва ње не сла га ња до ко јих може доћи између лица која
врше оце ну ква ли те та и ре ви зо ра;

= пра во при сту па лица која врше оце ну ква ли те та свим ре ле ван тним ин -
тер ним до ку мен ти ма и за пос ле ни ма који их при пре ма ју, од но сно који су
об а ви ли одређене за дат ке;

= за хтев да се ру ко во ди о цу је ди ни це за ИР бла гов ре ме но дос та ви из веш тај 
о оце ни ква ли те та уз одго ва ра јуће пре по ру ке; и

= стан дар дни спи сак пи та ња која тре ба про ве ри ти при ли ком сва ке оце не
како би се об ез бе ди ла кон зис тен тност и по тпу ност из врше них оце на.

Екстер ну оце ну ква ли те та рада ИР врше суб јек ти ван ен ти те та ко рис ни ка
јав них сред ста ва. Пре по ру чу је се да се ек стер на оце на ква ли те та врши на јма -
ње јед ном у пет го ди на. Дуж ност ру ко во ди о ца је ди ни це за ИР је да об ез бе ди
об ав ља ње овак вих оце на. У сред њо роч ном пе ри о ду, у овак ве оце не могу да
врше22:
= ЦЈХ, део за ду жен за ИР;
= ру ко во ди лац неке дру ге је ди ни це за ИР која је при ближ но исте ве ли -

чи не.
У пер спек ти ви, кад се ИР раз ви је, ек стер ну оце ну ква ли те та ИР ће врши ти

и ти мо ви ин тер них ре ви зо ра који нису део јав ног сек то ра.
ЦЈХ је из врши ла сaглeдaвaње квaлитeтa рада ИР код де вет ко рис ни ка јав -

них сред ста ва, за пе ри од од 01.10.2017. го ди не до 30.09.2018. го ди не23. Саг ле -
да ва ње је об ухва ти ло про ве ру ис пу ње нос ти про пи са них за хте ва за осни ва ње
је ди ни ца за ИР, об ухват ре ви зи је, ком пе тен тност и об уче ност ин тер них ре ви -
зо ра, функ ци о нал ну и орга ни за ци о ну не за вис ност ИР, по ве љу и етич ки ко -
декс ИР, по зна ва ње стан дар да ИР, стра теш ке и го диш ње пла но ве ИР, при ме не
ме то до ло ги је рада ИР, упра вљaње ри зи ком ИР, ин тер не кон тро ле ква ли те та,
по тре бе за будућим об ука ма и чла нства у стру ков ним удру же њи ма. Такође, са
ци љем про це не оства ре ног на прет ка у вези са спро вођењем ИР у IPA те ли ма,
то ком 2018. го ди не спро ве де на је ре ви зи ја ка па ци те та ИР у окви ру IPA II, об -
ав ље на у име Европ ске ко ми си је од стра не ек стер не ре ви зор ске куће Moore
and Stephens. DG NEAR је из дао Фи нал ни из веш тај о ре ви зи ји ка па ци те та ИР у
Ре пуб ли ци Срби ји у кон тек сту окви ра ин тер них кон тро ла за IPA II бр. Ref.
Ares(2019)2307095 од 1. априла 2019. године. ЦЈХ је предложила да се у циљу
подизања квалитета рада ИР код КЈС и у IPA телима учини следеће:
= У скла ду са сво јим кад ров ским ка па ци те ти ма, КЈС тре ба да об ез бе де из -

врши о це за по сло ве ИР, како би ову функ ци ју суш тин ски ко рис ти ли ру -
ко во ди о ци као алат за управ ља ње орга ни за ци јом;

= Омо гућити дос туп ност По ве ље и етич ког ко дек са ИР свим ру ко во ди о ци -
ма и за пос ле ни ма уну тар КЈС;
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22) https://www.pempal.org/sites/pempal/files/attachments/Serbia-IA%20Manual-
%20Serbian-Cirilc-4%20parts.pdf При руч ник за ин тер ну ре ви зи ју 

23)  Прег лед сaглeдaвaња квaлитeтa рада ин тер не ре ви зи је број: 401-00-940/2019-09, од 27. феб ру а ра
2019. го ди не, дос тав љен је ми нис тру фи нан си ја и об јав љен на ин тер нет стра ни ци Ми нис та рства
фи нан си ја. Прег лед саг ле да ва ња ква ли те та из вршен је у: Гра ду Бе ог ра ду; Гра ду Но вом Саду; По рес -
кој упра ви - Ми нис та рству фи нан си ја: Ко ме са ри ја ту за из бег ли це и миг ра ци је; Јав ном пред узећу за
газ до ва ње шу ма ма „Срби ја шу ме”; A.Д. „Eлeктрoмрeжa Србиje”; Ре пуб лич ком хид ро ме те о ро лош ком
за во ду; Врхов ном ка са ци о ном суду; Јав ном пред узећу „За вод за уџбе ни ке”.



= У по ступ ку при пре ме пла но ва до ку мен то ва ти сва ки по је ди нач ни ко рак
и омо гућити дос туп ност усво је них пла но ва свим ру ко во ди о ци ма и за -
пос ле ни ма уну тар КЈС. На овај на чин се под и же на виши ниво јав ност
рада ИР уну тар КЈС и доп ри но си ја ча њу свес ти о по тре би спро вођења
сис те ма ин тер не кон тро ле од стра не свих ру ко во ди ла ца и за пос ле них;

= По бољ ша ти ко му ни ка ци ју ин тер них ре ви зо ра са ви шим ру ко во дством;
= Прип ре ми ти ме то до ло ги ју за ин тер но унап ређење ква ли те та ИР;
= Пру жи ти под ршку за кон ти ну и ра ни про фе си о нал ни раз вој ин тер них ре -

ви зо ра.
Ме ре ње учи на ка ин тер них ре ви зо ра пи та ње је на које је усме ре на по себ на

паж ња, али које ис тов ре ме но по став ља и из а зо ве у смис лу из бо ра ре ле -
вантних мера учи на ка, од но сно оства ре ња за да та ка и ци ље ва ИР. Инсти тут
ин тер них ре ви зо ра (IIA) је учи нио зна чај не на по ре у успос тав ља њу адек ват не 
ме то до ло ги је ме ре ња учи на ка ИР и, у том смис лу, упућивао на саг ле да ва ње
усаг ла ше нос ти рада ин тер них ре ви зо ра са МОППИР, од но сно стан дар ди ма ИР 
и Етич ким ко дек сом, по ла зећи од пре тпос тав ке да усаг ла ше ност рада са про -
фе си о нал ном ре гу ла ти вом ау то мат ски под ра зу ме ва и дос ти за ње на јви шег
ни воа учин ко ви тос ти. Ипак, овом при сту пу се при пи су ју број ни не дос та ци
који се огле да ју у чи ње ни ци да не узи ма у об зир ис хо де ИР који се од но се на за -
хте ве кључ них ко рис ни ка ове функ ци је, због чи јег ис пу ње ња за пра во и функ -
ци о ни ше24. Слич но, и Mihret, D., Yismaw25 упућују на слич ну кри ти ку, ука зу -
јући на то да на ла зи и пре по ру ке ИР не ма ју по себ ну сврху уко ли ко ме наџ мент
није по свећен њи хо вој ре а ли за ци ји. Arena и Azzone26 за сту па ју ста но виш те да
је учи нак који ин тер ни ре ви зо ри тре ба да оства ре услов љен ме ром у ко јој ру -
ко во ди о ци узи ма ју у об зир рад ИР, на који на чин га вред ну ју и до но се одлу ке
да га ис ко рис те. Тач ни је, учи нак ИР одређен је пер цеп ци јом ква ли те та ове
функ ци је од стра не ру ко во дства, а не само „ис хо дом ре ви зор ске ак тив нос ти,
одго вор нос ти и про фе си о нал не прак се об ав љене у скла ду са ре ви зор ским
стан дар ди ма, ци ље ви ма, по ли ти ка ма и про це ду ра ма“27. 

Због тога, мере пре по ру че не од стра не IIA, а које су ока рак те ри са не као
мере про це са, не могу да пру же пра ву сли ку оства ре не учин ко ви тос ти ИР. Упут -
ни је су тзв. мере аут пу та, које узи ма ју у об зир из ме ње на оче ки ва ња од ИР у вези
са кре и ра њем до да те вред нос ти за КЈС (% пре по ру ка ИР које је ру ко во дство
при хва ти ло и им пле мен ти ра ло, са тис фак ци ју ру ко во дства ра дом ИР и др.) је
знат но боље. Сва ка ко, као на јбо ље мере пре поз на ју се тзв. мере ис хо да које се
огле да ју у ди рек тним по бољ ша њи ма по сло ва ња која су оства ре на као по сле ди -
ца им пле мен ти ра ња пре по ру ка ИР. Ипак, чи ње ни ца је да је ве о ма теш ко изо ло -
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24) Alzeban A. ,Gwilliam D., (2012), Perceptions of managers and internal auditors as to factors affecting
the effectiveness of internal audit in the public sector context. 10th European Academic Conference on
Internal Audit and Corporate Governance. University of Verona: Italy. Дос туп но на:
http://www.iacmaster.it/iacgconference2012/wp-content/uploads/2012/04/aziz-gwilliam.pdf

25) Mihret, D., Yismaw, A., (2007), “Internal audit effectiveness: an Ethiopian public sector case study”,
Managerial Auditing Journal, Vol. 22 Iss: 5

26) Arena, M. and Azzone, G.(2009), Internal Audit Effectiveness: Relevant Drivers of Auditees Satisfaction,
Working paper, дос туп но на:
 https://www.cass.city.ac.uk/__data/assets/pdf_file/0003/37335/Marika-Arena.pdf

27) Ussahawanitchakit, A., Intakhan, A., (2011), “Audit professionalism, audit independence and audit
effectiveness of CPAs in Thailand”, International Journal of Business Research, p.1



ва ти доп ри нос ИР унап ређењу по сло ва ња, због чега се јав ља ју теш коће у при -
ме ни ових мера у прак си. На по ри усме ре ни на успос тав ља ње је ди нстве ног и
општеп рих ваћеног при сту па ме ре њу учи на ка ИР још увек нису дали ре зул тат.
Ипак, мо дел који се пре по ру чу је као при мер доб ре прак се под ра зу ме ва ме ре ње
учи на ка ин тер них ре ви зо ра код КЈС кључ них ин ди ка то ра успе ха (Key
Performance Indicators - KPI) који пру жа ју могућност да се на пра ви на чин при ка же 
учи нак ИР Ко ми те ту за ре ви зи ју и ру ко во дству КЈС (Та бе ла бр. 7).

Та бе ла 7: Кључ ни ин ди ка то ри успе ха ИР код КЈС

Кључ ни
фак то ри
успе ха 

Meра Инди ка то ри

1. Ре а ли за ци ја го диш њег пла на ИР

Изврши ти ре ви зи је које су пред виђене 
одоб ре ним го диш њим пла ном ИР

% из врше ња ре ви зи ја у току го ди не 
у од но су на план

Изврши ти спе ци јал не и ван ред не ре ви зи је
које је на кнад но ини ци ра ло ру ко во дство и

које нису сад ржа не у пла ну ИР 

% ис ко ришћења на кна да за не пла ни ра не
спе ци јал не и ван ред не ре ви зи је 
које је ини ци рао ме наџ мент

Одоб ре ни план ИР из врши ти 
у окви ру одоб ре ног бу џе та за ре ви зи ју

% одсту па ња од одоб ре ног бу џе та 
за дату фи нан сиј ску го ди ну 

2. Импле мен та ци ја пре по ру ка ИР

Пре по ру ке ИР које је 
при хва ти ло ру ко во дство % пре по ру ка које је при хва ти ло ру ко во дство 

Над гле да ње им пле мен та ци је пре по ру ка ин -
тер не ре ви зи је од стра не ру ко во дства и под -
но ше ње из веш та ја о томе Одбо ру за ре ви зи ју

Ажурирано ста ње у вези са им пле мен та ци јом 
пре по ру ка до би је но од ру ко во ди о ца и под но -

ше ње из веш та ја Одбо ру за ре ви зи ју 

3. Испи ти ва ње о из врше ном раду ИР (feedback)

Ре зул та ти ис пи ти ва ња ко рис ни ка спро ве де -
ног на кон сва ке ре ви зи је 

% одго во ра ис пи та ни ка који сад рже оце ну
до бар или више 

Ре зул та ти го диш њег ис пи ти ва ња чла но ва
одбо ра за ре ви зи ју 

% одго во ра ис пи та ни ка који сад рже оце ну
до бар или више 

4. Не за вис на ек стер на про це на ква ли те та ИР 

Ре зул та ти ек стер не про це не ква ли те та рада
ИР из врше не у скла ду са МСППИР

Издат из веш тај о ре зул та ти ма 
из врше не про це не 

Извор: Kulina, 201328
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28) Kulina, D., (2013), Model izveљtavanja i komunikacije u internoj reviziji – moderni pristup, Financng 3, p. 16



Такође, за оце ну ква ли те та рада ИР код КЈС може се ко рис ти ти и Balanced
Scorecard, са се том кван ти та тив них и ква ли та тив них пер фор ман си29. При ме -
на Balanced Scorecard у ИР нема мно го спе ци фич нос ти у од но су на њену при -
ме ну у по сло ва њу КЈС. При ме на Balanced Scorecard у ИР об ез беђује оквир ме -
ре ња пер фор ман си које се од но се на оства ре не ка рак те рис ти ке услу га које
пру жа ова функци ја (функ ци о нал ност, ква ли тет, пра вов ре ме ност и др.), за -
тим, ис по ру че ну вред ност стеј кхол де ри ма и могућнос ти, од но сно, до ме те ИР.
Че ти ри под руч ја ме ре ња пер фор ман си укљу чу ју: 1) Одбор за ре ви зи ју, 2) ру -
ко во дство и кли јент ре ви зи је, 3) про це се ИР и 4) уче ње и раз вој30. На кон
утврђива ња кључ них под руч ја за ме ре ње учи на ка, при ме на Balanced Score -
card под ра зу ме ва фор му ли са ње стра тешких ци ље ва ове функ ци је и то за сва -
ко под руч је. Фор му ли са ни ци ље ви тре ба да буду усме ре ни на ис ко ришћава ње 
пред нос ти, из бе га вање сла бос ти, ис ко ришћавање шан си за по бољ ша ње и
ели ми ни сање пре тњи. На кон ово га, пре ла зи се на утврђивање ме ри ла пер -
фор ман си, од но сно ин ди ка то ра помоћу ко јих ће се из врши ти ме ре ње учи на ка
ИР. Број ме ри ла је ве ли ки, међутим, од ве ли ког је зна ча ја паж љи во из аб ра ти
разуман број и усмерити пажњу на оне кључне, који се односе на обавезе и
улогу ИР.

4. Зна чај са рад ње ек стер не и ин тер не ре ви зи је 
у јав ном сек то ру за унап ређење управ ља ња 

јав ним сре дстви ма у Ре пуб ли ци Срби ји

Екстер ну ре ви зи ју код КЈС у Ре пуб ли ци Срби ји врши Држав на ре ви зор ска
ин сти ту ци ја (ДРИ) као на јви ши об лик пар ла мен тар не кон тро ле рас по ла га ња
и тро ше ња јав них сред ста ва, па је у могућнос ти да под ржи про ме не у по бољ -
ша њу управ ља ња тим сре дстви ма. У скло пу ре фор ми јав ног сек то ра ДРИ у
Срби ји от по чи ње ин тен зив ни је да пре ва зи ла зи тра ди ци о нал ни ре ви зор ски
при ступ, који под ра зу ме ва врше ње ре ви зи је пра вил нос ти (која об ухва та фи -
нан сиј ску ре ви зи ју, са за дат ком пру жа ња уве ра ва ња у тач ност фи нан сиј ског
из веш та ва ња КЈС, и ре ви зи ју саг лас нос ти, са за дат ком пру жа ња уве ра ва ња у
усаг ла ше ност по сло ва ња КЈС са важећом за кон ском, про фе си о нал ном и ин -
тер ном ре гу ла ти вом). Ре фор ма ма се на сто ји да се де лок руг рада ДРИ све више 
про ши ри на оце њи ва ње управ љач ких по сту па ка КЈС. То до во ди до раз во ја ин -
тег ра тив ног ре ви зор ског при сту па који, по ред пре тход но по ме ну тих ре ви зи -
ја, об ухва та и став ља ак це нат на ре ви зи ју успе ха (ре ви зи ја сврсис ход нос ти,
пер фор ман си), по чев од 2013. го ди не од када је об јав ље но укуп но 20 из веш та -
ја о ре ви зи ји сврсис ход нос ти, од ко јих је 12 об јав ље но само за 2019. го ди ну31,
са за дат ком да кон тро ли ше еко но мич ност, ефи кас ност, ефек тив ност и друш -
тве ну одго вор ност („4 Е“) у трошењу јав них сред ста ва код КЈС, са ци љем да
сво јим пре по ру ка ма буде у функ ци ји по бољ ша ња пер фор ман си КЈС и доп ри -
не се већем успе ху у за шти ти јав ног ин те ре са при тро ше њу јав них сред ста ва.
ИР код КЈС у Ре пуб ли ци Срби ји, с друге стране, треба да пружи подршку
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29) https://www.dri.rs/revizije 
30) The Insitute of Internal Auditors Research Foundation, (2002), A Balanced Scorecard Framework for

Internal Audit Departmenт

31) https://www.dri.rs/revizije



унапређењу управљачке функције КЈС, пружањем услуга уверавања и са ве то -
дав них услуга, као и унапређењу управљачких процеса КЈС и об ез бе ђењу
вредности (квалитетних јавних услуга) за новац. 

Међутим, с об зи ром на то да има ју за јед нич ки циљ - доп ри нос транс па рен -
тнос ти и одго вор нос ти у упот ре би јав них сред ста ва, од но сно, оства ри ва њу „4
Е“ држав не упра ве и спре ча ва њу и от кри ва њу зло у пот ре ба и кри ми нал них
рад њи у јав ном сек то ру, ис тим ре фор ма ма се ко о пе ра ци ја и ко ор ди на ци ја њи -
хо вог рада снаж но под стичу, јер могућнос ти за са рад њу ових про фе си ја не
само да по сто је, већ су и врло по жељ не по што ће за си гур но доп ри не ти ефек -
тив нос ти из врше них ре ви зи ја, а тиме ће по сред но ути ца ти и на под и за ње ква -
ли те та тро ше ња нов ца по рес ких об вез ни ка и управ ља ње имо ви ном и об а ве -
за ма које под ле жу јав ној кон тро ли. Због тога су на ју ти цај ни је међуна род не
про фе си о нал не орга ни за ци је - Међуна род на орга ни за ци ја врхов них ре ви зор -
ских ин сти ту ци ја (International Organization of Supreme Audit Institutions -
INTOSAI) и Међуна род ни ин сти тут ин тер них ре ви зо ра (Institute of Internal
Auditors - IIA) под ржа ле њи хов за јед нич ки рад до но ше њем низа стан дар да,
смер ни ца и упут ста ва ко ји ма се ре гу ли шу об лас ти, на чин, ме то до ло ги ја и
усло ви са рад ње (ISSAI 1610/ISA61032, INTOSAI GOV 910033, INTOSAI GOV 914034, 
INTOSAI GOV 915035, ISPPIA 205036). 

ДРИ и Цен трал на је ди ни ца за хар мо ни за ци ју фор ми ра ли су 2012. го ди не
Рад ну гру пу за са рад њу ин тер не и ек стер не ре ви зи је. Рад на гру па је успос тав -
ље на ради унап ређења са рад ње у об лас ти ма од за јед нич ког ин те ре са за ДРИ,
ЦЈХ и је ди ни ца ИР. Циљ ње ног фор ми ра ња је раз вој би ла те рал не са рад ње у об -
лас ти ме то до ло ги је ре ви зи је, из веш та ва ња о ре ви зи ја ма, про гра ми ра ња и
пла ни ра ња ре ви зи ја, об уке ре ви зо ра, као и ко му ни ка ци је о уло зи и функ ци ји
ре ви зи је. Рад на гру па за са рад њу ин тер не и ек стер не ре ви зи је фор ми ра на је
као са ве то дав но тело са за дат ком да успос та ви прве кон так те и да смер ни це
за рад између ДРИ, ЦЈХ и је ди ни ца ИР код КЈС. Ипак, може се рећи да је са рад ња
између ДРИ и ИР код КЈС још увек на фор мал ном ни воу, у смис лу да ДРИ под
из вес ним усло ви ма ко рис ти рад ИР и осла ња се на рад ин тер них ре ви зо ра, али 
такође, ДРИ чес то упућује КЈС пре по ру ке да успос та ве или унап ре де ин тер ну
кон тро лу и ИР. То значи да стање у области ФУК-а и ИР још увек није
задовољавајуће, у смислу задовољавања захтева отвореног преговарачког
поглавља 32 у процесу приступања ЕУ.

На чи ни са рад ње између држав не и ИР су број ни. Када се го во ри о кон крет -
ним ан гаж ма ни ма, иако има ју спе ци фич не ци ље ве при ре а ли за ци ји одго ва ра -
јућих про це са, об лас ти у ко ји ма држав на и ИР могу ко о пе ри ра ти и ко ор ди ни -
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32) ISSAI 1610/ISA610 Using the Work of Internal Auditors
33) INTOSAI GOV 9100 Guidelines for Internal Control Standards for the Public Sector
34)  INTOSAI GOV 9140 Internal Audit Independence in the Public Sector
35)  INTOSAI GOV 9150 Coordination and Cooperation between Supreme Audit Institutions 
36)  ISPPIA 2050 Internal Auditors in the Public Sector



ра ти свој рад су број не. По ме ну том ре гу ла ти вом пре ци зи ра не су те об лас ти
(INTOSAI GOV9150):
= про це на суб јек та ре ви зи је (кон трол но окру же ње, усаг ла ше ност фи нан -

сиј ских из веш та ја са за кон ском и про фе си о нал ном ре гу ла ти вом, пер -
фор ман се по сло ва ња, управ ља ње ен ти те том, управ ља ње ри зи ком и сл.),

= до ку мен то ва ње опе ра тив них про це са ен ти те та,
= раз ви ја ње про це ду ра ре ви зи је,
= спро вођење ре ви зор ских про це ду ра,
= ис тра жи ва ње пре ва ра и ко руп ци је.

По ред са рад ње ек стер не и ИР у току ан гаж ма на који спро во ди ек стер на
ре ви зи ја, по себ но се ис тичу зна чај и оства ри ва ње ду го роч не и кон ти ну и ра не
са рад ње и ко о пе ра ци је између њих, која укљу чу је: орга ни зо ва ње за јед нич ких
се си ја на ко ји ма се ко му ни ци ра ју пла но ви и стра те ги је ре ви зи је, ре дов но
орга ни зо ва ње сас та на ка на ко ји ма се раз ме њу ју ин фор ма ци је, међусоб но ко -
му ни ци ра ње из веш та ја ре ви зи је, за јед нич ко раз ви ја ње и унапређивање
методологије, организација заједничких обука и размена материјала за обуку
и сл.

Паж ња Европ ске ко ми си је и број них кон сул та на та и twinning пар тне ра
усме ре на је на осна жи ва ње ИФКЈ сис те ма, па са мим тим и ин тер не ре ви зи је у
јав ном сек то ру, у зем ља ма за пад ног Бал ка на, али и зем ља ма које су об -
ухваћене про гра ми ма Европ ске су сед ске по ли ти ке (ENP), па и у Срби ји37.
Помоћ ЕУ зем ља ма Бал ка на, па и Срби ји при из град њи еле ме на та ИФКЈ сис те -
ма усме ре на је у и виду про гра ма и пројеката, којих је било више од почетка 21. 
века:
= 2000. го ди не - Прог рам CARDS38 (са ци љем да се под ржи учешће зе ма ља

за пад ног Бал ка на у Про це су ста би ли за ци је и при дру жи ва ња SAP39); 
= 2002-2004. го ди не - Па пир стра те ги је за ЕУ зем ље и по је ди не зем ље које

нису чла ни це ЕУ, који се од но си на бу џет ску ре фор му, фи нан сиј ску кон -
тро лу и ин тер ну и ек стер ну тј. држав ну ре ви зи ју као при ори тет на под -
руч ја у из град њи ин сти ту ци ја;

= 2002-2006. го ди не - Прог ра ми који су део Па пи ра ре ги о нал не стра те ги је
(Regional Strategy Paper - Regional CSP), који су били на ме ње ни под ршци
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37) Са зем ља ма по кри ве ним ENP се скла па ју спо ра зу ми о пар тне рству и са рад њи, и то су зем ље јуж -
ног и ју го ис точ ног Ме ди те ра на (Алжир, Еги пат, Изра ел, Јордан, Ли бан, Ли би ја, Ма ро ко, Па лес ти -
на, Си ри ја и Ту нис), као и бив ше зем ље СССР (Укра ји на, Бе ло ру си ја и Мол да ви ја). Са овим зем ља -
ма утврђују се ак ци о ни пла но ви, како би се, по ред по став ља ња при ори те та, ове зем ље што више
при бли жи ле ЕУ. Акциони пла но ви су спе ци фич но при ла гођени по сто јећем ста њу у сва кој од на -
ве де них зе ма ља, њи хо вим по тре ба ма и ка па ци те ти ма, као и за јед нич ким ин те ре си ма, а де фи ни -
шу будуће прав це са рад ње у року од 3 до 5 го ди на.

38) Помоћ за јед ни це за ре ко нструк ци ју, раз вој и ста би ли за ци ју (Community Assistance for
Reconstruction, Development and Stabilization - CARDS) која је усво је на Про пи сом Већа (EC) број
2666/2000, OJ L306 Volume 43, 07.12.2000. го ди не.

39) Stabilization and Association Process – SAP је диз ај ни ран како би по ма гао сва кој од зе ма ља да на -
пре ду ју по свом влас ти том тем пу ка ши рим ев роп ским ин тег ра ци ја ма. Кључ ни еле мент SAP-а
јес те да зем ље које по стиг ну до во љан на пре дак у од но су на по ли тич ке и еко ном ске ре фор ме и
ре фор ме управ них ка па ци те та сту па ју у фор ма лан уго во рен од нос са ЕУ у виду Спо ра зу ма о ста -
би ли за ци ји и при дру жи ва њу (Stabilization and Association Agreement - SAA).



CARDS про гра ма 2002-2006. за за пад ни Бал кан (Албанију, Бос ну и Хер це -
го ви ну, Срби ју, Грну Гору и Ма ке до ни ју); 

= 2002-2006. го ди не - Ви ше го диш њи ин ди ка тив ни про гра ми (Multi-annual 
Indicative Programme – Regional MIP for 2002-2004. and Regional MIP for
2005-2006);

= 2006. го ди не одоб рен је Инстру мент за пре тприс туп ну помоћ
(Instrument for Pre-Аccession Assistance – IPA) и у окви ру њега не ко ли ко
зна чај них до ку ме на та IPA за бал кан ске зем ље; 

= 2005. го ди не - ECIIA (European Confederation of Institutes of Internal
Auditing) Position Paper Internal Auditing in Europe; 

= 2008-2013. го ди не - Support for Improvement in Governance and
Management – По дршка у по бољ ша њу управ ља ња ини ци ја ти ва OECD;

= 2015-2017. го ди не - Project „Enhancement of Municipal Audit for
Accountability and Efficiency in Public Finance Management“, део Прог ра ма
за раз вој Ује ди ње них на ци ја (UNDP), у окви ру про јек та „Унап ређење
управ ља ња јав ним фи нан си ја ма“, који фи нан си ра Швај цар ска кан це ла -
ри ја за са рад њу (SDC);

= 2015-2019. го ди не – Про је кат „Унап ређење ре ви зи је на ло кал ном ни воу
за ефи кас ни је управ ља ње јав ним фи нан си ја ма“ под по кро ви те љством
швај цар ске Агенције за раз вој и са рад њу као део Прог ра ма за раз вој Ује -
ди ње них на ци ја (UNDP), у коме су пар тне ри Ми нис та рство фи нан си ја,
ЦЈХ и ДРИ.

По дршку овим про гра ми ма и ре фор ма ма ин тер ног над зо ра пру жа ли су и
пру жа ју SIGMA, кон сул та нтске фир ме, али и twinning аран жма ни, ис кус тва зе -
ма ља при мље них у ЕУ. Такође, ту је под ршка Европ ске ко ми си је и ње них тела,
као и дру гих над леж них европских институција. 

Ко рис ти од са рад ње и ко о пе ра ци је држав не и ИР у јав ном сек то ру су
бројне, како за обе стра не, тако и за КЈС. 

Са рад њом се по сти же раз ме на иде ја и зна ња између држав не и ИР, чиме се
ути че на усклађива ње њи хо вог де лок ру га рада, а што сва ка ко доп ри но си ја ча -
њу по зи ци је ових про фе си ја у јав ном сек то ру. Ово им пру жа могућност да
иден ти фи ку ју могућнос ти за јед нич ког про мо ви са ња доб рог управ ља ња и
одго вор нос ти КЈС. По себ на по год ност происти че из сма ње ња ве ро ват ноће
дуп ли ра ња по сло ва чиме се у ве ли кој мери об ез беђује ви сок сте пен ефи кас -
нос ти спро ве де них про це ду ра ре ви зи је без угро жа ва ња ефек тив нос ти. Тако,
иако им је циљ у про це ни оства ре ног ни воа ефи кас нос ти и ефек тив нос ти сис -
те ма ин тер них кон тро ла раз ли чит, раз ме на ин фор ма ци ја и за јед нич ко спро -
вођење тес ти ра ња и дру гих про це ду ра ве о ма је зна чај но40. Ко ор ди нирањем
пла но ва об ез беђује се боље раз уме ва ње ри зи ка са ко јима се ен ти тет јав ног
сек то ра су о ча ва, што до во ди до усме ре ни је ре ви зи је и, по сле дич но, ко рис ни -
јих пре по ру ка. Међусоб но ко му ни ци ра ње обезбеђује бољу координацију
активности, јасније разумевање појединачних улога и захтева државне и ИР,
боље међусобно разумевање резултата рада оног другог и сл. 
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По ред држав не и ИР у јав ном сек то ру, ко рис ти оства ру ју и сами КЈС. Нај -
пре, адек ват но успос тав ље на ко му ни ка ци ја између држав не и ИР об ез беђује
бољу по кри ве ност пред ме та ре ви зи је. ИР као функ ци ја у чи јем је фо ку су ин те -
ре со ва ња це ло куп но по сло ва ње КЈС, по се ду је зна чај но више ин фор ма ци ја у
од но су на оне до ко јих би мо гао доћи држав ни ре ви зор. Ко му ни ци ра њем тих
ин фор ма ци ја об ез беђује се ви со кок ва ли тет на услу га за КЈС пу тем удру жи ва -
ња на по ра и пру жа ња уве ра ва ња да се про це ду ра ма ре ви зи је об ухва та ју све
ак тив нос ти код КЈС. Такође, пу тем ми ни мизовања дуп ли ра ња по сло ва до ла зи 
до ма њих пре ки да неоме та ног рада КЈС, али и сма ње ња трош ко ва ре ви зи је.
На пос лет ку, ко рист која се по себ но апос тро фи ра јес те ми ни мизовање ри зи ка
од на стан ка пре ва ра, који је мож да и је дан од на јвећих по кре та ча бли же са рад -
ње ин тер них и држав них ре ви зо ра. Тач ни је, иако при мар ни за да так држав -
них ре ви зо ра није от кри ва ње пре ва ра и про пус та у функ ци о ни са њу КЈС, од
њих се оче ку је повећан скеп ти цизам у вези са тим пи тањем. У том смис лу, зна -
чај ну помоћ мог ли би да им пру же ин тер ни ре ви зо ри који по се ду ју више зна -
ња о кли ми која вла да код КЈС и по сто јећем сис те му кон тро ла41. 

5. Ком па ра тив на ана ли за до ме та ин тер не ре ви зи је 
у јав ном сек то ру у зем ља ма ЕУ и бал кан ским зем ља ма

У зем ља ма ЕУ у окви ру ре фор ми јав ног сек то ра са циљем доб рог управ ља -
ња јав ним сре дстви ма дош ло је и до зна чај них про ме на у ИР. Чи тав сис тем ин -
тер ног над зо ра у јав ном сек то ру (ин тер не кон тро ле и ИР) се де цен тра ли зу је и
ди ги та ли зу је и по чи ње да по кри ва све КЈС како би се доп ри не ло унап ређењу
управ ља ња транс па рен тношћу тро ше ња јав них сред ста ва, као и повећању
одго вор нос ти ру ко во ди о ца за управ ља ње по сло ва њем и ан га жо ва њем јав них
ре сур са, на ро чи то упот ре бом сред ста ва ЕУ. Већина зе ма ља ЕУ из врши ла је за -
окрет у раз во ју ИР у смис лу да ИР у јав ном сек то ру об ез беђује не само услу ге
уве ра вања о адек ват нос ти управ ља ња свим по слов ним функ ци ја ма, као и сис -
те мом фи нан сиј ских кон тро ла, већ све више са ве то дав не услу ге усме ре не на
да ва ње пре по ру ка ме наџ мен ту са циљем унап ређења управ ља ња по сло ва -
њем (по себ но управ ља ња ри зи ци ма) и пру жа ња ква ли тет ни јих јав них услу га.
Зем ље које су при сту па ле ЕУ или се на ла зе у про це су при дру жи ва ња ЕУ из -
грађива ле су ин тер ни надзор у јавном сектору, у складу са препорученим
моделом ИФКЈ од стране Европске комисије.

Трен до ви раз во ја ИР у јав ном сек то ру у зем ља ма ЕУ су сле дећи42:
1. Де цен тра ли за ци ја и ди ги та ли за ци ја ИР у јав ном сек то ру, тј. њено

успос тав ља ње код ди рек тних и ин ди рек тних КЈС у скло пу трен да де -
цен тра ли за ци је ин тер ног фи нан сиј ског над зо ра (ФУК-а и ИР), по ве -
зи ва ња и хар мо ни за ци је ње го вих еле ме на та, као и ре фор ме и ди ги та -
ли за ци је јав них упра ва. Уо ча ва се да су све зем ље ЕУ успос та ви ле мо -
де ле ин тер ног фи нан сиј ског над зо ра (Public internal control - PIC) било 
у скло пу ре фор ми јав них фи нан си ја ста рих чла ни ца ЕУ, што је у неку
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руку и по сле ди ца за хте ва за кон тро лом тро ше ња сред ста ва ЕУ која се
ан га жу ју у број ним про јек ти ма, било у скло пу за хте ва које је тре ба ло
да ис пу не нове чла ни це при ли ком улас ка у ЕУ од кра ја 20. века у кон -
тек сту ис пу ња ва ња пре го ва рач ког по глав ља 32 и из град ње сис те ма
ИФКЈ. Мада је мо дер ни за ци ја кон трол ног окру же ња у јав ном сек то ру
во ди ла де цен тра ли за ци ји ин тер ног над зо ра и ИР, у окви ру њега, неке 
зем ље ЕУ су за држа ле њи хо ву јаку цен тра ли за ци ју у окви ру над леж -
них ми нис тар ста ва или де пар тма на, по пут Шпа ни је, Лук сем бур га,
Кип ра, Не мач ке. Неке зем ље ЕУ на пра ви ле су за окрет од цен тра ли за -
ци је ка де цен тра ли за ци ји ИР, чему је по себ но доп ри не ла ди ги та ли за -
ци ја јав них упра ва, као што су Фран цус ка, Ита ли ја и Грчка. Мно ге зем -
ље ЕУ су успе ле у пе ри о ду од по чет ка 21. века до сада да уве ду ИР код
на јвећег бро ја КЈС и учи не дос та на пољу раз во ја ње них са ве то дав них
услу га као што су В. Бри та ни ја (без об зи ра на Brexit), Ирска, Дан ска,
Пор ту гал. Све зем ље које су по ста ле чла ни це ЕУ од 90-тих го ди на про -
шлог века до сада мо ра ле су да из гра де сис тем ИФКЈ и раде на де цен -
тра ли за ци ји ИР код КЈС. У Табе ли бр. 8. дат је при каз на ве де них на чи -
на успос тав ља ња ИР у зем ља ма ЕУ.

Та бе ла 8: На чи ни успос тав ље нос ти ин тер не ре ви зи је 
у зем ља ма ЕУ

Ред.бр. На чи ни успос тав ља ња ИР Зем ље ЕУ

1.

Мо дел ИФКЈ (PIFC) при хваћен при сту пом у ЕУ
Де цен тра ли за ци ја ИР у току или спро ве де на
код већине ди рек тних и ин ди рек тних ко рис -
ни ка јав них сред ста ва

Аустрија, Бел ги ја, Бу гар ска, Чеш ка, Есто ни ја,
Фин ска, Мађар ска, Ле то ни ја, Лит ва ни ја, Пољ -
ска, Ру му ни ја, Сло вач ка, Сло ве ни ја, Швед ска
(при хва та ком по нен те ИФКЈ), Хрват ска

2. Де цен тра ли за ци ја ИР Дан ска, Ирска, Хо лан ди ја, Пор ту гал, В. Бри та -
ни ја

3. Цен тра ли за ци ја ИР, от по чет 
тренд де цен тра ли за ци је Фран цус ка, Грчка, Ита ли ја

4. Јака цен тра ли за ци ја ИР Ки пар, Не мач ка, Лук сем бург, Мал та, Шпа ни ја

Та бе лу сас та вио ау тор, на осно ву под а та ка из Compendium of the public
internal control systems in the EU Member States 2012, EUROPEAN COMMISSION,
Luxembourg: Publications Office of the European Union
2. За већину чла ни ца ЕУ са де цен тра ли зо ва ним сис те мом ИР, управ ља -

ње ри зи ком по ста је део управ љач ког ме ха низ ма у јав ном сек то ру. Та -
кав је слу чај у Есто ни ји и Швед ској, док у не ким зем ља ма, по пут
Ирске, само нека оде ље ња спро во де стра те ги је управ ља ња ри зи ком.
Не ко ли ко зе ма ља, са дру ге стра не, уопште не по ми ње експли цит но
про це не ри зи ка у окви ру сво јих аран жма на ИР (Не мач ка, Ита ли ја,
Лук сем бург и Шпа ни ја)43.
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3. Основ не ком по нен те да наш њих про гра ма рада за већину функ ци ја ИР 
су ре ви зи ја фи нан сиј ских ин фор ма ци ја и ре ви зи ја саг лас нос ти, тј. ре -
гу лар нос ти фи нан сиј ског управ ља ња, у скла ду са ре ле ван тном ре гу -
ла ти вом. Међутим, увођење бу џе ти ра ња за сно ва ног на пер фор ман са -
ма (про грам ског бу џе ти ра ња), ева лу а ци је, управ ља ња ри зи ци ма и
рас тућа ком плек сност савре ме не тех но ло ги је, која се ко рис ти за пру -
жа ње услу га влас ти и дру гих КЈС, има ју зна ча јан ути цај на повећање
за хте ва за об ез беђењем ре ви зи је успе ха, раз но врсних ек спер ти за,
кон сул та нтских услу га и ви шег ква ли те та свих услу га ИР. Про ши ре -
ње об и ма услу га ИР огле да се у спро вођењу: фи нан сиј ских услу га,
услу га фи нан сиј ског оси гу ра ња, услу га управ ља ња, ИТ ре ви зије, ре -
ви зије успеш нос ти, си гур ности и без бед ности ин фор ма ци ја и дру го.

4. У зем ља ма чла ни ца ма ЕУ на раз ли чи те на чи не се оства ру ју хар мо ни -
за ци ја и ко ор ди на ци ја сис те ма ин тер них фи нан сиј ских кон тро ла и
ИР, по чев од да ва ња пре по ру ка за успос тав ља ње про фе си о нал ног
умре жа ва ња фи нан сиј ских кон тро ла, ин тер них и ек стер них ре ви зо -
ра, до успос тав ља ња Цен трал не је ди ни це за хар мо ни за ци ју (ЦЈХ).
Ипак, више од по ло ви не зе ма ља ЕУ има успос тав ље ну ЦЈХ, која има
одго вор ност за: пред ла га ње про пи са из ових об лас ти, за усклађива ње 
стан дар да, праћење ква ли те та и успе ха и успос тав ља ње и ко ор ди на -
ци ју ак тив нос ти об уке кад ро ва. У већини слу ча је ва ЦЈХ је део Ми нис -
та рства фи нан си ја, а по не кад је под ржавају не за вис ни са ве то дав ни
одбори или ко ми тети. У не ко ли ко чла ни ца ЕУ по сто је по себ ни об ли -
ци аран жма на ве за них за ди ги та ли за ци ју и умре жа ва ње ин фор ма ци -
о них сис те ма, који могу да пру жа ју по тре бан ниво ко ор ди на ци је (на
при мер, Аустрија, Ки пар, Дан ска, Не мач ка и Ле то ни ја). Чеш ка Ре пуб -
ли ка је не дав но уки ну ла сво ју ЦЈХ из раз ло га ефи кас нос ти. Неке зем -
ље ЕУ (Фран цус ка, Мађар ска, Пор ту га ли ја и В. Бри та ни ја) ис ти чу зна -
чај ЦЈХ, по себ но за ства ра ње доб рих и ефи кас них аран жма на са радње
између ру ко во дилаца јав них суб је ка та и фи нан сиј ских кон тро ло ра и
ин тер них ревизора.

5. Већина зе ма ља чла ни ца ЕУ има раз ви је не од но се између ин тер не и
ек стер не ре ви зи је у јав ном сек то ру, на ро чи то у об лас ти (INTOSAI
GOV 9150): про це не суб јек та ре ви зи је (кон трол но окру же ње, усаг ла -
ше ност фи нан сиј ских из веш та ја са за кон ском и про фе си о нал ном ре -
гу ла ти вом, пер фор ман се по сло ва ња, управ ља ње ен ти те том, управ -
ља ње ри зи ком и сл.); до ку мен то ва ња опе ра тив них про це са ен ти те -
та (дос тав ља ња пла но ва и из веш та ја ин тер не ре ви зи је ДРИ); раз ви -
ја ња и спро вођења про це ду ра ре ви зи је; ме то до ло ги је и об уке кад ро -
ва; ин фор ма ци ја о ин тер ним кон тро ла ма; ис тра жи ва ња пре ва ра и
ко руп ци је. 

Ре зул та ти ис тра жи ва ња из 2015. го ди не (EUROSAI - ECIIA Joint Paper) које
је спро ве ла Европ ска орга ни за ци ја врхов них ре ви зор ских ин сти ту ци ја
(European Confederation of Institutes of Internal Auditing - ECIIA), у ве ли кој мери
пру жа ју де та ље о оства ре ној са рад њи између држав не и ин тер не ре ви зи је у
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ев роп ским зем ља ма. Уоп ште но, на јчешћи на чи ни са рад ње између држав не и
ин тер не ре ви зи је су сле дећи44:
= Међусоб но ко му ни ци ра ње ре ви зор ских из веш та ја (Бел ги ја, Хрват ска,

Ки пар, Дан ска, Фин ска, Фран цус ка, Лат ви ја, Мал та, Хо лан ди ја, Пољ ска,
Пор ту гал, Сло вач ка, Шпа ни ја),

= Ре дов но одржа ва ње сас та на ка држав них и ин тер них ре ви зо ра (Аустрија, 
Бел ги ја, Хрват ска, Чеш ка, Дан ска, Фран цус ка, Мађар ска, Лат ви ја, Лит ва -
ни ја, Мал та, Хо лан ди ја, Сло вач ка),

= Ко ришћење ре зул та та рада дру ге стра не са ци љем одређива ња при ро де,
вре ме на и об и ма ре ви зор ских про це ду ра које тре ба спро вес ти (Бел ги ја,
Бу гар ска, Хрват ска, Чеш ка, Хо лан ди ја, Пољ ска).

Бал кан ске зем ље су усво ји ле кон цепт ИФКЈ сис те ма за орга ни зо ва ње ин -
тер ног над зо ра у јав ном сек то ру и ИР у окви ру њега, от ва ра њем пре го ва рач ког
по глав ља 32. Све бал кан ске зем ље усво ји ле су Стра те ги ју раз во ја ин тер не фи -
нан сиј ске кон тро ле (над зо ра) у јав ном сек то ру. ИФКЈ сис тем је по стао ин тег -
рал ни и ви тал ни део јав ног сек то ра у овим зем ља ма, а ру ко во ди о ци у ин тер ном 
фи нан сиј ском управ ља њу, ин тер ној кон тро ли и ин тер ни ре ви зо ри по ста ју, или 
су већ по ста ли, по себ на про фе си о нал на ка те го ри ја за пос ле них у јав ном сек то -
ру са фор мал ним ква ли фи ка ци ја ма и ду го роч ним про гра ми ма об уке. Основ ни
еле мен ти ИФКЈ су исти у свим бал кан ским зем ља ма: ФУК, ИР и ЦЈХ.

Зем ље Бал ка на које су тре нут но у про це су при дру жи ва ња ЕУ, међу ко ји ма
је и Срби ја, су о ча ва ју се са из а зо ви ма им пле мен ти ра ња ИФКЈ сис те ма, про це -
сом де цен тра ли за ци је ин тер ног над зо ра, об ез беђењем ИР код свих КЈС, усме -
ра ва њем ФУК-а и ИР ка унап ређењу управ љач ке функ ци је КЈС (по себ но ка
управ ља њу ри зи ци ма) и унап ређењу њи хо вог по сло ва ња. Изград ња ИФКЈ
сис те ма тре ба да доп ри не се ја ча њу јав них упра ва и повећању одго вор нос ти и
транс па рен тнос ти јав не по трошње и фи нан си ја, по себ но оних до би је них из
фон до ва ЕУ, у бал кан ским зем ља ма које су у процесу приступања ЕУ. 

ИР, као део ИФКЈ сис те ма, је ин сти ту ци о на ли зо ва на у бал кан ским зем ља -
ма пу тем за ко на, и то у:
= Сло ве ни ји - За коном о јав них фи нан цах (За ко ном о јав ним фи нан си ја ма,

2002), 
= Хрват ској - За ко ном о сус та ву уну тар њих кон тро ла у јав ном сек то ру

(2015) (пре тога За ко ном о сус та ву уну тар њих фи нан циј ских кон тро ла,
2006), 

= Црној Гори - За ко ном о сис те му унут раш њих фи нан сиј ских кон тро ла у
јав ном сек то ру (2008) ,

= Бос ни и Хер це го ви ни - За ко ном о ин тер ној ре ви зи ји у јав ном сек то ру у
Фе де ра ци ји БиХ (2008), 

= Ру му ни ји - Law No. 672/2002 regarding the Internal Public Audit (2002),
= Бу гар ској - За кон за фи нан со во то управ ле ние и кон трол в пуб лич ния

сек тор (Financial Management and Control in the Public Sector Act - FMCPSA) 
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и За кон за вътреш ния одит в пуб лич ния сек тор (Public Sector Internal
Audit Act - PSIAA) (2006), 

= Ма ке до ни ји - За кон за јав на внат реш на фи нан сис ка кон тро ла (2009),
= Срби ји - За ко ном о бу џет ском сис те му (из 2009).

По ред за кон ске ре гу ла тиве, основ за раз вој ИФКЈ сис те ма и ИР у окви ру
њега у бал кан ским зем ља ма је и под за кон ска и про фе си о нал на ре гу ла ти ва.

ИР у јав ном сек то ру у бал кан ским зем ља ма је об а вез на за ди рек тне и ин -
ди рек тне КЈС, а успос тав ља се углав ном на је дан од сле дећа че ти ри на чи на:
као не за вис на је ди ни ца за ИР, име но ва њем ин тер ног ре ви зо ра, осни ва њем
за јед нич ке је ди ни це за ИР или спо ра зу мом за кљу че ним са ен ти те том који ИР
об ав ља на је дан од претход на три на чи на, уз претход ну саг лас ност ЦЈХ. ИР код
КЈС се од но си на све функ ци је и про це се по сло ва ња, у ко ји ма се иден ти фи кују
не дос таци и сла бос ти и дају пре по ру ке за унап ређење. Тре ба на гла си ти да су
бал кан ске зем ље које су при сту пи ле ЕУ успе ле да раз ви ју пру жа ње услу га уве -
ра ва ња и са ве то дав не услу ге, док бал кан ске зем ље које се на ла зе у про це су
при сту пања ЕУ углав ном пру жа ју услу ге уве ра ва ња и на ла зе се у фази раз во ја
пру жа ња са ве то дав них услу га. У Табе ли бр. 9. дат је приказ покривености
делова јавног сектора ИР и њен делокруг рада.

Та бе ла 9: Мо дел орга ни зо ва ња ин тер ног над зо ра 
у коме је за ступ ље на ИР, по кри ве ност де ло ва 

јав ног сек то ра ИР и њен де лок руг рада

Зем ља Пок ри ве ност де ло ва јав ног сек то ра 
ин тер ном ре ви зи јом 

Де лок руг рада ИР 
у јав ном сек то ру 

1. Сло ве ни ја 
На ни воу цен трал не влас ти; 90-100%

држав них ен ти те та, ло кал них са мо уп ра ва
и општи на

Пру жа ње уве ра ва ња * 
Пру жа ње са ве то дав них услу га ** 

2. Хрват ска 
На ни воу цен трал не влас ти; 50-60%

држав них ен ти те та, раз вој на ни воу ло кал -
них са мо уп ра ва и општи на 

Пру жа ње уве ра ва ња * 
Пру жа ње са ве то дав них услу га ** 

3. Ру му ни ја 

На ни воу цен трал не влас ти; 50-60%
држав них ен ти те та, раз вој на ни воу ло кал -
них са мо уп ра ва и општи на (раз вој пар тне -

рства на ге ог раф ској осно ви ACoR)

Пру жа ње уве ра ва ња * 
Пру жа ње са ве то дав них услу га ** 

4. Бу гар ска 
На ни воу цен трал не влас ти; 90-100%

држав них ен ти те та, раз вој на ни воу ло кал -
них са мо уп ра ва и општи на 

Пру жа ње уве ра ва ња * 
Пру жа ње са ве то дав них услу га ** 

5. Црна Гора 
На ни воу цен трал не влас ти, не ким држав -
ним ен ти те ти ма, раз вој на ни воу ло кал них

са мо уп ра ва и општи на 

Углав ном пру жа ње услу га уве ра ва ња*
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6. Бос на и
Хер це го ви на 

На ни воу цен трал не влас ти; 50-60%
држав них ен ти те та, раз вој на ни воу ло кал -

них са мо уп ра ва и општи на

Углав ном пру жа ње услу га уве ра ва ња*

7. Ма ке до ни ја 
На ни воу цен трал не влас ти; 50-60%

држав них ен ти те та, раз вој на ни воу ло кал -
них са мо уп ра ва и општи на 

Пру жа ње уве ра ва ња * 
Раз вој не ких са ве то дав них услу га ** 

8. Срби ја
На ни воу цен трал не влас ти, не ким држав -
ним ен ти те ти ма, раз вој на ни воу ло кал них

са мо уп ра ва и општи на

Углав ном пру жа ње услу га уве ра ва ња*

Та бе лу при пре мио ау тор, на осно ву ис тра жи ва ња на ци о нал них сај то ва
ЦЈХ у зем ља ма Балкана
* услу ге уве ра ва ња – об ав ља ју се врше њем фи нан сиј ске ре ви зи је, ре ви зи је усаг ла ше -

нос ти са ре гу ла ти вом, оценом ин тер них кон тро ла и да ва њем пред ло га за њи хо во
унап ређење

** са ве то дав не услу ге – од но се се на врше ње: раз но врсних ек спер ти за, услу га фи нан -
сиј ског оси гу ра ња, унап ређења управ ља ња (на ро чи то управ ља ња ри зи ци ма), ИТ ре -
ви зи је, ре ви зи је успе ха (сврсис ход нос ти), на об ез беђење си гур нос ти и без бед нос ти
ин фор ма ци ја, и сл.

Са рад ња ин тер не и ек стер не ре ви зи је у јав ном сек то ру у бал кан ским зем ља -
ма успос тав ље на је спо ра зум но између ДРИ и ЦЈХ, али је у зем ља ма које се на ла зе
у про це су при сту па ња ЕУ још на више фор мал ном ни воу (ко ришћење рада ИР од
стра не држав них ре ви зо ра) и чес то се за сни ва на ини ци ја ти ва ма пред узе тим од
стра не ДРИ. Од успос тав ље них бо љих веза између ин тер не и држав не ре ви зи је
оче ку ју се број не ко рис ти: раз ме на иде ја и зна ња, сма ње ње не пот реб ног дуп ли -
ра ња рада ре ви зо ра, већа по кри ве ност ре ви зи јом на осно ву оце на ри зи ка. ДРИ и
ин тер ни ре ви зо ри тре ба да ко му ни ци ра ју у об лас ти пла ни ра ња ре ви зи је, да раз -
ви ја ју ме то до ло ги ју, орга ни зу ју за јед нич ке об уке, об а веш та ва ју јед ни дру ге о
под не тим из веш та ји ма. Такође, ДРИ тре ба да, у скла ду са от ва ра њем пре го ва рач -
ког по глав ља 32, над гле да и по ма же раз вој сис те ма ИФКЈ и ИР у окви ру њега. 

Облас ти у ко ји ма није оства ре на са рад ња између ин тер не и ек стер не ре -
ви зи је у јав ном сек то ру у бал кан ским зем ља ма су45: ева лу а ци ја пер фор ман си
је ди ни ца за ин тер ну ре ви зи ју, раз вој про це ду ра ин тер не ре ви зи је, извођење
ре ви зор ских про це ду ра (ре ви зи ја мул ти ло ци ра них ен ти те та) и ис тра жи ва ње 
зло у пот ре ба и ко руп циј ских рад њи.

6. Оце на дос тиг ну тог ни воа и пре по ру ке за унап ређење 
ин тер не ре ви зи је у јав ном сек то ру у Ре пуб ли ци Срби ји

ИФКЈ сис тем је у јав ни сек тор Срби је уве ден За ко ном о бу џет ском сис те му, 
2009. го ди не. У том тре нут ку овај сис тем је пред став љао но ви ну у над зо ру
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рада и тро ше ња јав них сред ста ва у јав ном сек то ру Срби је. Пос ле де се то го -
диш ње из град ње сис те ма ИФКЈ по стиг ну ти су зна чај ни ре зул та ти: ИФКЈ сис -
тем је до био ре гу ла тор ни оквир, фор ми ра на је ЦЈХ која је про из ве ла ме то до -
лош ке ма те ри ја ле на ме ње не КЈС за помоћ у при ме ни про фе си о нал не ре гу ла -
ти ве и об учи ла до сада 2.406 за пос ле них и ру ко во ди ла ца и пре ко 1.000 пред -
став ни ка на јви шег ру ко во дства ин сти ту ци ја КЈС у об лас ти ФУК-а. Нај веће и
на јваж ни је ин сти ту ци је јав ног сек то ра су у ве ли кој мери ускла ди ле сис те ме
ФУК-а са међуна род ним при нци пи ма (COSO оквир) и стан дар ди ма (INTOSAI
GOV) и ре дов но из веш та ва ју ЦЈХ о ни воу усклађенос ти сво јих ФУК сис темa.
Изграђена је на ци о нал на сер ти фи ка ци о на шема за сти ца ње зва ња овлашћени 
ин тер ни ре ви зор у јав ном сек то ру, пре ма Међуна род ним стан дар ди ма за об -
ав ља ње ИР (МСППИР) по ко јој је ово зва ње до сада стек ло 413 ин тер них
ревизора, од чега је активно 319, а 84 додатних је у поступку обучавања. Према 
броју пристиглих извештаја, ИР је успостављена у 242 институције јавног
сектора Србије.

У об лас ти ИР у јав ном сек то ру Срби је у току 2018. го ди не, цер ти фи ко ва но
је 36 но вих ин тер них ре ви зо ра и одржа не су че ти ри те мат ске об уке из об лас -
ти сав ре ме них тен ден ци ја у ИР (у сарадњи са twinning партнером).

Општи за кљу чак у вези са успос тав ља њем ИР у јав ном сек то ру Срби је је да
је ниво раз во ја ИР за до во ља ва јућ, али да су по треб на зна чај на по бољ ша ња да
би се мог ло рећи да је функ ци ја ИР успос тав ље на на опти мал ном ни воу у јав -
ном сек то ру. Иако је уочљив раз вој функ ци је ИР, и даље је при су тан глав ни
узроч ник спо рог раз во ја, а то је не до во љан број за пос ле них који раде на по -
сло ви ма ИР код КЈС. Ве ли ки про це нат успос тав ље них ИР са два и мање из -
врши о ца до во ди у сум њу да се могу у по тпу нос ти по што ва ти стан дар ди ИР.
ЦЈХ тре ба да у по сто јећим про пи си ма ана ли зи ра и раз мот ри из ме ну кри те ри -
ју ма за успос тав ља ње функ ци је и је ди ни ца ИР код КЈС, ради опти ми за ци је
бро ја по треб них ре ви зо ра, по бољ ша ња ква ли те та рада и по што ва ња стан дар -
да ИР. При о ри тет не ка те го ри је КЈС које тре ба да у на јкраћем року по пу не је ди -
ни це ИР, а нису то учи ни ли до сада су: ми нис та рства, ди рек тни КЈС који у сво -
јој над леж нос ти има ју ин ди рек тне ко рис ни ке, ЈЛС, али и сви оста ли КЈС који
има ју пре ко 250 за пос ле них, као и сред њи и мањи ин ди рек тни КЈС. До дат но,
сви ру ко во ди о ци КЈС у ко ји ма је функ ци ја ИР већ успостављена треба да
континуирано обезбеђују адекватно спровођење препорука ИР, да омогуће
независност ИР и да омогуће стручно усавршавање интерних ревизора.

ЦЈХ је пру жи ла зна чај ну под ршку про јек ти ма за унап ређење ИФКЈ, а део
оних који су усме ре ни на унап ређење ИР у јав ном сек то ру Србије су:
1) Тwinning про је кат „По дршка да љем раз во ју ИФКЈ сек то ру” (јун 2017)

који се спро во ди са Ми нис та рством еко но ми је и фи нан си ја Ре пуб ли -
ке Фран цус ке, фи нан си ра из фон да за пре тприс туп ну помоћ Европ ске 
уни је (IPA 2013), и за општи циљ има успос тав ља ње мо дер ног и ефи -
кас ног сис те ма управ ља ња јав ним фи нан си ја ма на свим ни во и ма
влас ти и у скло пу тога ИР код КЈС. У са рад њи са овим про јек том ЦЈХ је
то ком 2018. го ди не оства ри ла на јзна чај ни је ре зул та те за ИР: при -
прем ље не су и об јав ље не на сај ту ЦЈХ “Смер ни це о кон цеп ту управ -
љач ке одго вор нос ти”; ажу ри ра не су и об јав ље не на сај ту ЦЈХ “Смер ни -
це за управ ља ње ри зи ци ма”; об јав љен је на сај ту ЦЈХ прак ти чан при -
мер/мо дел Стра те ги је за управ ља ње ри зи ци ма. Пи лот ак тив ност
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усме ре на на унап ређење управ љач ке одго вор нос ти, која је за по че та
кра јем 2018. и тра јаће до кра ја првог квар та ла 2020. го ди не, тре ба да
омо гући у окви ру овог про јек та из ра де ме то до лош ке ма те ри ја ле за
ИР – „Смер ни це о саг ле да ва њу ква ли те та сис те ма ин тер них кон тро -
ла“. Ва жан ре зул тат пи лот ак тив нос ти тре ба да буде јас на сли ка не -
опход них из ме на у ре гу ла ти ви (која се од но си на ИР и дру ге еле мен те 
ИФКЈ) које би унап ре ди ле им пле мен та ци ју кон цеп та управ љач ке
одго вор нос ти, а биле би спро ве де не у на ред ном стратешком периоду.

2) Про је кат „Унап ређење ре ви зи је на ло кал ном ни воу за ефи кас ни је
управ ља ње јав ним фи нан си ја ма” спро во ди про грам Ује ди ње них на -
ци ја за раз вој (UNDP), а фи нан си ра Швај цар ска аген ци ја за раз вој и са -
рад њу при Ми нис та рству спољ них по сло ва (SDC), има за циљ између
оста лог и да об ез бе ди да функ ци ја ИР у ло кал ној са мо уп ра ви буде
уве де на, функ ци о нал на и да под ржа ва кон цепт управ љач ке одго вор -
нос ти. У окви ру про јек та су ре а ли зо ва не и ак тив нос ти у вези са да -
љим раз во јем ин фор ма ци о ног сис те ма елек трон ског из веш та ва ња од 
стра не КЈС који тре ба да скра ти вре ме и про цес уно са и об ра де под а -
та ка, вре ме по пу ња ва ња упит ни ка, про це нат греш ке у из веш та ји ма и
об ра ди под а та ка, а па пи ро ло ги ју да све де на ми ни мум. Овај про је кат
тре ба да омо гући кре и ра ње и тес ти ра ње но вог мо де ла сер ти фи ка ци је 
ин тер них ре ви зо ра у јав ном сек то ру и омо гући већи при лив об уче них 
ин тер них ре ви зо ра у сис тем, фор ми ра њем по себ ног мо ду ла из об лас -
ти ИР и под и за њем „рам пе“ између при ват ног и јав ног сек то ра у смис -
лу от ва ра ња могућнос ти за нос три фи ка ци ју других сертификата. 

3) Про је кат „Ре фор ма ло кал них фи нан си ја“ спро во ди Швај цар ска аген -
ци ја за раз вој и са рад њу при Ми нис та рству за еко ном ске по сло ве
(SECO) омо гућио је пру жа ње под ршке ло кал ним са мо уп ра ва ма (Вра -
ње, Кња же вац, Параћин, Осе чи на, Срем ска Мит ро ви ца и Ужи це) у
виду унап ређења управ ља ња ло кал ним фи нан си ја ма и пру жа ња услу -
га увођења или унап ређења ИР у општин ским/град ским упра ва ма. 

4) Про је кат „Ре фор ма јав них фи нан си ја – Агенда 2030“ за пе ри од
2018-2020. го ди не, који фи нан си ра Вла да Са вез не Ре пуб ли ке Не мач -
ке, а ре а ли зу је Не мач ка раз вој на аген ци ја (GIZ), под ржа ва ре фор му
јав них фи нан си ја у окви ру Ми нис та рства фи нан си ја - Упра ве ца ри на,
По рес ке упра ве, Упра ве за јав ни дуг, Упра ве за тре зор, Цен трал не је -
ди ни це за хар мо ни за ци ју, АФКОС, Сек то ра за међуна род ну са рад њу и
ев роп ске ин тег ра ци је, Бу џет ску ин спек ци ју и Сек тор бу џе та, а са ци -
љем омо гућава ња управ ља ња не пра вил нос ти ма код КЈС.

5) ЦЈХ ак тив но сарађује са пред став ни ци ма Ге не рал ног ди рек то ра та за
бу џет Европ ске ко ми си је и SIGMA - ини ци ја ти ва Орга ни за ци је за еко -
ном ску са рад њу и раз вој (OECD). У току 2018. го ди не на јви ше се ра ди -
ло на уста нов ља ва њу будућег мо де ла за саг ле да ва ње ква ли те та сис -
те ма ФУК и ИР и дру ге об лас ти ИФКЈ.

Такође, ЦЈХ ће у опе ра тив ном пла ну за на ред ни пе ри од саг ле да ти уоче не
сла бос ти у ИР у јав ном сек то ру Срби је и даље ра ди ти на унап ређењу ме то до -
лош ких смер ни ца и ала та. С об зи ром да су утврђене ве ли ке по тре бе за об уком, 
по треб но је на пра ви ти за окрет од орга ни за ци је об ука ка раз ви ја њу ма те ри ја -
ла за елек трон ско уче ње, како би се зна ње учи ни ло дос туп ни јим, за шта је по -
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треб на зна чај на тех нич ка помоћ пу тем под ршке до на тор ске за јед ни це. При о -
ри тет ЦЈХ у на ред ном пе ри о ду биће им пле мен та ци ја Пи лот про јек та са те мом
управ љач ке одго вор нос ти, као и саг ле да ва ње ква ли те та сис те ма ИР код КЈС. У 
раду ЦЈХ у току 2018. ис ти че се и ви сок сте пен им пле мен та ци је пре по ру ка
Европ ске ко ми си је (ЕК): од 21 пре по ру ке које је ЕК дала у окви ру сво јих из -
веш та ја о на прет ку из 2018. и 2019. године, до сада је реализовано 9 (42,86%)
препорука ЕК, реализује се 11 (52,38%), а за 1 препоруку (4,76%) реализација
је у плану.

Кон трол не ин сти ту ци је по пут ДРИ и Бу џет ска ин спек ци ја, такође, могу
зна чај но да доп ри не су унап ређењу унап ређењу ИР у јав ном сек то ру Срби је
сво јим пре по ру ка ма у смис лу адек ват ног успос тав ља ња, ме то до ло ги је рада и
повећања квалитета ИР.

Опште пре по ру ке у циљу унап ређења ИР код КЈС у Срби ји би биле:
1) Ди рек тни и ин ди рек тни КЈС тре ба да: а) ускла де сис те ма ти за ци ју,

број из врши ла ца и по пу не рад на мес та за ин тер не ре ви зо ре у скла ду
са одред ба ма Пра вил ни ка ИР и б) ускла де за ра де и сис тем на грађива -
ња ин тер них ре ви зо ра са об и мом рада и ком пе тен ци ја ма ИР;

2) КЈС тре ба да об ез бе де кон ти ну и ра ну об уку ин тер них ре ви зо ра (са ци -
љем адек ват ни јег пла ни ра ња и ра ци о нал ни јег ко ришћења ре сур са
ИР). Пра вил ник о струч ном усав рша ва њу ин тер них ре ви зо ра у јав ном 
сек то ру, до нет у мар ту 2019. го ди не, тре ба да олак ша струч но кон ти -
ну и ра но усав рша ва ње свих овлашћених ин тер них ре ви зо ра у јав ном
сек то ру.

3) Не оп ход но је раз ви ти ме то до ло ги ју која ће се при ме њи ва ти у ИР и
помоћи ин тер ним ре ви зо ри ма при ње ној им пле мен та ци ји пу тем
елек трон ског уче ња и орга ни зо ва ња се мина ра;

4) Пот реб но је спро вес ти адек ват ну ди ги та ли за ци ју про це са у ИР и омо -
гућити њено по ве зи ва ње са ме наџ мен том и дру гим за ин те ре со ва ним
ко рис ни ци ма (ДРИ, Бу џет ска ин спек ци ја, ...).

Зак љу чак

У Ре пуб ли ци Срби ји је у скло пу озбиљ них ре фор ми у јав ном сек то ру и ис -
пу ња ва ња за хте ва у про це су при сту па ЕУ дош ло до про ме на и раз во ја у об лас -
ти ИР са ци љем об ез беђења веће одго вор нос ти и транс па рен тнос ти трошења
јавних средстава. 

Прем да је Европ ска ко ми си ја упу ти ла по хва ле за из град њу сис те ма ИФКЈ,
а у окви ру њега и ИР, при ли ком по след њег скри нин га оства ри ва ња по глав ља
32, ипак се може за кљу чи ти да ста ње у ИР у јав ном сек то ру још није за до во ља -
ва јуће. У пе ри о ду де се то го диш њег раз во ја ИР у јав ном сек то ру у окви ру сис те -
ма ИФКЈ још нису по пу ње на сва сис те ма ти зо ва на мес та за ин тер не ре ви зо ре,
па је основ ни про блем још увек не дос та так струч ног кад ра. Овај про блем је
при су тан на ни воу по је ди них ми нис тар ста ва, ЈЛС и ин ди рек тних КЈС, а може
се ре ши ти ин тен зив ни јом об уком кад ро ва при ЦЈХ, али и оства ри ва њем везе
између при ват ног и јав ног сек то ра у смис лу нос три фи ка ци је сер ти фи ка та за
ин тер ног ре ви зо ра, сте че них у при ват ном сек то ру. Кри тич но под руч је је и ме -
то до ло ги ја и упот ре ба сав ре ме не тех но ло ги је у раду коју при ме њу ју ин тер ни
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ре ви зо ри, тако да је ту по треб на помоћ ЦЈХ која тре ба да осмис ли и при бли жи
методологију и обучи интерне ревизоре за рад уз примену ИТ, али и
интензивнија сарадња и повезивање ДРИ и ИР на обострану корист, као и ко -
рист КЈС.

У на ред ном пе ри о ду КЈС у Срби ји ће се су о чи ти са ре ша ва њем из а зо ва де -
цен тра ли за ци је ин тер ног над зо ра (ФУК-а и ИР), раз во јем ИР уз упот ре бу ИТ,
раз во јем ме то до ло ги је за управ ља ње ри зи ци ма у јав ном сек то ру, про це ном
ква ли те та рада ИР и раз ра дом ме то до ло ги је за ме ре ње пер фор ман си ИР,
успос тав ља њем интензивније комуникације ИР са државном ревизијом.

ИР у јав ном сек то ру тре ба да по ста не „трећа ли ни ја одбра не“ код КЈС у
про це су унап ређења управ ља ња по сло ва њем и спре ча ва ња не на мен ског и не -
ра ци о нал ног тро ше ња јав них сред ста ва. Мо дел “три ли ни је одбра не”, који
пре по ру чу је Инсти тут ин тер них ре ви зо ра (IIA), тре ба у јав ном сек то ру да об -
ез бе ди јед нос та ван и ефек ти ван на чин за по бољ ша ње ко му ни ка ци је у вези са
пи та њи ма ри зи ка и кон тро ле упра во тиме што ће пре ци зи ра ти кључ не уло ге
и за дат ке по је ди них гру па за ду же них за над зор код КЈС. Овај мо дел об ез беђује 
нови по глед на по сло ва ње орга ни за ци је, под ржа ва јући кон стан тан за хтев за
управ ља ње ри зи ци ма, а при мен љив је не само у при ват ном, већ и у јав ном сек -
то ру. У мо де лу “три ли ни је одбра не”: “прву ли ни ју одбра не” чине ин тер не
кон т ро ле које успос тав ља ме наџ мент; “дру гу ли ни ју одбра не” чине раз ли чи -
те функ ци је успос тав ље не ради управ ља ња ри зи ци ма и над зо ра над ус кла ђе -
ношћу по сло ва ња са ре гу ла ти вом и “трећу ли ни ју одбра не” чини ИР. Као
трећа ли ни ја одбра не, ИР тре ба да буде све више усме ре на ка са ве то дав ним
услу га ма како би пружила подршку менаџменту у унапређењу управљања
јав ним ресурсима и ризицима пословања, остваривању „4Е“ при трошењу јав -
них средстава и обезбеђењу квалитетних јавних услуга.
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ре ви зи ју (при ступ 10.04.2020)
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др Не ма ња
КАРАПАВЛОВИЋ*

 Спе ци фич нос ти 
ре ви зи је по зи ци ја 

фи нан сиј ских из веш та ја 
ме ре них по фер вред нос ти

Ре зи ме

Сав ре ме но фи нан сиј ско из веш та ва ње ка рак те ри ше упот реба више мер них ат -
ри бу та, од но сно упот реба ме шо ви тог сис те ма (мо де ла) ме ре ња. Један од ко -
ришћених мер них ат ри бу та који из а зи ва по себ ну паж њу у те о ри ји и прак си јес -
те фер (по ште на, пра вич на) вред ност. Све чешћа по ја ва тог мер ног ат ри бу та
у стан дар ди ма фи нан сиј ског из веш та ва ња и, са мим тим, у прак си, усло ви ла је
раз ви ја ње схва та ња да је про цес фи нан сиј ског из веш та ва ња у за окре ту од
тра ди ци о нал ног ра чу но во дства за сно ва ног на ис то риј ском трош ку ка ра чу но -
во дству за сно ва ном на фер вред нос ти. Тај за окрет пред став ља из а зов не само
за сас тав ља че фи нан сиј ских из веш та ја, већ и за ре ви зо ре и до но си о це стан дар -
да ре ви зи је. Ком плек сност ре ви зи је по зи ци ја фи нан сиј ских из веш та ја ме ре них
по фер вред нос ти пре вас ход но за ви си од ин пу та који се ко рис те за та ме ре ња.
Ме ре ње фер вред нос ти за сно ва но на ин пу ти ма првог ни воа не до но си ве ли ке
теш коће ре ви зо ри ма, између оста лог, због тога што је так вим ме ре њем огра -
ни че но дис кре ци о но по на ша ње ме наџ мен та. Сло же ност ре ви зи је фер вред нос -
ти про пор ци о нал на је кре тању  низ хи је рар хи ју ин пу та за њено ме ре ње, а по се -
бан про блем пред став ља ко ришћење ин пу та трећег ни воа, који су сво јстве ни
из веш тај ном ени те ту и пред став ља ју ме на џер ско виђење тржиш них окол -
нос ти у кон тек сту по зи ци ја које се мере по фер вред нос ти. Иако се, суш тин ски,
при ступ ре ви зи ји по зи ци ја фи нан сиј ских из веш та ја одме ре них по фер вред нос -

*) До цент, Еко ном ски фа кул тет Уни вер зи те та у Кра гу јев цу, e-mail: nkarapavlovic@kg.ac.rs
Прим ље но: 30.04.2020. Прих ваћено: 17.07.2020.
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ти не раз ли ку је од ре ви зи је оста лих по зи ци ја, смат ра се да је  под руч је ре ви зи је
став ки мерених  по фер вред нос ти по тен ци јалaн из вор ри зи ка  и не из вес нос ти.
Овај рад има  циљ да ука же на спе ци фич нос ти ре ви зи је ме ре ња из врше них по
фер вред нос ти. 

Кључ не речи: ме ре ње у фи нан сиј ском из веш та ва њу, фер вред ност, ре ви зи ја
фи нан сиј ских из веш та ја.

Увод

Не из беж на пре тпос тав ка ме ре ња у про це су фи нан сиј ског из веш та ва ња је
из бор мер ног ат ри бу та (осно ве ме ре ња) ко јим ће при зна те по зи ци је фи нан -
сиј ских из веш та ја бити број ча но из ра же не. Ме ре њу по зи ци ја фи нан сиј ских
из веш та ја чес то се при да је ве ли ки зна чај због тога што ме ре ње, за јед но са
при зна ва њем, ди рек тно ути че на при ка за ни фи нан сиј ски по ло жај и успеш -
ност из веш тај ног ен ти те та. Један од ко ришћених мер них ат ри бу та који из а -
зи ва ју по себ ну паж њу у те о ри ји и прак си јес те фер (по ште на, ко рек тна или
пра вич на) вред ност. Како за па жа Пи тер Вoлтон (Peter Walton), је дан од на -
јпоз на ти јих ау то ра из об лас ти ра чу но во дства, раз мат ра ње ли те ра ту ре по -
свећене фер вред нос ти може на вес ти на по ми сао да је упот ре ба тог мер ног ат -
ри бу та у фи нан сиј ском из веш та ва њу но ви на1. Упркос томе, смат ра се да кон -
цепт фер вред нос ти није нов и да је био при су тан у да љој про шлос ти, о чему
све до че број ни на учни ра до ви2, али да је ње го ва при ме на по но во ин тен зи ви -
ра на осам де се тих и де ве де се тих го ди на XX века. По нов но ин тен зи ви ра ње
при ме не фер вред нос ти, у смис лу њене све чешће по ја ве у стан дар ди ма фи -
нан сиј ског из веш та ва ња и, са мим тим, у прак си, усло ви ло је раз ви ја ње схва та -
ња да је про цес фи нан сиј ског из веш та ва ња у за окре ту од тра ди ци о нал ног ра -
чу но во дства за сно ва ног на ис то риј ском трош ку ка ра чу но во дству за сно ва -
ном на фер вред нос ти. Тај за окрет пред став ља из а зов, не само за сас тав ља че
фи нан сиј ских из веш та ја, већ и за ре ви зо ре и до но си о це стан дар да ре ви зи је.
Без об зи ра на то што, уопште но гле да но, при ступ ре ви зи ји по зи ци ја фи нан -
сиј ских из веш та ја ме ре них по фер вред нос ти није фун да мен тал но дру га чи ји у 
од но су на при ступ ре ви зи ји оста лих под руч ја, овај рад има за циљ да ука же на
спе ци фич нос ти ре ви зи је ме ре ња из врше них по фер вред нос ти. Спе ци фич нос -
ти које ће бити раз мот ре не у раду, између оста лог, до ве ле су до тога да се под -
руч је ре ви зи је ме ре ња по фер вред нос ти у ли те ра ту ри озна чи јед ним од по -
тен ци јал них криз них под руч ја ре ви зи је фи нан сиј ских из веш та ја3.
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1) Walton, P. (2007), “The nature of fair value“, in: Walton, P., (Ed.), The Routledge Companion to Fair Value
and Financial Reporting, Routledge, Abingdon, Oxon, p. 5.
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regulations from 1673 to 1914 and its consequences for the interpretation of the stages of development 
of capitalist accounting“, Critical Perspectives on Accounting, Vol. 16, No. 6, Elsevier, pp. 825-850;
Richard, J. (2004), The Secret Past of Fair Value: Lessons from History Applied to the French Case,
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Elsevier, pp. 311-323.

3) Љу би сав ље вић, С.Д., Јовко вић, Б.Ч. (2016), Ре ви зи ја фи нан сиј ских из веш та ја, Еко ном ски фа кул -
тет Уни вер зи те та у Кра гу јев цу, Кра гу је вац, стр. 482-485.



У раду је, на јпре, раз мот ре на уло га ре ви зи је у про це су фи нан сиј ског из -
веш та ва ња. На кон тога, пред мет раз мат ра ња је суш ти на фер вред нос ти као
мер ног ат ри бу та у фи нан сиј ском из веш та ва њу. У трећем делу рада раз мот ре -
не су спе ци фич нос ти ре ви зи је по зи ци ја фи нан сиј ских извештаја у условима
примене фер вредности.

1. Уло га ре ви зи је у про це су фи нан сиј ског из веш та ва ња

Фи нан сиј ско из веш та ва ње бави се при ка зи ва њем фи нан сиј ских из веш та ја
и пра тећих ин фор ма ци ја, пре све га ек стер ним ин те рес ним гру па ма, што ука зу -
је на пре теж но ек стер ну ори јен ти са ност овог сег мен та ра чу но во дства, тј. ори -
јен ти са ност ка ек стер ним ко рис ни ци ма који нису у могућнос ти да од пред -
узећа ди рек тно за хте ва ју ра чу но во дстве не ин фор ма ци је које су им не опход не
за одлу чи ва ње. Фи нан сиј ско из веш та ва ње де фи ни ше се као „про цес об ез -
беђења кван ти та тив них фи нан сиј ских (ра чу но во дстве них) ин фор ма ци ја о
пред узећу и њи хо вог ко му ни ци ра ња за ин те ре со ва ним ко рис ни ци ма, тј. до но -
си о ци ма одлу ка“4. Пос ре дством фи нан сиј ског из веш та ва ња пре но се се ин фор -
ма ци је о фи нан сиј ском по ло жа ју пред узећа на одређени дан, ре зул та ти ма по -
сло ва ња за одређени пе ри од, нов ча ним то ко ви ма за одређени пе ри од, про ме -
на ма со пстве ног ка пи та ла то ком пе ри о да, као и ин фор ма ци је о ра чу но во дстве -
ним по ли ти ка ма и дру ге бит не ин фор ма ци је које су пред мет по себ них об е ло да -
њи ва ња. Про фе сор Јован Ран ко вић, не оспо ран ау то ри тет у под руч ју те о ри је и
ана ли зе би лан са, смат ра да се фи нан сиј ско из веш та ва ње у по слов ној прак си ис -
по ља ва (1) као функ ци ја и (2) као за да так, при чему се та два ас пек та ис по ља ва -
ња на ла зе у ко ре ла ци ји „јер функ ци ја фи нан сиј ског из веш та ва ња по креће пи -
та ње на чи на при пре ма ња фи нан сиј ских из веш та ја, што под ра зу ме ва адек ват -
ну ин фор ма ци о ну под ло гу, док је ње гов за да так усме рен на њи хо во чи та ње
(експли ка ци ју) са ци љем за до во ље ња по тре ба раз ли чи тих ин те рес них гру па“5.

Уоп ште но гле да но, фи нан сиј ско из веш та ва ње је двос тра ни про цес у коме
сас тав ља чи фи нан сиј ских из веш та ја снаб де ва ју ко рис ни ке ин фор ма ци ја ма у
нади да ће им помоћи у унап ређењу њи хо вих фи нан сиј ских одлу ка о из веш -
тај ном ен ти те ту у це ли ни. За ефи кас но функ ци о ни са ње тржиш та ка пи та ла и
оста лих тржиш та, међутим, као и за ефи кас но ко ришћење огра ни че них еко -
ном ских ре сур са, по ред ин фор ма ци ја које пру жа фи нан сиј ско из веш та ва ње,
зна чај не су и ин фор ма ци је из дру гих из во ра6. Инфор ма ци је из дру гих из во ра
(сас тан ци са ме на џе ри ма, члан ци у но ви на ма, ин тер нет сај то ви, ра дио и те ле -
ви зиј ски из веш та ји, јав на са оп ште ња ком па ни ја, ин дус триј ски из веш та ји и
сл.) не тре ба схва ти ти као суп сти тут за ин фор ма ци је из фи нан сиј ских из веш -
та ја, већ као њи хов ком пле мент. Број на ис тра жи ва ња, која су за ис пи та ни ке
има ла ко рис ни ке ин фор ма ци ја о пред узећима, по ка зу ју да они ви со ко ран ги -
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Зла ти бор, стр. 24.

6) Rosenfield, P. (2006), Contemporary Issues in Financial Reporting: A user-oriented approach, Routledge, New
York, p. 27.



ра ју ра чу но во дстве не ин фор ма ци је у поређењу са ин фор ма ци ја ма из дру гих
из во ра7. Има јући у виду пре тход но на ве де но, ни смо по јед нос та ви ли ин фор -
ма ци о не по тре бе и све не опход не ин фор ма ци је све ли само на ин фор ма ци је
које се на ла зе у фи нан сиј ским из веш та ји ма, што би, сва ка ко, било и по греш но, 
већ смо при хва ти ли став да „важ ност фи нан сиј ско-ра чу но во дстве них ин фор -
ма ци ја ... про ис ти че из чи ње ни це да фи нан сиј ско-ра чу но во дстве ни сис тем
пред став ља је ди ни по тпу ни сис тем број ча не ана ли зе пред узећа, који об ухва -
та сва по слов на догађања, како уну тар пред узећа, тако и из од но са са трећим
ли ци ма. Све по слов не транс акције, све оно што се у из аб ра ном из веш тај ном
пе ри о ду де ша ва ло у пред узећу сли ва се у основ не фи нан сиј ске из веш та је“8.
Дак ле, фи нан сиј ски из веш та ји се сас тав ља ју како би ком па ни ја при ка за ла
ути цај транс акција и дру гих догађаја у окви ру или из ван ње на со пстве ни фи -
нан сиј ски по ло жај, успех и нов ча не то ко ве9.

У про це су фи нан сиј ског из веш та ва ња ан га жо ва но је више учес ни ка са
раз ли чи тим уло га ма и ин те ре си ма. Сва лица  и про це си који су укљу че ни у
при пре ма ње, одоб ра ва ње, ре ви зи ју, ана ли зу и ко ришћење фи нан сиј ских из -
веш та ја чине ла нац снаб де ва ња фи нан сиј ским ин фор ма ци ја ма. У том смис лу,
кључ ни учес ни ци у про це су фи нан сиј ског из веш та ва ња су: (1) кор по ра тив ни
ме наџ мент, (2) не за вис ни ре ви зо ри, (3) одбор ди рек то ра, над зор ни одбор и
скуп шти на ком па ни је, (4) дис три бу те ри фи нан сиј ских из веш та ја, (5) фи нан -
сиј ски ана ли ти ча ри, (6) ко рис ни ци фи нан сиј ских из веш та ја и (7) ре гу ла то ри
фи нан сиј ског из веш та ва ња10. Зна чај ну ка ри ку у том лан цу чине не за вис ни
ре ви зо ри. Зна чај ре ви зи је за фи нан сиј ско из веш та ва ње може се, између оста -
лог, об јас ни ти тиме што је ква ли тет ре ви зи је јед на од кључ них де тер ми нан ти 
ква ли те та по је ди нач них фи нан сиј ских из веш та ја, као про из во да ек стер но
ори јен ти са ног ра чу но во дстве ног сег мен та. По ред ква ли те та ре ви зи је, оста ле 
де тер ми нан те су: из бор ра чу но во дстве них по ли ти ка, кон зис тен тност при ме -
не ра чу но во дстве них по ли ти ка, про стор на упо ре ди вост и ква ли тет за хте ва -
них об е ло да њи ва ња11.

Као два циља ка чи јем оства ре њу су усме ре не ин те лек ту ал не ак тив нос ти
ко рис ни ка фи нан сиј ских из веш та ја у про це су при хва та ња ин фор ма ци ја сад -
ржа них у њима, у ли те ра ту ри се на во де: (1) раз уме ва ње ин фор ма ци о ног сад -
ржа ја фи нан сиј ских из веш та ја ради сти ца ња зна ња о пи та њи ма која су зна чај -
на за њи хо ве ко рис ни ке и (2) вред но ва ње ква ли те та до би је них ин фор ма ци -
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8) Ма ли нић, Д. (2006), „Фи нан сиј ско из веш та ва ње: пред услов ак тив нос ти фи нан сиј ског тржиш -
та“, у: Новићевић, Б. (Ур.). Збор ник ра до ва са 37. сим по зи ју ма Са ве за ра чу но вођа и ре ви зо ра Срби је
– Међуна род на про фе си о нал на (ра чу но во дстве на) ре гу ла ти ва као осно ва ква ли те та фи нан сиј -
ског из веш та ва ња, Са вез ра чу но вођа и ре ви зо ра Срби је, Зла ти бор, стр. 44-45.

9) Обра до вић, В.М. (2016), Међуна род ни стан дар ди фи нан сиј ског из веш та ва ња: гло бал ни је зик ра -
чу но вођа, Еко ном ски фа кул тет Уни вер зи те та у Кра гу јев цу, Кра гу је вац, стр. 1.

10) Обра до вић, В. (2011), Гло ба ли за ци ја стан дар да фи нан сиј ског из веш та ва ња (не об јав ље на док -
тор ска дис ер та ци ја), Еко ном ски фа кул тет Уни вер зи те та у Кра гу јев цу, Кра гу је вац, стр. 15.

11) Ма ли нић, Д. (2014), „Ме ре ње ква ли те та фи нан сиј ских из веш та ја“, у: Ма ли нић, С. (Ур.). Збор ник
ра до ва са 45. сим по зи ју ма Са ве за ра чу но вођа и ре ви зо ра Срби је – Ра чу но во дство и ме наџ мент
при ват ног и јав ног сек то ра, Са вез ра чу но вођа и ре ви зо ра Срби је, Зла ти бор, стр. 21-22.



ја12. Не за вис на ре ви зи ја по ма же ко рис ни ци ма фи нан сиј ских из веш та ја при -
ли ком оства ре ња дру гог на ве де ног циља, при чему њен за да так није да ту ма -
чи фи нан сиј ске из веш та је, већ да из ра зи миш ље ње о фи нан сиј ским из веш та -
ји ма кон крет не ком па ни је (суб јек та ре ви зи је) које ко рис ни ци ма тих из веш -
та ја тре ба да пру жи де ли мич ну си гур ност да њи хо ви сас тав ља чи нису при ка -
за ли при страс не, не ком плет не или лаж не ин фор ма ци је. Да би ква ли тет но об -
а ви ли свој по сао, ре ви зо ри тре ба да по зна ју одго ва ра јућу  ре гу ла ти ву фи нан -
сиј ског из веш та ва ња (на при мер, Међуна род не стан дар де фи нан сиј ског из -
веш та ва ња: International Financial Reporting Standards – IFRS), да по се ду ју
одређене ат ри бу те (про фе си о нал на зна ња и спо соб нос ти, веш ти не и лич не
осо би не) и по шту ју стан дар де ре ви зи је (на при мер, Међуна род не стан дар де
ре ви зи је - International Standards on Auditing – ISA). По ред тога што има зна чај -
ну уло гу у вред но ва њу ква ли те та ин фор ма ци ја сад ржа них у ре ви ди ра ним фи -
нан сиј ским из веш та ји ма, због тога што пру жа не за вис ну ек стер ну ве ри фи ка -
ци ју ра чу но во дстве них ин фор ма ци ја, ре ви зи ја пред став ља и под стрек за ме -
на џе ре, учес ни ке у про це су фи нан сиј ског из веш та ва ња који су одго вор ни за
сас тав ља ње фи нан сиј ских из веш та ја и успос тав ља ње сис те ма ин тер не кон -
тро ле, да паж њу у већој мери усме ре на ефи кас ност и ефек тив ност ра чу но во -
дстве ног сис те ма, зато што су ме на џе ри свес ни тога да ће бити из врше на ек -
стер на про ве ра фи нан сиј ских из веш та ја13. Обав ља ње не за вис не ек стер не ре -
ви зи је фи нан сиј ских из веш та ја доп ри но си успос тав ља њу везе која ства ра по -
ве ре ње између ме наџ мен та и ко рис ни ка фи нан сиј ских из веш та ја. Да би мог -
ли да из ра зе сво је миш ље ње о фи нан сиј ским из веш та ји ма кли јен та, ре ви зо ри
тре ба да утврде сте пен усклађенос ти између тврдњи ме наџ мен та при ка за них 
по сре дством фи нан сиј ских из веш та ја и кри те ри ју ма ко рис ни ка тих из веш та -
ја14. Оту да про ис ти чу глав ни раз ло зи по сто ја ња функ ци је ре ви зи је15:
= по тен ци јал но при страс но ин фор ми са ње услед су ко ба ин те ре са ме наџ -

мен та и ек стер них ко рис ни ка фи нан сиј ских из веш та ја,
= не мо гућност ек стер них ко рис ни ка фи нан сиј ских из веш та ја да има ју ди рек -

тан увид у ква ли тет ин фор ма ци ја сад ржа них у фи нан сиј ским из веш та ји ма,
= зна чај не еко ном ске по сле ди це ин фор ми са ња за до но си о це одлу ка,
= ци ље ви и оче ки ва ња влас ни ка за ра ци о нал ном ало ка ци јом ка пи та ла на

тржиш ту и 
= не опход на струч ност за ис пи ти ва ње ве ро дос тој нос ти фи нан сиј ских из -

веш та ја коју по се ду ју ре ви зо ри услед сло же нос ти по слов них транс -
акција и дру гих догађаја.

На осно ву пре тход них раз мат ра ња јас но је да је основ ни циљ ре ви зи је (а)
из ра жа ва ње миш ље ња о томе да ли су фи нан сиј ски из веш та ји кли јен та (суб јек -
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12) Ма ле ше вић, Ђ., Андрић, М. (2005), „Ста ње и пер спек ти ве ре ви зи је у Срби ји“, у: Новићевић, Б.
(Ур.). Збор ник ра до ва са 36. сим по зи ју ма Са ве за ра чу но вођа и ре ви зо ра Срби је – Ра чу но во дство и по -
слов не фи нан си је у сав ре ме ним усло ви ма по сло ва ња – ста ње и пер спек ти ве, Са вез ра чу но вођа и ре -
ви зо ра Срби је, Зла ти бор, стр. 57.

13) Андрић, М., Јакшић, Д. (2011), „Пот ре ба за ве ри фи ка ци јом фи нан сиј ских из веш та ја у кор по ра тив ном 
управ ља њу“, Ра чу но во дство, год. 55, бр. 7-8, Са вез ра чу но вођа и ре ви зо ра Срби је, Бе ог рад, стр. 63.

14) „О функ ци ји ре ви зи је, ре ви зор ској про фе си ји и ат ри бу ти ма ре ви зо ра“ ви де ти де таљ ни је у: Љу -
би сав ље вић, С.Д., Јовко вић, Б.Ч. (2016), op. cit., стр. 1-111.

15) Љу би сав ље вић, С.Д., Јовко вић, Б.Ч. (2016), op. cit., стр. 17.



та ре ви зи је), у вези са свим бит ним пи та њи ма, сас тав ље ни у скла ду са важећом
ре гу ла ти вом фи нан сиј ског из веш та ва ња и (б) са оп шта ва ње тог миш ље ња ин -
те ре сен ти ма, у об ли ку ре ви зор ског из веш та ја. На ве де ни циљ се ре а ли зу је пре -
ко сис те ма из ве де них ци ље ва по ве за них са ис пи ти ва њем експли цит них и им -
пли цит них тврдњи ме наџ мен та при ка за них, пре све га, у основ ним по зи ци ја ма
из веш та ја о фи нан сиј ском по ло жа ју и из веш та ја о успе ху. Као осно ва за из ра жа -
ва ње ре ви зор ског миш ље ња за хте ва се сти ца ње раз умног уве ра ва ња (не ап со -
лут ног) да фи нан сиј ски из веш та ји, ин тег рал но по смат ра ни, не сад рже ма те ри -
јал но по греш не ис ка зе узро ко ва не кри ми нал ном рад њом или греш ком16.
Апсолутно уве ра ва ње није могуће због при ро де ре ви зи је, јер ре ви зо ри ко рис те
узор ко ва ње и тиме не об ухва та ју све по слов не транс акције и дру ге догађаје
кли јен та, нити све ра чу не глав не књи ге. Ука зи ва ње на основ ни циљ ре ви зи је
има сврху  до ка зи ва ња  да циљ ре ви зи је није ис то ве тан циљу про це са ис тра жи -
ва ња пре ва ра, као што се  у јав нос ти по не кад ве ру је. Циљ ис тра жи ва ња пре ва ра
је (а) ис пи ти ва ње да ли се пре ва ра де си ла или се де ша ва и (б) утврђива ње одго -
вор нос ти за пре ва ру. Истра жи ва ње пре ва ре се об ав ља када по сто ји до вољ но
осно ва да се може пре тпос та ви ти да је она на ста ла17. С об зи ром на то да ре ви зо -
ри пла ни ра ју и спро во де ре ви зор ске тес то ве како би от кри ли ма те ри јал не
(зна чај не) греш ке и не ре гу лар нос ти у фи нан сиј ским из веш та ји ма, они су одго -
вор ни само за не ле гал не рад ње које има ју ди рек тан и ма те ри ја лан ути цај на из -
но се у фи нан сиј ским из веш та ји ма пред узећа суб јек та ре ви зи је18.

Екстер ни ре ви зо ри могу се по смат ра ти као „ар бит ри по узда нос ти фи нан сиј -
ских из веш та ја“19. Све већи зна чај сло же них ра чу но во дстве них про це на (про суђива -
ња) за сас тав ља ње фи нан сиј ских из веш та ја и по тен ци јал на при страс ност ме на џе ра
при ли ком њи хо вог врше ња,  им пли ци ра ју да је ква ли тет ре ви зи је тих про це на од
пре суд ног зна ча ја за ис ка зи ва ње миш ље ња ре ви зо ра о по узда нос ти фи нан сиј ских
из веш та ја. Ра чу но во дстве не про це не сло же не су за ре ви зи ју, међутим, због тога што 
за хте ва ју суб јек тив не про гно зе будућих догађаја. Да би из ра зио сво је миш ље ње о
фи нан сиј ским из веш та ји ма, ре ви зор тре ба да при ба ви што више одго ва ра јућих до -
ка за у вези са тврдња ма ме наџ мен та. У кон тек сту ра чу но во дства ис то риј ског трош -
ка, ре ви зо ри су пре вас ход но раз ви ли про це ду ре за про ве ру тач нос ти став ки ме ре -
них по на бав ној вред нос ти или цени кош та ња, као об ли ци ма ис то риј ског трош ка,
тако да је суш ти на њи хо вог за дат ка била про ве ра тач нос ти ис то риј ских бро је ва, док 
је њи хов за да так у кон тек сту ком плек сних ра чу но во дстве них про це на, под ко ји ма
се под ра зу ме ва ју и ме ре ња по фер вред нос ти, да из врше оце ну раз умнос ти про це -
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16) Љу би сав ље вић, С. (2014), „До ме ти и огра ни че ња ре ви зи је фи нан сиј ских из веш та ја у спре ча ва -
њу пре ва ра“, у: Ма ли нић, С. (Ур.). Збор ник ра до ва са 45. сим по зи ју ма Са ве за ра чу но вођа и ре ви зо ра
Срби је – Ра чу но во дство и ме наџ мент при ват ног и јав ног сек то ра, Са вез ра чу но вођа и ре ви зо ра
Срби је, Зла ти бор, стр. 384-386.

17) Love, V. (2012), “Auditor`s Responsibility for Detecting Fraud: Applying Professional Judgment and
Maintaining Integrity“, The CPA Journal, Vol. 82, No. 6, The New York State Society of Certified Public
Accountants, New York, p. 36.

18) Љу би сав ље вић, С. (2014), op. cit., стр. 397.
19) Griffith, E.E., Hammersley, J.S., Kadous, K. (2015), “Audit of Complex Estimates as Verification of

Management Numbers: How Institutional Pressures Shape Practice“, Contemporary Accounting
Research, Vol. 32, No. 3, John Wiley & Sons, Inc., p. 833.



не20. Тре ба има ти у виду  да су про це не сво јстве не и ра чу но во дству ис то риј ског
трош ка. У том смис лу могу се на вес ти сле дећи при ме ри: про це на ко рис ног века тра -
ја ња стал них сред ста ва и про це на њи хо ве ре зи ду ал не вред нос ти, про це на не нап ла -
ти вог из но са по тра жи ва ња од ку па ца, про це на раз ли чи тих врста ре зер ви са ња (по -
крића) и сл. Ипак, у так вим си ту а ци ја ма при ступ ре ви зо ра је не што дру га чи ји у од -
но су на ре ви зи ју фер вред нос ти и, чини се, да је ре ви зи ја про це на из врше них по фер
вред нос ти ком плек сни ја и за хтев ни ја од ре ви зи је оста лих ра чу но во дстве них про -
це на21, што ће бити пред мет трећег дела рада. 

2. Суш ти на фер вред нос ти као мер ног ат ри бу та 
у фи нан сиј ском из веш та ва њу

Фер вред ност, као мер ни ат ри бут у фи нан сиј ском из веш та ва њу, тре ба да
пред став ља текуће тржиш не цене сред ста ва и об а ве за. Због тога је она ва ри -
јан та текуће вред нос ти у да наш њем ме шо ви том мо де лу ме ре ња. По ред фер
вред нос ти, пре ма Кон цеп ту ал ном окви ру  фи нан сиј ског из веш та ва ња
(Conceptual Framework for Financial Reporting) Међуна род ног одбо ра за ра чу -
но во дстве не стан дар де (International Accounting Standards Board – IASB), ва ри -
јан те текуће вред нос ти су: (а) упот реб на вред ност (ко рис ти се за ме ре ње
сред ста ва), (б) из нос за из ми ре ње (ко рис ти се за ме ре ње об а ве за) и текући
тро шак (ко рис ти се у кон тек сту трош ков ног при сту па ме ре њу по фер вред -
нос ти)22. Текуће вред нос ти су мер ни ат ри бу ти који тре ба да одра жа ва ју еко -
ном ске усло ве који пре овлађују на дан из веш та ја о фи нан сиј ском по ло жа ју23.
Зна чај по зна ва ња текућих тржиш них цена сред ста ва и об а ве за јед нос тав но се
об јаш ња ва тиме да је боље зна ти ко ли ко нека став ка сада вре ди, него ко ли ко
је вре де ла у не ком мо мен ту у про шлос ти24. При ка зи ва њем сред ста ва и об а ве -
за по фер вред нос ти, што за по сле ди цу има при ка зи ва ње фер вред нос ти со -
пстве ног ка пи та ла, до ла зи се до при ка зи ва ња ре ал ног фи нан сиј ског по ло жа -
ја пред узећа. Фер вред ност се утврђује у одређеном тре нут ку, тј. на одређени
дан. Пош то су тржиш не цене под лож не про ме на ма, и фер вред нос ти, такође,
могу бити про мен љи ве, одра жа ва јући тржиш не окол нос ти на дан из веш та ја о
фи нан сиј ском по ло жа ју25. По ред тога, фер вред ност не за ви си од да ту ма ини -
ци јал ног при зна ва ња сред ста ва и об а ве за и њи хо вих ис то риј ских трош ко ва.
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20) Ibid., pp. 833-834.
21) Ка ра пав ло вић, Н. (2018), Мер ни ат ри бу ти у фи нан сиј ском из веш та ва њу и пе ри о дич ни ре зул тат

пред узећа (не об јав ље на док тор ска дис ер та ци ја), Еко ном ски фа кул тет Уни вер зи те та у Кра гу јев -
цу, Кра гу је вац, стр. 169.

22) International Accounting Standards Board (2018), Conceptual Framework for Financial Reporting,
IASB, London, paragraphs 6.4-6.22.

23) Lennard, A. (2007), Between a rock and hard place? in: Walton, P., (Ed.), The Routledge Companion to
Fair Value and Financial Reporting, Routledge, Abingdon, Oxon, p. 116.

24) Knutson, P.H. (1993), Financial Reporting in the 1990s and Beyond: A Position Paper, Charlottesville, VA:
AIMR, p. 39. На ве де но пре ма: CFA Institute Centre for Financial Market Integrity (2007), A
Comprehensive Business Reporting Model: Financial Reporting for Investors, p. 8.,
https://www.cfainstitute.org/-/media/documents/article/position-paper/comprehensive-business-r
eporting-model.ashx  (07.04.2020)

25) Menicucci, E. (2015), Fair Value Accounting: Key Issues Arising from the Financial Crisis, Palgrave
Macmillan, Basingstoke, p. 26.



Уко ли ко, на при мер, два пред узећа по се ду ју исто сре дство на дан из веш та ја о
фи нан сиј ском по ло жа ју тржиш не вред нос ти од 100.000 нов ча них је ди ни ца,
за ме ре ње фер вред нос ти тог сре дства није ре ле ван тно да ли је оно на бав ље -
но пре три го ди не за 60.000 нов ча них је ди ни ца или пре две го ди не за 105.000
нов ча них је ди ни ца. Њего ва тржиш на цена на дан из веш та ја о фи нан сиј ском
по ло жа ју је иста код оба пред узећа – 100.000 нов ча них је ди ни ца. Исто риј ски
тро шак је, такође, ба зи ран на тржиш ним це на ма, али тржиш ним це на ма које
су ва жи ле у вре ме сти ца ња сред ста ва или на стан ка об а ве за. То су ис то риј ске
тржиш не цене. С дру ге стра не, фер вред ност је ба зи ра на на текућим тржиш -
ним це на ма, што иде у при лог ње ној ре ле ван тнос ти26.

Пре ма IFRS 13 – Одме ра ва ње  фер вред нос ти, фер вред ност се де фи ни ше
као „цена која би била оства ре на про да јом сре дства или плаћена у циљу
транс фе ра об а ве зе у ре дов ној транс акцији између тржиш них учес ни ка на дан
ме ре ња“27. Јед нос тав но ре че но, фер вред ност је из лаз на цена утврђена на дан
из веш та ја о фи нан сиј ском по ло жа ју из пер спек ти ве тржиш них учес ни ка28,
што је у скла ду са схва та њем да „не што вре ди оно ли ко ко ли ко је неко спре ман
да за то пла ти“29. Де фи ни ци ја фер вред нос ти, пре ма IFRS 13, пред став ље на је
на Сли ци 1. У IFRS 13 јас но се на во ди да је фер вред ност тржиш но уте ме љен
мер ни ат ри бут, а не мер ни ат ри бут за сно ван на спе ци фич нос ти ма ве за ним за
кон кре тан ен ти тет, при чему се пра ви раз ли ка између (1) ме ре ња сред ста ва и
об а ве за на осно ву уочљи вих тржиш них транс акција или дос туп них тржиш -
них ин фор ма ци ја и (2) ме ре ња сред ста ва и об а ве за уко ли ко нису уочљи ве
тржиш не транс акције или дос туп не тржиш не ин фор ма ци је. Прих ва та ње из -
лаз не цене за сно ва не на тржиш ту, између оста лог, омо гућава от кла ња ње
фак то ра спе ци фич них за одређени ен ти тет који могу ути ца ти на улаз ну цену,
а која је пре ма не ким ра ни јим IFRS била ко ришћена као фер вред ност. Излаз на 
цена не узи ма у об зир спе ци фич нос ти ен ти те та, већ тржиш не усло ве на дан
из веш та ја о фи нан сиј ском по ло жа ју30. По ла зећи од тога да се из лаз на цена
утврђује на осно ву пре тпос тав ки које би ко рис ти ли учес ни ци на тржиш ту
при ли ком утврђива ња цена сред ста ва и об а ве за, у по ступ ку ме ре ња фер вред -
нос ти није ре ле ван тна на ме ра ен ти те та да за држи сре дство или да ис пла ти
об а ве зу или да је из ми ри на неки дру ги на чин. Под пре тпос тав ка ма које би ко -
рис ти ли тржиш ни учес ни ци под ра зу ме ва ју се: (1) текући тржиш ни усло ви и
(2) пре тпос тав ке о ри зи ку31.
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26) Hague, I.P.N. (2007), “The case for fair value“, in: Walton, P., (Ed.), The Routledge Companion to Fair
Value and Financial Reporting, Routledge, Abingdon, Oxon, p. 35, p. 37.

27) International Accounting Standards Board (2016), International Financial Reporting Standard (IFRS)
13 – Fair Value Measurement, IASB, London, paragraph 9.

28) Wilson, A. (2007), “The relevance and reliability of fair value measurement“, in: Walton, P. (Ed.), The
Routledge Companion to Fair Value and Financial Reporting, Routledge, Abingdon, Oxon, p. 200.

29) Dempsey, M., Jones, S. (2015), “Financial measurement and financial markets“, in: Jones, S., (Ed.), The
Routledge Companion to Financial Accounting Theory, Routledge, Abingdon, Oxon, p. 438.

30)  Шка рић-Јова но вић, К. (2011), „Изме не у де фи ни ци ји фер вред нос ти и хи је рар хиј ски ни вои фер
вред нос ти пре ма IFRS 13 – Ме ре ње фер вред нос ти“, Фин рар, Год. 12, бр. 8, Са вез ра чу но вођа и ре -
ви зо ра Ре пуб ли ке Српске, Бања Лука, стр. 6.

31)  International Accounting Standards Board (2016), International Financial Reporting Standard (IFRS)
13 – Fair Value Measurement, IASB, London, paragraph 3.



Сли ка 1 – Де фи ни ци ја фер вред нос ти пре ма IFRS 13 – 
Одме ра ва ње  фер вред нос ти

Извор: Deloitte (Canada) (2014), Clearly IFRS – Summary guidance and practical tips for IFRS 13, дос туп -
но на:  https://www.iasplus.com/en/publications/canada/clearly-ifrs/ifrs13(07.04.2020)

На осно ву пре тход них раз мат ра ња може се уочи ти да је, ге не рал но, циљ
ме ре ња фер вред нос ти утврђива ње тржиш них из лаз них цена32 сред ста ва и
об а ве за одређеног пред узећа. Кон крет ни је ре че но, циљ ме ре ња фер вред нос -
ти је „про це на тржиш них цена сред ста ва и об а ве за у одсус тву ствар них транс -
акција пред узећа, си му ли ра јући, што је више могуће, ка рак те рис ти ке и функ -
ци о ни са ње ре ле ван тног тржиш та и ис кљу чу јући при ну ду над тржиш ним
учес ни ци ма“33. Тре ба, међутим, на по ме ну ти да по сто је раз ли чи та ту ма че ња
кон цеп та фер вред нос ти у фи нан сиј ском из веш та ва њу (на при мер, као ал тер -
на ти ве ис то риј ском трош ку у спе ци фич ним окол нос ти ма), као и ње го ва при -
ме на у смис лу кон ти ну и ра не упот ре бе трош ко ва за ме не као осно ве ме ре ња,
али да до са даш ње ак тив нос ти у раз во ју стан дар да фи нан сиј ског из веш та ва -
ња који се од но се на ме ре ње став ки фи нан сиј ских из веш та ја по фер вред нос -
ти ука зу ју на то да по сто ји тен ден ци ја општеп рих ваћене при ме не кон цеп та
фер вред нос ти схваћеног у смис лу кон ти ну и ра не упот ре бе про дај них цена
од но сно из лаз них вред нос ти34.

Без об зи ра на то што се у ње ној осно ви на ла зи тржиш на цена, фер вред -
ност се не може по ис то ве ти ти са тржиш ном це ном. Ово из раз ло га што су
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32) Barth, M.E. (2010), Comments of Pannellists, EAA symposium: Wanted foundations of accounting
measurement, Abacus, Vol. 46, No. 1, The Accounting Foundation, University of Sydney, Sydney, p. 124.

33) Benston, G.J., Bromwich, M., Litan, R.E., Wagenhofer, A. (2006), Worldwide Financial Reporting: The
Development and Future of Accounting Standards, Oxford Scolarship Online, Oxford, p. 262.

34) Радић, С. (2012), „Ра чу но во дство фер вред нос ти као фак тор унап ређења ефи кас нос ти фи нан сиј -
ског тржиш та“, Ра чу но во дство, год. 56, бр. 9-10, Са вез ра чу но вођа и ре ви зо ра Срби је, Бе ог рад,
стр. 13-14.



текуће тржиш не цене сред ста ва и об а ве за само је дан на чин утврђива ња фер
вред нос ти. Уко ли ко се за ме ре ње сред ста ва и об а ве за ко рис те њи хо ве текуће
тржиш не цене, које се утврђују на ак тив ном тржиш ту, онда се ради о тзв.
„mark-to-market“ ра чу но во дству, од но сно првом ни воу ме ре ња фер вред нос -
ти. Дру ги ниво ме ре ња фер вред нос ти је, такође, за сно ван на тржиш ним це на -
ма, али слич них или упо ре ди вих сред ста ва и об а ве за, како на ак тив ном, тако и 
на не ак тив ном тржиш ту, због не пос то ја ња ак тив ног тржиш та за кон крет на
сре дства и об а ве зе. Тада се фер вред ност утврђује на осно ву тзв. „вид љи вих“
тржиш них ин пу та. Међутим, када ак тив но тржиш те и уочљи ви тржиш ни ин -
пу ти не по сто је, за ме ре ње фер вред нос ти се ко рис те тех ни ке вред но ва ња за -
сно ва не на про јек ци ји то ко ва го то ви не, ри зи ку, дис кон тној сто пи и сл. То је
трећи ниво ме ре ња фер вред нос ти, у ли те ра ту ри по знат као „mark-to-model“
ра чу но во дство35 или „mark-to-estimates“ ра чу но во дство.36 Дак ле, упот ре ба
фер вред нос ти као мер ног ат ри бу та у фи нан сиј ском из веш та ва њу под ра зу ме -
ва да се ради о вред нос ти која се до би ја при ме ном про дај не вред нос ти као
осно ве за ме ре ње, али да се у одсус тву цена са ак тив них тржиш та може ко рис -
ти ти и дис кон то ва на вред ност до би је на при ме ном одређених мо де ла вред но -
ва ња37.

Иако се на први по глед фер вред ност може по ис то ве ти ти са про дај ном
вред ношћу, између ове две вред нос ти по сто ји раз ли ка која се од но си на то да
је фер вред ност тржиш но уте ме ље на, што је већ ре че но, за раз ли ку од про дај -
не вред нос ти, која се утврђује из пер спек ти ве кон крет ног из веш тај ног ен ти -
те та38. Сход но томе, ни нето про дај на вред ност није фер вред ност у пра вом
смис лу те речи, има јући у виду да се при ли ком ме ре ња фер вред нос ти не узи -
ма ју у об зир трош ко ви про да је. На при мер, у кон тек сту ме ре ња за ли ха, нето
про дај на вред ност је из нос који пред узеће оче ку је да ће оства ри ти про да јом
за ли ха у ре дов ном току по сло ва ња, ума њен за про це ње не трош ко ве дов рше -
ња и трош ко ве не опход не за ре а ли за ци ју про да је, при чему тај из нос не мора
да одго ва ра фер вред нос ти за ли ха. Нето про дај на вред ност за ли ха је из нос
који је ве зан за кон крет но пред узеће, док фер вред ност одра жа ва цену по ко јој 
би исте за ли хе биле про да те на при мар ном или на јпо вољ ни јем тржиш ту и
није ве за на за кон крет но пред узеће39. Још јед на дис тин кци ја коју је по треб но
на пра ви ти од но си се на фер вред ност и упот реб ну вред ност, у смис лу
утврђива ња над окна ди вог из но са у про це су ис пи ти ва ња об ез вређења имо ви -
не. Иако се фер вред ност и упот реб на вред ност по ре де како би се утврди ло
која је виша и, као таква третирала као надокнадив износ, ове две вредности
се утврђују из различитих перспектива, тј. фер вредност из тржишне, а
употребна вредност из перспективе конкретног предузећа.
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35) Сто ја но вић, Р. (2016), „Кон цепт фер вред нос ти versus кон цепт на бав не вред нос ти“, Ра чу но во -
дство, год. 60, бр. 2, Са вез ра чу но вођа и ре ви зо ра Срби је, Бе ог рад, стр. 75-76.

36) Benston et al. (2006), op. cit., p. 266.
37) Радић, С. (2012), op. cit., стр. 13.
38) Jones, M. (2014), Financial Accounting (Second Edition), John Wiley & Sons Ltd., Chichester, p. 341.
39) Обра до вић, В., Ка ра пав ло вић, Н. (2016), „Фи нан сиј ско из веш та ва ње о за ли ха ма у Ре пуб ли ци
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3. Ре ви зи ја по зи ци ја фи нан сиј ских из веш та ја 
у усло ви ма при ме не фер вред нос ти

Као што је већ ис так ну то у увод ном делу рада, за окрет про це са фи нан сиј -
ског из веш та ва ња од тра ди ци о нал ног ра чу но во дства за сно ва ног на ис то риј -
ском трош ку ка ра чу но во дству за сно ва ном на фер вред нос ти пред став ља из а -
зов, не само за сас тав ља че фи нан сиј ских из веш та ја, већ и за ек стер не ре ви зо -
ре и до но си о це ре ви зор ских стан дар да. Миш ље ње да је фер вред ност „нов те -
рен“ за ек стер не ре ви зо ре није при сут но само у струч ној ли те ра ту ри, већ су га
из рек ли и сами ек стер ни ре ви зо ри. Један од пар тне ра ре ви зи је из тзв. „ве ли ке
чет вор ке“ јед ном при ли ком је из ја вио да није раз умео ни шта када је по че ла
при ме на фер вред нос ти. Ве ро ват но мис лећи на ду го го диш њу прак су ре ви зи је 
фи нан сиј ских из веш та ја сас тав ље них на осно ву ис то риј ског трош ка, за при -
ме ну фер вред нос ти ре као је сле деће: „Боже, то је про тив свих кон це па та које
смо учи ли“40. Један од чла но ва Управ ног одбо ра аме рич ког Одбо ра за ра чу но -
во дстве ни над зор ко ти ра них ком па ни ја (Public Company Accounting Oversight
Board – PCAOB), у јед ном од ин тер вјуа ис та као је да ра чу но во дстве не про це не,
укљу чу јући и ме ре ње по фер вред нос ти, пред став ља ју теш ко под руч је за сас -
тав ља че фи нан сиј ских из веш та ја, као и за ек стер не ре ви зо ре, пре све га због
тога што укљу чу ју пре тпос тав ке ме наџ мен та о томе шта ће се до го ди ти у
будућнос ти. У том смис лу, у прак си су иден ти фи ко ва ни број ни слу ча је ви у ко -
ји ма ре ви зо ри нису раз уме ли шта се на ла зи ло у осно ви про це са ме ре ња41. По -
раст бро ја про бле ма тич них под руч ја ре ви зи је, које до но си рас тућа упот ре ба
фер вред нос ти, по сле ди ца је за окре та од ре ви зи је „ре ал них транс акција
између ствар ног куп ца и ствар ног про дав ца“ ка ре ви зи ји не че га „што би мог -
ло да буде“42. Као глав ни раз ло зи, који опре де љу ју миш ље ње да је ре ви зи ја
фер вред нос ти, на ро чи то у по след ње вре ме, по ста ла ве ли ки из а зов за ре ви зо -
ре, на во де се: (1) по ја ва све сло же ни јих фи нан сиј ских инстру ме на та, (2)
повећана про мен љи вост еко ном ских усло ва, која ути че на не по ду дар ност
између књи го во дстве них (би лан сних) и тржиш них вред нос ти сред ста ва и (3)
све већи број стан дар да фи нан сиј ског из веш та ва ња који за хте ва ју или до -
пуш та ју упот ре бу фер вред нос ти чија при ме на ути че, како на фи нан сиј ски по -
ло жај, тако и на пе ри о дич ни ре зул тат и за хте ва на об е ло да њи ва ња43.

Поз на ва јући хи је рар хи ју ин пу та за ме ре ње фер вред нос ти, јас но је да ме -
ре ње фер вред нос ти за сно ва но на ин пу ти ма првог ни воа не до но си ве ли ке
про бле ме ре ви зо ри ма, између оста лог, због тога што је так вим ме ре њем фер
вред нос ти огра ни че на дис кре ци ја ме наџ мен та у про це су ме ре ња. На при мер,
уко ли ко је пред мет ме ре ња хар ти ја од вред нос ти ко јом се ак тив но тргу је, тј.
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до вољ но чес то и у до вољ ном об и му, што зна чи да је об ез беђена пер ма нен тна
рас по ло жи вост ин фор ма ци ја о ње ној цени, фер вред ност се може јед нос тав но
утврди ти и ре ви ди ра ти. Јед ним ем пи риј ским ис тра жи ва њем44, ко јим је било
об ухваћено 37 ре ви зо ра, између оста лог, от кри ве но је да су ре ви зо ри на јви ше
упућени у ме ре ње фер вред нос ти помоћу ин пу та првог ни воа, а на јма ње у ме -
ре ње фер вред нос ти помоћу ин пу та трећег ни воа, као и да су теш коће об ав ља -
ња ре ви зи је из ра же ни је уко ли ко су за њено ме ре ње ко ришћени ин пу ти дру -
гог и трећег ни воа, него што је то слу чај када се за њено ме ре ње ко рис те ин пу -
ти првог ни воа. Исто ис тра жи ва ње по ка зу је да сте пен по ве ре ња у миш ље ње
ре ви зо ра о фи нан сиј ским из веш та ји ма, уко ли ко се у по за ди ни њи хо вог сас -
тав ља ња на ла зе зна чај не про це не по фер вред нос ти, опа да како се крећемо од
ин пу та првог ни воа ка ин пу ти ма трећег ни воа. Дак ле, про бле ми ре ви зи је фер
вред нос ти ес ка ли ра ју кре та њем низ хи је рар хи ју ин пу та за њено ме ре ње,
чиме до ла зи и до сма ње ња об јек тив нос ти до ка за који то ме ре ње по ткреп љу ју. 
Про вер љи вост и по узда ност ме ре ња за сно ва ног на ин пу ти ма дру гог и трећег
ни воа пред став ља ју ве ли ки из а зов за ре ви зо ре, зато што су то, у суш ти ни,
вред но ва ња за сно ва на на те о риј ским тржиш ним це на ма. По се бан про блем
пред став ља ко ришћење ин пу та трећег ни воа, који су сво јстве ни ен ти те ту и
пред став ља ју ме на џер ско виђење тржиш не ди на ми ке у кон тек сту став ки које 
се мере по фер вред нос ти45.

По ла зећи од тога да се све више став ки сред ста ва и об а ве за мери по фер
вред нос ти, ре ви зо ри и до но си о ци ре ви зор ских стан дар да мо ра ју раз уме ти не
само ко ришћене мо де ле вред но ва ња, него и на чин на који ме наџ мент иден ти -
фи ку је ин пу те, али и по тен ци јал ну при страс ност ме наџ мен та и ве ро ват ноћу
на стан ка гре ша ка при ли ком: (1) при ме не тих мо де ла, (2) иден ти фи ко ва ња
ин пу та и (3) са мог про це са про суђива ња. Већина ме ре ња по фер вред нос ти
про ис ти че из ап рок си ма ци ја, више него из пре циз ног ме ре ња, што ре ви зо ри -
ма от е жа ва, или пак оне мо гућава ди рек тну про ве ру из врше них про це на. Због
тога, ре ви зо ри сво ме за дат ку тре ба да при сту пе са дуж ном паж њом, укљу чу -
јући ви сок сте пен про фе си о нал ног скеп ти циз ма, како би по ку ша ли да пред -
упре де ма те ри јал но зна ча јан ути цај при страс нос ти на ме ре ња по фер вред -
нос ти46. Да би ре ви зијa ком плек сних ра чу но во дстве них про це на била ква ли -
тет но спро ве де на, под ра зу ме ва јући под тиме и ре ви зи ју про це на из врше них
по фер вред нос ти, ре ви зо ри тре ба „ши ро ко да мис ле, укљу чу јући у сво је ана -
ли зе до ка зе из раз ли чи тих из во ра и кри тич ки раз миш ља ју о при куп ље ним
до ка зи ма“47.

Та бе ла 1 при ка зу је три гру пе ин ди ви ду ал них, али и међусоб но по ве за них
фак то ра који ути чу на ре ви зи ју фер вред нос ти и ре ви зи ју оста лих про це на,
чија спе ци фи ка ци ја је из врше на на осно ву ин спек циј ских до ку ме на та
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47) Griffith et al. (2015), op.cit., p. 71.



PCAOB-a, пре гле да пис ме них ко мен та ра, по сто јећих стан дар да и по зна тих на -
учних чла на ка. То су фак то ри окру же ња, фак то ри за дат ка и фак то ри спе ци -
фич ни за ре ви зо ра48.

Та бе ла 1 – Фак то ри који ути чу на ре ви зи ју фер вред нос ти 
и ре ви зи ју оста лих про це на

ФАКТОРИ ОКРУЖЕЊА ФАКТОРИ ЗАДАТКА ФАКТОРИ СПЕЦИФИЧНИ ЗА
РЕВИЗОРА

не си гур ност про це не теш коћа за дат ка зна ње и ек спер ти за 

ре гу ла тор ни и прав ни ути ца ји струк ту ра за дат ка про фе си о нал ни скеп ти ци зам

везе ре ви зор ских фир ми 
са спо љаш њим ен ти те ти ма при страс ност ме наџ мен та споз нај на огра ни че ња 

При ла гођено пре ма: Bratten, B., Gaynor, L., McDaniel, L., Montague, N.R., Sierra, G.E. (2013), The Audit of Fair Values and Other
Estimates: The Effects of Underlying Environmental, Task and Auditor-Specific Factors, Auditing: A Journal of Practice & Theory, Vol.

32, Supplement 1, American Accounting Association, p. 9. (ци ти ра ни ау то ри су свој рад ба зи ра ли на: Bonner, S.E. (2008),
Judgment and Decision Making in Accounting, Upper Saddle River, NJ: PearsonPrentice Hall).

Фак то ри окру же ња. Фак то ри окру же ња могу ути ца ти на ква ли тет било
које ре ви зи је, али су на ро чи то важ ни при ли ком ре ви зи је фер вред нос ти и ре -
ви зи је оста лих про це на. Као на јзна чај ни ји фак то ри окру же ња на во де се не си -
гур ност про це не, ре гу ла тор ни и прав ни ути ца ји и везе ре ви зор ских фир ми са
спо љаш њим ен ти те ти ма. Уко ли ко су ра чу но во дстве не про це не и по ве за на
об е ло да њи ва ња под лож ни ин хе рен тном не дос тат ку пре циз нос ти при ли ком
ме ре ња, може се го во ри ти о не си гур нос ти про це не. Фак то ри који ути чу на не -
си гур ност про це не су: (1) не си гур ност ме ре ња и (2) мак ро-еко ном ски ри зи ци. 
Не си гур ност ме ре ња се од но си на не јас ноће при ли ком вред но ва ња неке став -
ке (на при мер, не ког фи нан сиј ског инстру мен та) или про це ну изо ло ва ног из -
но са (на при мер, не нап ла ти вог из но са по тра жи ва ња). При ро да фер вред нос -
ти је так ва да и доб ро на мер ни струч ња ци не мо ра ју да по стиг ну по тпу ну саг -
лас ност о вред но ва њу или о на јбо љем мо де лу за њену про це ну, на ро чи то када 
за став ку чија вред ност се про це њу је не по сто ји тржиш те или је оно не лик -
вид но. Не си гур ност ме ре ња на јви ше се ма ни фес ту је уко ли ко се фер вред ност
про це њу је ко ришћењем раз них мо де ла вред но ва ња, као по сле ди ца суб јек -
тив нос ти из бо ра мо де ла и ко ришћених ин пу та. Ри зик мо де ла вред но ва ња
фер вред нос ти, тј. ри зик да је тај мо дел по греш но одаб ран или се ко рис ти на
не а дек ва тан на чин, повећава се у про мен љи вим еко ном ским усло ви ма, што
за јед но са не си гур ношћу ме ре ња може до дат но от е жа ти и само ме ре ње и ре -
ви зи ју ме ре ња по фер вред нос ти. На не ста бил ним тржиш ти ма, чак и тзв. „вид -
љи ви“ ин пу ти могу бити неодговарајуће мерило фер вредности. На пример,
током финансијске кризе 2008. године, цене нису увек веродостојно
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репрезентовале фер вредности. У контексту макроекономских ризика, смат -
ра се да они могу утицати на повећање несигурности мерења које је повезано
са ценовно заснованим информацијама.

Ре гу ла тор ни и прав ни сис тем пред став ља ју зна чај не фак то ре окру же ња
ко ји ма се де фи ни ше при хват љи во по на ша ње и про пи су ју каз не како би се
пред упре ди ло не прих ват љи во по на ша ње. У том смис лу, ре гу ла тор ни и прав -
ни сис тем има ју дво ја ку уло гу: (1) кре и ра ње пра ви ла и (2) су перви зи ја. На
при мер, аме рич ки Одбор за стан дар де фи нан сиј ског ра чу но во дства (Financial
Accounting Standards Board – FASB) има уло гу кре а то ра општеп рих ваћених ра -
чу но во дстве них при нци па, док ин сти ту ци је, као што су Ко ми си ја за хар ти је
од вред нос ти и бер зе (Securities and Exchange Commission – SEC) и PCAOB, има -
ју уло гу су перви зо ра. Ге не рал но се смат ра да ре гу ла тор на дис цип ли на може
убла жи ти аг ре сив но фи нан сиј ско из веш та ва ње које може на ста ти под ути ца -
јем при страс них про це на сас тав ља ча фи нан сиј ских из веш та ја, као и да об им -
ни ји ре гу ла тор ни оквир тре ба да под стак не ре ви зо ре да по бољ ша ју ква ли тет
ре ви зи је фер вред нос ти и ре ви зи је оста лих про це на. Међутим, по сто ји мало
до ка за о ути ца ју ре гу ла тор не дис цип ли не на под сти ца је ре ви зо ра при ли ком
ре ви зи је фер вредности. Поред тога, емпиријским истраживањима није по т -
врђено да позитиван утицај регулаторне дисциплине на квалитет ревизије
превазилази трошкове у вези са регулаторном дисциплином.

Пош то ре ви зо ри има ју об а ве зу да ува жа ва ју стан дар де ре ви зи је, они, у
том смис лу, оства ру ју везу са ре гу ла то ри ма, тј. до но си о ци ма тих стан дар да.
При ли ком об ав ља ња сво је де лат нос ти, ре ви зо ри сту па ју у од нос са суб јек ти -
ма ре ви зи је. Осим тога, могу сту пи ти у везу и са сво јим кон ку рен ти ма, тј. дру -
гим ре ви зор ским фир ма ма, као и овлашћеним про це ни те љи ма. Ко ришћење
услу га овлашћених про це ни те ља може бити сво јстве но не само ре ви зо ри ма,
већ и пред узећима чији су фи нан сиј ски из веш та ји пред мет не за вис не ре ви зи -
је, и то при ли ком утврђива ња фер вред нос ти одређених став ки у њи хо вим
фи нан сиј ским из веш та ји ма. На при мер, јед но ем пи риј ско ис тра жи ва ње ко јим 
је било об ухваћено 53 пред узећа из Ре пуб ли ке Срби је, између оста лог, по ка за -
ло је да су у до ми нан тном бро ју слу ча је ва ме ре ња по фер вред нос ти врши ле
аген ци је за про це ну49. Пот ре ба ре ви зо ра за услу га ма овлашћених про це ни те -
ља об јаш ња ва се тиме да неки овлашћени ре ви зо ри има ју мало ис кус тва у
при ме ни мо де ла који се ко рис те за про це њи ва ње фер вред нос ти, као и да нису 
до вољ но об уче ни у том по гле ду. Зато могу ан га жо ва ти ек спер те, као што
одав но и чине ан га жо ва њем ад во ка та и ак ту а ра, са ци љем пру жа ња не за вис -
них по тврда не ких дру гих сло же них про це на50. Услу ге ек спе ра та, од но сно
овлашћених про це ни те ља ре ви зор тре ба да ко рис ти уко ли ко: (1) по сто ји зна -
чај но учешће тзв. „не вид љи вих ин пу та“, (2) про це не фер вред нос ти тре ба из -
врши ти при ме ном ком плек сних тех ни ка вред но ва ња и (3) по сто ји ма те ри јал -
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49) Panteli}, M. (2019), “Implementation of fair value accounting in Serbia: Empirical research“,
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ност ме ре ња по фер вред нос ти51. По ред тога, зна чај но је на по ме ну ти да ко -
ришћење ек спе ртских услу га по је дин ца или орга ни за ци је, у слу ча је ви ма када
ре ви зор нема до вољ но ек спе ртског зна ња у вези са про це ном фер вред нос ти,
ре ви зо ра не осло бађа одго вор нос ти за ис ка за но миш ље ње. Ре ви зор је тај који
мора да об ез бе ди до вољ не и одго ва ра јуће до ка зе који под упи ру ње го во миш -
ље ње. По зи тив на стра на ан га жо ва ња овлашћених про це ни те ља јес те њи хо ва
струч ност у смис лу вред но ва ња и по се до ва ње ши ро ког спек тра ин фор ма ци ја
које се ко рис те при ли ком про це њи ва ња раз ли чи тих фи нан сиј ских инстру ме -
на та, као и не крет ни на. Међутим, по ла зећи од тога да између про це на које
врше суб јек ти ре ви зи је и не за вис ни овлашћени про це ни те љи по сто ји ви со ка
ко ре ла ци ја, смат ра се да та додатна „независност“ овлашћених процењивача
доноси непотребне трошкове. У крајњој линији, коришћење услуга истог
овлашћеног проценитеља од стране субјекта ревизије и ревизора угрожава
независност ревизора. С обзиром на то да нема довољно  емпиријских
истраживања о утицају коришћења услуга овлашћених проценитеља на
квалитет ревизије, то подручје је привлачно, али и комплексно за будућа
истраживања.

Фак то ри за дат ка. Фак то ри за дат ка који ути чу на ре ви зи ју фер вред нос ти 
и ре ви зи ју оста лих про це на су теш коћа и струк ту ра за дат ка, као и по тен ци јал -
на при страс ност ме наџ мен та, која може на ста ти под ути ца јем теш коће и
струк ту ре за дат ка, али и њи хо ве ин те рак ци је са фак то ри ма окру же ња. Не си -
гур ност про це не, која ка рак те ри ше ре ви зи ју фер вред нос ти и ре ви зи ју оста -
лих про це на, от е жа ва об ав ља ње ре ви зи је. Теш коћа за дат ка ре ви зо ра про ис -
ти че и из ин хе рен тне ком плек снос ти са мих про це на, при чему ефек тив на ре -
ви зи ја за хте ва не само зна ње из об лас ти ра чу но во дства, већ и из фи нан си ја и
еко но ми је уопште. Пос ле ди ца теш коће за дат ка по став ље ног пред ре ви зо ре,
јес те да они по не кад не раз уме ју кључ не ри зи ке одаб ра ног мо де ла вред но ва -
ња, јер не ма ју зна ња о њима или их по греш но ту ма че. Чак и када ре ви зо ри раз -
уме ју ода бир мо де ла вред но ва ња од стра не ме наџ мен та, тес ти ра ње адек ват -
нос ти ко ришћених ин пу та пред њима оста је као из а зов, на ро чи то када су
тржиш ни усло ви про мен љи ви или када нису дос туп ни не за вис ни под а ци са
тржишта. Посебан изазов за ревизоре представља ситуација када менаџмент
користи више модела, након чега врши одабир једног, тако да ревизор треба
да процени оправданост избора менаџмента.

Струк ту ра за дат ка, као фак тор који ути че на ре ви зи ју фер вред нос ти и ре -
ви зи ју оста лих про це на, од но си се на стан дар де које ре ви зо ри тре ба да рес -
пек ту ју при ли ком об ав ља ња свог ком плек сног за дат ка, тј. при ли ком ре ви зи је 
фер вред нос ти и ре ви зи је оста лих про це на. На међуна род ном ни воу, стан дард 
по свећен тој про бле ма ти ци је ISA 540 – Ре ви зи ја ра чу но во дстве них про це на,
укљу чу јући ра чу но во дстве ну про це ну фер вред нос ти и по ве за на об е ло да њи -
ва ња. На зив стан дар да јас но по ка зу је да се у ње го вом де лок ру гу ре ви зи ја фер
вред нос ти на ла зи за јед но са ре ви зи јом ра чу но во дстве них про це на. Пос то ји,
међутим, миш ље ње да ком би но ва ње ра чу но во дстве них про це на са про це на -
ма фер вред нос ти у јед ном ре ви зор ском стан дар ду није ко рис но, због тога
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што по сто ји раз ли ка између тих две ју врста про це на52. На при мер, ре ви зи ја
про це не не нап ла ти вог из но са по тра жи ва ња за хте ва дру га чи ја знања и
вештине него ревизија процене гудвила који проистиче из пословне ком би -
на ци је, а који се заснива на процени појединачних фер вредности средстава и
обавеза.

При ли ком ре ви зи је ме ре ња из врше них по фер вред нос ти, ре ви зор ге не -
рал но има два глав на за дат ка: (1) да ис пи та да ли је ме ре ње из врше но у скла -
ду са важећим ре гу ла тор ним окви ром за фи нан сиј ско из веш та ва ње и (2) да ли 
је из врше но одго ва ра јуће об е ло да њи ва ње. Осим по ме ну тог ISA 540, при ли -
ком ре ви зи је фер вред нос ти, ре ви зор тре ба да ува жа ва и одред бе не ких дру -
гих стан дар да ре ви зи је, као што су ISA 315 – Иден ти фи ко ва ње и про це на ри зи -
ка ма те ри јал но по греш них ис ка за пу тем раз уме ва ња ен ти те та и ње го вог
окру же ња и ISA 320 – Ма те ри јал ност у пла ни ра њу и спро вођењу ре ви зи је. Зах -
те ви по ме ну тих стан дар да се од но се на: (1) по ступ ке про це не ри зи ка и по ве -
за не ак тив нос ти, (2) иден ти фи ка ци ју и про це ну ри зи ка ма те ри јал но по греш -
них ис ка за, (3) одго вор на про це ње не ри зи ке ма те ри јал но зна чај них по греш -
них ис ка за у фи нан сиј ским из веш та ји ма, (4) по ступ ке и ме то де про це не при -
ме ре не за хте ви ма стан дар да, (5) до ку мен то ва ње ме ре ња по фер вред нос ти и
(6) об е ло да њи ва ња у вези са ме ре њем по фер вред нос ти53. На осно ву ових за -
хте ва може се уочи ти да се у њи хо вој осно ви на ла зи при ступ ре ви зи ји на бази
про це не ри зи ка. То зна чи да ре ви зор мора по себ но да об ра ти паж њу на под -
руч ја: (1) код ко јих по сто ји ве ли ка ве ро ват ноћа на стан ка греш ке, (2) у чи јој
осно ви се на ла зи про суђива ње и (3) код ко јих по сто ји могућност пред ра су да
или при страс нос ти од стра не про це ни те ља54.

У САД ре ви зи ја фер вред нос ти и ра чу но во дстве них про це на пред мет je (1)
Извеш та ја о стан дар ди ма ре ви зи је бр. 101 – Ре ви зи ја ме ре ња по фер вред нос -
ти и об е ло да њи ва ња у вези са фер вред ношћу (Statements on Auditing Standards
-SAS 101 – Auditing Fair Value Measurements and Disclosure -AU sec. 328) и (2)
Извеш та ја о стан дар ди ма ре ви зи је бр. 113 – Ре ви зи ја ра чу но во дстве них про -
це на (Statements on Auditing Standards - SAS 113 – Auditing Accounting Estimates -
AU sec. 342). То зна чи да су, за раз ли ку од међуна род не ре ви зор ске ре гу ла ти -
ве, ре ви зи ја фер вред нос ти и ре ви зи ја ра чу но во дстве них про це на пред мет
два до ку мен та у ко ји ма је јас но на зна че но у ко јим слу ча је ви ма их тре ба ко рис -
ти ти. На при мер, SAS 101 (AU sec. 328) се, између оста лог, ко рис ти при ли ком
ре ви зи је де ри ва та, фи нан сиј ских инстру ме на та раз ли чи тих од оних који се
држе до рока дос пећа, услуж них пра ва и сл., а SAS 113 (AU sec. 342) се, између
оста лог, ко рис ти при ли ком ре ви зи је про це ње них из но са не нап ла ти вих по -
тра жи ва ња, про це ње ног ко рис ног века и ре зи ду ал не вред нос ти стал них
сред ста ва и сл. Међутим, по сто је си ту а ци је у ко ји ма је по треб но ува жи ти оба
до ку мен та (на при мер, при ли ком тес ти ра ња ума ње ња вред нос ти гуд ви ла). У
одређеним  окол нос ти ма, ре ви зо ри тре ба да из врше про фе си о нал ну про це ну
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52) Abernathy, J., Hackenbrack, K.E., Joe, J.R., Pevzner, M., Wu, Y. (Participating Committee Members)
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53) Ми ло је вић, М.М. (2014), op. cit., стр. 20-21.
54) Singh, J.P., Doliya, P. (2015), op. cit., p. 66.



који од два го ре по ме ну та до ку мен та тре ба да при ме не, при чему из бор може
бити суб јек ти ван55, што по но во ука зу је на пре тход но на ве де ни фак тор ути ца -
ја на ре ви зи ју фер вред нос ти и ре ви зи ју оста лих про це на, тј. на теш коћу за -
дат ка са ко јим се ре ви зор су о ча ва. Међутим, на ја ва да ће ова два до ку мен та, са
још јед ним до ку мен том, у чи јем де лок ру гу је ре ви зи ја де ри ва тив них фи нан -
сиј ских инстру ме на та, хе џин га и ула га ња у хар ти је од вред нос ти, бити син те -
ти зо ва на у је ди нстве ни до ку мент под на зи вом Ре ви зи ја ра чу но во дстве них
про це на, укљу чу јући ме ре ње по фер вред нос ти (Auditing Accounting Estimates,
Including Fair Value Measurements)56 ис пос та ви ла се као тач на, тако да је је дан
стан дард за ме нио три по сто јећа. При ме на но вог стан дар да за по чеће у ре ви -
зи ји фи нан сиј ских из веш та ја који се од но се на 2020. го ди ну57.

Прис трас ност ме наџ мен та је трећи фак тор за дат ка који ути че на ре ви зи ју
фер вред нос ти и ре ви зи ју оста лих про це на. Не си гур ност про це на, као већ раз -
мот ре ни фак тор окру же ња, ства ра могућност за при страс но фи нан сиј ско из -
веш та ва ње, чинећи за да так ре ви зо ра те жим. Прис трас ност ме наџ мен та у
про це на ма фер вред нос ти огле да се у томе да ме на џе ри могу, ода би ром мо де -
ла и ко ришћених ин пу та, ути ца ти на из нос до бит ка или гу бит ка и, у крај њем,
из нос со пстве ног ка пи та ла. Тако, на при мер, одла га њем или из бе га ва њем
сма ње ња вред нос ти goodwill-a рас хо ди ће бити по тце ње ни, а нето ре зул тат
пе ри о да пре це њен. Уко ли ко пре тпос та ви мо да ће из нос нето ре зул та та пе ри -
о да бити пре нет на не рас по де ље ни до би так, и со пстве ни ка пи тал на кра ју пе -
ри о да ће бити пре це њен. Међутим, про це не које не ма ју везе са фер вред нос ти -
ма могу, такође, бити при страс не. За да так ре ви зо ра, до ду ше ни ма ло јед нос та -
ван, на ро чи то у усло ви ма еко ном ске не из вес нос ти, је да сво јим про це ду ра ма
покуша да спречи да рачуноводствене процене буду резултат пристрасности
менаџмента, како не би дошло до исказивања материјално погрешних ставки
у финансијским извештајима.

По ла зећи од тога да ком плек сност за дат ка раз ли чи то ути че на раз ли чи те
по је дин це, у на шем слу ча ју ре ви зо ре, у на став ку ћемо раз мот ри ти фак то ре
спе ци фич не за ре ви зо ра који по је ди нач но, или у ин те рак ци ји са оста лим фак -
то ри ма, могу ути ца ти на ква ли тет ре ви зи је фер вред нос ти. То су: зна ње и ек -
спер ти за, про фе си о нал ни скеп ти ци зам и споз нај на огра ни че ња. Зна ње и ек -
спер ти за чла но ва ре ви зор ског тима ве о ма су важ ни при ли ком ре ви зи је ви со -
ко ри зич них под руч ја. Чак и када ре ви зо ри ко рис те услу ге овлашћених про це -
њи ва ча, не опход но је да по се ду ју одго ва ра јућа зна ња, како би оце ни ли рад
тих струч ња ка. Једно од под руч ја ре ви зи је, које има ка рак тер ви со ко ри зич -
ног, је ре ви зи ја про це на из врше них по фер вред нос ти. Не дос та так зна ња и ек -
спер ти зе ре ви зо ра може бити узро ко ван не пос то ја њем ин тер пре та тив них
смер ни ца и/или про фе си о нал них об ука. Међутим,  ре ви зор ске фир ме, које
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55) Bratten et al. (2013), op. cit., p. 15.
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при па да ју тзв. „ве ли кој чет вор ци“, об ез беђују смер ни це и ма те ри ја ле за об -
уку, укљу чу јући ви део сним ке, са ци љем олак ша ња ре ви зи је фер вред нос ти и
ре ви зи је оста лих ра чу но во дстве них про це на. По ред тога, Амерички ин сти тут
овлашћених јав них ра чу но вођа (American Institute of Certified Public Account -
ants – AICPA) нуди по себ не „алат ке“ усме ре не на ре ви зи ју фер вред нос ти, об е -
ло да њи ва ња у вези са по слов ним ком би на ци ја ма и тес ти ра ња ума ње ња вред -
нос ти goodwill-a и оста лих стал них сред ста ва. Обу ке и тре нин ге орга ни зу ју и
орга ни за ци је које су овлашћене за об ав ља ње не за вис них про це на. Као на јбо -
љи на чин за сти ца ње зна ња из об лас ти ре ви зи је фер вред нос ти и ре ви зи је
оста лих ра чу но во дстве них про це на, у ли те ра ту ри58 се на во ди уче ње за сно ва -
но на про бле ми ма (problem-based learning) и пред ла же се ње го во усва ја ње од
стра не ре ви зор ских фир ми и уни вер зи те та, од но сно фа кул те та. Суш ти на так -
вог на чи на уче ња је прак са и по врат ни ефе кат на ите ра ти ван на чин, што до во -
ди до повећања скеп ти зиц ма по је дин ца који учи и раз ви ја ња спо соб нос ти
про це не ве ро ват ноће на стан ка пре ва ре. Јед ном сте че но зна ње не значи да је
процес учења завршен. Напротив, ревизори треба константно да унапређују
стечена знања. Осим тога, искуство у једном подручју ревизије (на пример,
ревизије финансијских инструмената), не мора да гарантује да је ревизор
специјалиста за ревизију неких других процена по фер вредности (на пример,
ревизија сталних средстава мерених по моделу ревалоризације).

Про фе си о нал ни скеп ти ци зам је фун да мен тал на про фе си о нал на ка рак те -
рис ти ка ре ви зо ра и пред услов за ефек тив ну ре ви зи ју. У суш ти ни, он пред -
став ља не по вер љи вост и сум њи ча вост ре ви зо ра, тј. ње го ву скло ност да не
при хва та тврдње ме наџ мен та без по ткреп љу јућих до ка за. Про фе си о нал ни
скеп ти ци зам под ра зу ме ва сле деће осо би не ре ви зо ра: (1) не прих ва та ње
туђих об јаш ње ња без раз миш ља ња, (2) уоча ва ње не дос лед нос ти у из ја ва ма,
(3) чес то по став ља ње пи та ња, (4) одлу чи ва ње без жур бе и на осно ву више ин -
фор ма ци о них из во ра, (5) за па жа ње раз ло га одређеног по на ша ња при ли ком
по смат ра ња за пос ле них у об ав ља њу сво јих по сло ва, (6) при хва та ње из ја ва
само уко ли ко су до ка за но ис ти ни те, (7) зна ти жељ ност у от кри ва њу но вих ин -
фор ма ци ја и (8) кон ти ну и ра но уче ње и на пре до ва ње59. Испо ља ва ње про фе си -
о нал ног скеп ти циз ма ре ви зо ра зна чај но је за ре ви зи ју уопште, али је посебно
значајно приликом ревизије фер вредности и ревизије осталих ра чу но в о -
дстве них процена, с обзиром на то да су процењени износи несигурни, а
докази често нису конкретни.

Споз нај на огра ни че ња, као фак тор спе ци фи чан за ре ви зо ра, на јбо ље се
могу об јас ни ти по зи ва њем на не јас ноћу стан дар да ре ви зи је и не си гур ност
про це не. На при мер, стан дар ди ре ви зи је САД (AU sec. 328 и AU sec. 342), пред -
ла жу, али не за хте ва ју од ре ви зо ра да из врши не за вис ну про це ну фер вред -
нос ти и оста лих ра чу но во дстве них про це на. У том смис лу, ре ви зор може при -
ме ни ти стан дар де на на чин да при хва та про це ну ме наџ мен та или
овлашћеног про це ни те ља, умес то да сам из врши про це ну. Иако ре ви зор та
под руч ја тре ба да про це ни као ви со ко ри зич на, по сто је упо зо ре ња ме ро дав -
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них ин сти ту ци ја да ре ви зо ри у тим под руч ји ма на јчешће по тце њу ју ри зик ан -
гаж ма на, тј. ри зик ре ви зи је. Што се тиче не си гур нос ти про це не, смат ра се да,
иако ре ви зо ри ис по ља ва ју авер зи ју пре ма не си гур нос ти тако што, на при мер,
спро во де више тес то ва при ли ком ре ви зи је суб јек тив них под руч ја, њи хо ва
про суђива ња одли ку је низ ак сте пен кон зер ва тив нос ти. Осим тога, по сто је и
на во ди да се ре ви зо ри одри чу при ла гођава ња про це на у си ту а ци ја ма које ка -
рак те ри ше ви со ка не си гур ност60.

Прис туп ре ви зи ји фер вред нос ти није фун да мен тал но дру га чи ји у од но су
на при ступ оста лих под руч ја ре ви зи ји. Међутим, на осно ву пре тход них раз -
мат ра ња, могу се уочи ти спе ци фич нос ти ре ви зи је по зи ци ја фи нан сиј ских из -
веш та ја у усло ви ма при ме не фер вред нос ти. Прис туп ре ви зи ји фер вред нос ти
под ра зу ме ва сле деће фазе: (1) раз уме ва ње кон тек ста у коме пред узеће по слу -
је, (2) раз уме ва ње на чи на на који је пред узеће орга ни зо ва но, (3) про це ну ква -
ли те та ин тер не кон тро ле пред узећа, (4) про це ну ри зи ка на стан ка зна чај них
гре ша ка и (5) спро вођење суш тин ских тес то ва61.

Ра зу ме ва ње кон тек ста у коме пред узеће по слу је под ра зу ме ва да ре ви зор
раз мот ри (а) у ко јој мери је за ис та не опход но ко рис ти ти фер вред ност и (б)
ко ли ко је то зна чај но за пред узеће. Што се тиче првог пи та ња, тре ба поћи од
тога да неће сва пред узећа при ме њи ва ти све IFRS. На при мер, IAS 41 – По љоп -
рив ре да ће при ме њи ва ти само по љоп рив ред на пред узећа, док ће IFRS 2 –
Тран сак ци је плаћање ак ци ја ма при ме њи ва ти пред узећа која плаћају сво је за -
пос ле не сре дстви ма чија вред ност је ба зи ра на на вред нос ти ак ци ја. У суш ти -
ни, да би про це нио обим свог по сла и не опход не ком пе тен ци је и зна ња за ре -
ви зи ју фер вред нос ти, ре ви зор на јпре тре ба да утврди да ли по сто ји зна ча јан
број стан дар да фи нан сиј ског из веш та ва ња у ко ји ма се за хте ва или до пуш та
при ме на фер вред нос ти, а којe при ме њу је пред узеће које је суб јект ре ви зи је.
Дру го пи та ње тиче се ма те ри јал нос ти (зна чај нос ти) ме ре ња по фер вред нос -
ти у пред узећу кли јен ту. То под ра зу ме ва да се утврди да ли по сто ји ве ро ват -
ноћа да ће еле мен ти иден ти фи ко ва ни у првом ко ра ку (стан дар ди фи нан сиј -
ског из веш та ва ња који за хте ва ју или до пуш та ју при ме ну фер вред нос ти у
кон крет ном пред узећу) има ти зна ча јан ути цај на фи нан сиј ске извештаје
предузећа. На основу свега претходно наведеног, планира се величина ре ви -
зор ског тима, потреба за ангажовањем специјалиста, овлашћених про це ни те -
ља и временски распоред активности.

Ра зу ме ва ње на чи на на који је пред узеће орга ни зо ва но под ра зу ме ва да ре -
ви зор утврди ко су по је дин ци који су одго вор ни за про цес вред но ва ња у пред -
узећу, да ис пи та могућност осла ња ња на ек стер на вред но ва ња, уко ли ко пред -
узеће које је суб јект ре ви зи је ан га жу је овлашћене про це ни те ље, и да утврди
који из во ри ин фор ма ци ја се ко рис те у про це су вред но ва ња. Одго вор ност за
про цес вред но ва ња у пред узећу могу да сно се ра чу но вође, од но сно ме на џе ри,
овлашћени про це ни те љи или одго вор ност може бити под е ље на, у смис лу да
се нека вред но ва ња об ав ља ју ин тер но, а да се за нека дру га ан га жу ју ек стер ни
про це њи ва чи. За ре ви зо ра је важ но да утврди ко је но си лац те одго вор нос ти,
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како би са њим, њом или њима об а вио раз го вор и про це нио ње го ве, њене или
њи хо ве спо соб нос ти и ис кус тво у смис лу ме ре ња по фер вред нос ти. Уко ли ко
је пред узеће које је суб јект ре ви зи је ан га жо ва ло овлашћеног про це ни те ља,
ре ви зор тре ба да ис пи та да ли је и ко ли ко је могуће осло ни ти се на ек стер на
вред но ва ња. На први по глед, чи ње ни ца да је ан га жо ван овлашћени про це ни -
тељ ре ви зо ру олак ша ва по сао, због тога што се смат ра да ће он из врши ти об -
јек тив не и по узда не про це не. Међутим, ре ви зор тре ба да по ку ша да ис пи та
ње го ве ком пе тен ци је и сврху ан га жо ва ња у кон крет ном пред узећу. Осим
тога, ан га жо ва ње овлашћених про це ни те ља ре ви зо ра не осло бађа одго вор -
нос ти, што је већ ра ни је ре че но. Утврђива ње из во ра ин фор ма ци ја које се ко -
рис те у про це су вред но ва ња, такође, тре ба да буде раз мот ре но у кон тек сту
раз уме ва ња на чи на на који је суб јект ре ви зи је орга ни зо ван. Ре ви зор тре ба да
про ве ри да ли у про це су при куп ља ња ин фор ма ци ја пре овла да ва при ступ
„одоз до-на го ре“ (bottom-up), који под ра зу ме ва ви сок ниво де таљ нос ти и зна -
чај но ан га жо ва ње опе ра тив ног ме наџ мен та или при ступ „одоз го-над оле“
(top-down), који је мање детаљан и у надлежности је највиших менаџерских
нивоа. Након анализе контекста у коме предузеће послује и начина његовог
организовања, ревизор може проценити инхерентан ризик иден ти фи к о ва -
них подручја у којима се врше мерења по фер вредности.

По лаз на осно ва за сва дру га ис пи ти ва ња ре ви зо ра је ин тер на кон тро ла.
Пре диз ај ни ра ња суш тин ских тес то ва, ре ви зор раз мат ра да ли се и у ком сте -
пе ну може осло ни ти на ин тер ну кон тро лу кли јен та. Уко ли ко се ре ви зор може
осло ни ти на сис тем ин тер не кон тро ле кли јен та, онда он сма њу је обим суш -
тин ских тес то ва, при чему ре ви зор ско раз мат ра ње ин тер не кон тро ле није за -
ме на за суш тин ске тес то ве. Тес то ви кон тро ле и суш тин ски тес то ви су ком -
пле мен тар ни62. Што се тиче ме ре ња по фер вред нос ти, ре ви зор тре ба да про -
ве ри да ли је ме наџ мент успос та вио ин тер не кон тро ле које омо гућава ју (а)
пре глед и ис пи ти ва ње по тпу нос ти, ре ле ван тнос ти и тач нос ти ин пу та који се
ко рис те у про це су ме ре ња, (б) пре глед и одоб ра ва ње про це ду ра успос тав ља -
ња и ода би ра пре тпос тав ки које се ко рис те у ме ре њу, са ау то ри за ци јом
овлашћења за ода бир и при ме ну пре тпос тав ки, (в) пре глед дуж нос ти и одва -
ја ња над леж нос ти лица која опе ра тив но де лу ју на транс акциј а ма и оних која
вред ну ју и (г) ре дов ну про ве ру ста во ва, пра ви ла и упут ста ва, као и функ ци о -
ни са ња це лог сис те ма ме ре ња по фер вред нос ти у пред узећу63.

Про це на ри зи ка на стан ка зна чај них (ма те ри јал них) гре ша ка омо гућава
ре ви зо ру да одре ди при ро ду и обим суш тин ских тес то ва који ће се ко рис ти ти
у про це ни ме ре ња по фер вред нос ти. Ри зик на стан ка зна чај них гре ша ка је
про из вод ин хе рен тног и кон трол ног ри зи ка. Уко ли ко ре ви зор, на кон ис пи ти -
ва ња сис те ма ин тер не кон тро ле кли јен та, за кљу чи да је одређено ме ре ње по
фер вред нос ти за до во ља ва јуће и да је, са мим тим, ин хе рен тни ри зик низ ак, он 
ће утврди ти низ ак ри зик на стан ка ма те ри јал но зна чај них гре ша ка у том под -
руч ју и ко рис тиће мање суш тин ских тес то ва. У суп рот ном, уко ли ко је у
одређеном под руч ју ви сок ин хе рен тан ри зик и ква ли тет ин тер не кон тро ле
не за до во ља ва јући или ин тер на кон тро ла не по сто ји, ре ви зор ће спро вес ти
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већи број суш тин ских тес то ва64. При ли ком ре ви зи је ме ре ња по фер вред нос -
ти, пре све га, важ но је пре поз на ти ин хе рен тне ризике, тј. ризике који стоје као 
објективна претња том процесу. Критеријуми приказани у Табели 2 могу
бити од помоћи приликом процене инхерентног ризика.

Обим суш тин ских тес то ва, као што је већ ре че но, за ви си од ри зи ка на стан -
ка ма те ри јал них гре ша ка, који се из во ди из ин хе рен тног ри зи ка и ри зи ка ин -
тер не кон тро ле. Пош то је ис пи ти ва ње ин тер не кон тро ле фер вред но ва ња на -
јчешће ире ле ван тно при ли ком ре ви зи је ме ре ња по фер вред нос ти, због „не -
ру тин ског ка рак те ра“65 тог про це са, обим суш тин ских тес то ва за ви си ис кљу -
чи во од про це не ин хе рен тног ри зи ка. У току свог рада, ре ви зо ри кон тро ли шу
из врше на ме ре ња у пред узећу и оцењују (а) да ли је одабрани модел мерења
адекватан и (б) да ли је он коректно примењен.

Та бе ла 2 – Во дич за про це ну ин хе рен тног ри зи ка

КРИТЕРИЈУМ
НИВО РИЗИКА

НИЗАК ВИСОК

КОМПЛЕКСНОСТ јед нос тав не по слов не 
транс акције „за мрше ни“ од но си и транс акције

УЧЕСТАЛОСТ уо би ча је не транс акције, које се
ре дов но по нав ља ју

не о бич не транс акције, које се не -
ре дов но јав ља ју

ПОДАЦИ
лако рас по ло жи ви

зва нич но пуб ли ко ва ни
ка рак тер „вид љи вос ти“

теш ко се при бав ља ју 
или су не дос туп ни ка рак тер 

„не вид љи вос ти“

МЕТОД МЕРЕЊА стан дар дан, општеп рих ваћен
лако при мен љив

спе ци ја лан и не стан дар дан
за сно ван на пуно пре тпос тав ки

ком пли ко ван за при ме ну

При ла гођено пре ма: Ми ло је вић, М.М. (2014), „Уло ге ен ти те та и ре ви зо ра у фер вред но ва њу“, Ре ви зор, год. 17, бр. 66, стр. 17.

Зак љу чак

Рас тућа тен ден ци ја при ме не фер вред нос ти, као мер ног ат ри бу та у фи нан сиј -
ском из веш та ва њу, не сум њи во је ути ца ла на рад ек стер них ре ви зо ра, за хте -
ва јући од њих при ме ну не ких но вих зна ња и веш ти на које им ра ни је, док се
фер вред ност није ко рис ти ла, нису биле не опход не. Кон ти ну и ра на еду ка ци ја
ре ви зо ра у по гле ду врше ња про це на по фер вред нос ти, ве ро ват но ће ути ца ти
на то да ће у будућнос ти мож да по сто ја ти ре ви зо ри који ће бити спе ци ја ли зо -
ва ни за ис пи ти ва ње фер вред нос ти, као што, на при мер, сада по сто је ре ви зо ри 
спе ци ја ли зо ва ни за ис пи ти ва ње ин фор ма ци о них тех но ло ги ја. Прет ход на из -
ла га ња су по ка за ла да није сва ка ре ви зи ја про це на из врше них по фер вред -
нос ти ком плек сна и за хтев на. На и ме, уко ли ко је ме ре ње фер вред нос ти за сно -
ва но на ин пу ти ма првог ни воа, то не до но си ве ли ке про бле ме ре ви зо ри ма,
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између оста лог, због тога што је тада огра ни че на дис кре ци ја ме наџ мен та у
про це су ме ре ња. Кре та ње низ хи је рар хи ју фер вред нос ти до но си при ме ну
„не вид љи вих“ ин пу та и ви сок сте пен суб јек тив нос ти при ли ком ме ре ња, јер
ме на џе ри ути чу како на из бор мо де ла вред но ва ња, тако и на из бор ко -
ришћених ин пу та. Чак и када не по сто ји на ме ра да се ма ни пу ли ше фер вред -
нос ти ма, по сто ји могућност на стан ка гре ша ка при ли ком ме ре ња, пре све га,
због сло же нос ти мо де ла вред но ва ња и/или њи хо вог не до вољ ног раз уме ва -
ња од стра не сас тав ља ча фи нан сиј ских из веш та ја. По ред тога што до но си ви -
сок сте пен суб јек тив нос ти при ли ком ме ре ња, осла ња ње на „не вид љи ве“ ин -
пу те до во ди и до теш коћа при ли ком ре ви зи је по зи ци ја ме ре них по фер вред -
нос ти, зато што се по сао ре ви зо ра сво ди на оце ну раз умнос ти про це не, што је
ком плек сни је и за хтев ни је него у слу ча ју ре ви зи је не ких дру гих ра чу но во -
дстве них про це на, које су, не сме мо за бо ра ви ти, не за о би лаз не при ли ком сас -
тав ља ња фи нан сиј ских из веш та ја.

Спе ци фич ност ре ви зи је по зи ци ја фи нан сиј ских из веш та ја ме ре них по
фер вред нос ти, између оста лог, сас то ји се у томе да ре ви зо ри и до но си о ци ре -
ви зор ских стан дар да мо ра ју раз уме ти не само ко ришћене мо де ле вред но ва -
ња, него и на чин на који ме наџ мент иден ти фи ку је ин пу те, али и по тен ци јал ну 
при страс ност ме наџ мен та и ве ро ват ноћу на стан ка гре ша ка при ли ком при ме -
не тих мо де ла, иден ти фи ко ва ња ин пу та и про це са про суђива ња. Ре ви зи ја
про це на из врше них по фер вред нос ти у ли те ра ту ри се чес то раз мат ра за јед но
са ре ви зи јом оста лих ра чу но во дстве них про це на, при чему су у раду ана ли зи -
ра не три гру пе ин ди ви ду ал них, али и међусоб но по ве за них фак то ра који ути -
чу на ова два по ме ну та под руч ја ре ви зи је фи нан сиј ских из веш та ја – фак то ри
окру же ња, фак то ри за дат ка и фак то ри спе ци фич ни за ре ви зо ра. Осим тога
што се ре ви зи ја про це на из врше них по фер вред нос ти у ли те ра ту ри раз мат ра
за јед но са ре ви зи јом оста лих ра чу но во дстве них про це на, ова два под руч ја ре -
ви зи је се на ла зе за јед но и у де лок ру гу ISA 540 – Ре ви зи ја ра чу но во дстве них
про це на, укљу чу јући ра чу но во дстве ну про це ну фер вред нос ти и по ве за на об -
е ло да њи ва ња. Кра јем де цем бра 2018. го ди не аме рич ки PCAOB усво јио је до -
ку мент под на зи вом Ре ви зи ја ра чу но во дстве них про це на, укљу чу јући ме ре ње
по фер вред нос ти (AS 2501) чија при ме на ће по че ти у ре ви зи ји фи нан сиј ских
из веш та ја који се од но се на 2020. го ди ну, тако да је сада и пре ма ре гу ла ти ви
ре ви зи је фи нан сиј ских из веш та ја у САД ре ви зи ја фер вред нос ти и оста лих ра -
чу но во дстве них про це на пред мет јед ног стан дар да ре ви зи је. Иако се ова два
под руч ја ре ви зи је за јед но по смат ра ју у ли те ра ту ри и ре гу ла ти ви ре ви зи је,
при ступ ре ви зо ра при ли ком ре ви зи је оста лих ра чу но во дстве них про це на је
не што дру га чи ји у од но су на ре ви зи ју фер вред нос ти која је ком плек сни ја и
за хтев ни ја него ре ви зи ја оста лих ра чу но во дстве них про це на. У том смис лу,
ре ви зор на јпре тре ба да ис пи та у ко јој мери је за ис та не опход но ко рис ти ти
фер вред ност у кон крет ном пред узећу које је суб јект ре ви зи је и ко ли ко је то
зна чај но у кон тек сту ње го вих фи нан сиј ских из веш та ја. На кон тога, ре ви зор
тре ба да утврди но си о це одго вор нос ти за про цес ме ре ња у пред узећу и из во -
ре ин фор ма ци ја који се користе у том процесу. На крају, пре дизајнирања
суштинских тестова и одређивања њихове природе и обима, ревизор треба да
испита систем интерне контроле клијента. С обзиром на то да су  мерења по
фер вредности често нерутинска, испитивање интерне контроле фер
вредновања најчешће није релевантно приликом ревизије мерења по фер
вредности, па ће обим суштинских тестова ревизора зависити искључиво од
процене инхерентног ризика.
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мр Мом чи ло
МИЛОШЕВИЋ*

Влас нич ки инстру мент 
при вред ног друш тва 

као фи нан сиј ски инстру мент 
ула га ња ин вес ти то ра 

Ре зи ме

Гло ба лан раз вој фи нан сиј ских тржиш та по ве за них са фи нан сиј ским инстру -
мен ти ма подстиче при вредна друштва да еми то ва њем фи нан сиј ских инстру -
ме на та, за ин те ре су ју шири круг ин вес ти то ра на тржиш ту ка пи та ла за ула -
га ња, ко јом оства ру ју будуће еко ном ске ко рис ти. 

У да наш њим усло ви ма раз ви је ног фи нан сиј ског тржиш та и ши ро ког спек тра
раз ли чи тих врста фи нан сиј ских инстру ме на та у које је ин кор по ри ра но пра во,
од но сно по тра жи ва ње на нето имо ви ну при вред ног друш тва, ин вес ти тор до -
ка зу је влас нич ки удео у ка пи та лу, сти че при нос на влас нич ке уде ле, као и пра во
на ди ви ден ду које за ви си од оства ре ног по слов ног ре зул та та. Са ра чу но во -
дстве ног и са ас пек та фи нан сиј ског из веш та ва ња, влас нич ки фи нан сиј ски
инстру мен ти еви ден ти ра ју се као фи нан сиј ска имо ви на у Извеш та ју о фи нан -
сиј ском по ло жа ју ин вес ти то ра, док код еми тен та пред став ља ју став ку
основ ног ка пи та ла. 

Вред но ва ње влас нич ких фи нан сиј ских инстру ме на та врши се по фер вред нос -
ти, сход но кла си фи ко вању ула га ња у ка те го ри ју фи нан сиј ске имо ви не по фер
вред нос ти кроз оста лу све о бух ват ну до бит или ка те го ри ју фи нан сиј ске имо -
ви не по фер вред нос ти кроз ра чун до би ти или гу бит ка.

У по гле ду ак тив нос ти ме наџ мен та на мак си ми за ци ји бо га тства ак ци о на ра,
кор по ра тив но управ ља ње има кључ ну уло гу над зор ног ме ха низ ма. Одго вор -
ност за спро вођење над зор ног ме ха ни за ма по ред ме наџ мен та при вред ног

*) Ре гу ла тор на ко ми си ја за енер ге ти ку Ре пуб ли ке Српске, Тре би ње, ре ви зор, имејл: mmilosevic@reers.ba 
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друш тва има ју одбор ди рек то ра, ин тер на кон тро ла, не за вис ни ре ви зор и ре ви -
зиј ски одбор, док се ин вес ти тор ин фор ми ше о ула га њу у фи нан сиј ску имо ви ну
на осно ву про це не вред нос ти имо ви не и ква ли те та фи нан сиј ских из веш та ја.

Кључ не речи: фи нан сиј ски инстру мен ти, фи нан сиј ска имо ви на, фи нан сиј ско
тржиш те, фер вред ност, кор по ра тив но управ ља ње.

Увод

Гло ба ли за ци ја и међуна род но ин вес ти ра ње, као и про ток ка пи та ла
између држа ва усло вио је тржиш ну ка пи та ли за ци ју бер зи ак ци ја ши ром све та 
и интеракцију са домаћим бру то друш тве ним про из во дом кон крет не зем ље.
Повећањем ак ти ве пу тем учешћа фи нан сиј ске имо ви не ко јом се фор ми ра по -
ртфо лио фи нан сиј ских инстру ме на та, ин вес ти то ри ма као влас ни ци ма фи -
нан сиј ских инстру ме на та ства ра се из а зов ди вер зи фи ка ци је. Дак ле, на
тржиш ту ка пи та ла об ав ља се про мет на јзна чај ни јих фи нан сиј ских инстру ме -
на та, ак ци ја, ко ји ма се јав но тргу је, које пред став ља ју влас нич ки удeo ин вес -
ти то ра у при вред ном друш тву, чији ре зул тат је учешће у до би ти, учешће у
управ ља њу и пра во на ди ви ден ду.

У раду који је сис те ма ти зо ван у три дела, пред став ља се на чин ин фор ми -
са ња ин вес ти торa, који као влас ник оства ру је при нос то ком одређеног пе ри о -
да, услов љен по слов ним ре зул та том при вред ног друш тва. 

У првом делу рада пред став љен је зна чај ак ци о нар ског друш тва као на -
јсло же ни јег об ли ка друш тва ка пи та ла, у ко јем ак ци о на ри учес тву ју с уло зи ма
у основ ном ка пи та лу под е ље ном на ак ци је, за тим еми сија ак ци ја и сти цање
тре зор ских ак ци ја на при ме ру ак ци о нар ског друш тва Краш Заг реб д.д. на
Заг ре бач кој бер зи. У овом делу пред став ље но је и фи нан сиј ско из веш та ва ње
влас нич ким фи нан сиј ским инстру ме нтима с освртом на при мен љи ве Ме ђу -
на род не стан дар де фи нан сиј ског из веш та ва ња (МСФИ).

Дру ги део рада пре зен ту је по слов ни мо дел при зна ва ња и на кнад ног вред -
но ва ња влас нич ких фи нан сиј ских инстру ме на та кла си фи ко ва них у две ка те -
го ри је, пре глед об ра чу на сти ца ња и вред но ва ња на дан би лан са, као и њи хов
ра чу но во дстве ни трет ман.

Трећим делом рада ука зу је се на кор по ра тив но управ љање као ме ха ни зам
унап ређења фи нан сиј ског из веш та ва ња.

1. Зна чај влас нич ких фи нан сиј ских инстру ме на та 
у ак ци о нар ском друш тву

Прив ред ни сис тем зем ље по чи ва на фи нан сиј ском сис те му. Фи нан сиј ски
сис тем доп ри но си рас ту еко ном ске ак тив нос ти, повећању бру то друш тве ног
про из во да, те жи вот ног стан дар да друш тва. Исто тако, фи нан сиј ски сис тем
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омо гућава транс фер сло бод них фи нан сиј ских сред ста ва при вред ног друш тва 
пре ма ин вес ти ци о ним про јек ти ма. При мар ни циљ ин вес ти то ра је да ње го ве
ин вес ти ци је увећају вред ност при вред ног друш тва. 

Три основ на еле мен та фи нан сиј ског сис те ма су: фи нан сиј ско тржиш те,
фи нан сиј ски инстру мен ти и фи нан сиј ски посредници.

Фи нан сиј ско тржиш те. Тржиш те нов ца и тржиш те ка пи та ла пред став ља
фи нан сиј ско тржиш те на коме се сус рећу по ну да и по траж ња за нов цем, од но -
сно на ко јем се одви ја про мет фи нан сиј ских инстру ме на та. Фи нан сиј ско
тржиш те је кључ но за по сти за ње ефи кас нос ти ка пи та ла, што доп ри но си ве -
ћем обиму про из вод ње и ефи кас нос ти укуп не при вре де зем ље. На тржиш ту
ка пи та ла об ав ља се про мет на јзна чај ни јих фи нан сиј ских инстру ме на та: ак -
ци ја и об вез ни ца. 

Прив ред но друш тво на фи нан сиј ском тржиш ту може доћи до фи нан сиј -
ске имо ви не на два на чи на: 
= Први на чин при бав ља ња фи нан сиј ске имо ви не је еми то ва ње дуж нич ких 

фи нан сиј ских инстру ме на та: тржиш те об вез ни ца, то је уго во ре ни при -
ста нак за јмоп рим ца да влас ни ку фи нан сиј ског инстру мен та ис плаћује
фик сни из нос нов ца (глав ни це и ка ма те) у ре дов ним пе ри о ди ма до да ту -
ма дос пећа1;

= Дру ги на чин при бав ља ња фи нан сиј ске имо ви не је еми то ва ње влас нич -
ких фи нан сиј ских инстру ме на та: тржиш те ак ци ја (об ич не ак ци је и пре -
фе рен ци јал не ак ци је). Еми то ва њем влас нич ких фи нан сиј ских инстру -
ме на та ства ра се по тра жи ва ње пре ма уде лу у нето до бит ку и имо ви ни
при вред ног друш тва. Влас нич ки фи нан сиј ски инстру мен ти до но се при -
нос влас ни ци ма са ва ри ја бил ном на кна дом, од но сно ди ви ден ду, која за -
ви си од по слов ног ре зул та та. Он пред став ља ду го роч ни фи нан сиј ски
инстру мент који нема да тум дос пећа. Дак ле, влас ник по се ду је ак ци је, по -
се ду је део при вред ног друш тва, по се ду је пра во гла са о пи та њи ма важ -
ним за при вред но друш тво и учес тву је у из бо ру управ љач ке струк ту ре,
од но сно ме наџ мен та. Основ ни не дос та так по се до ва ња влас нич ког уде -
ла кор по ра ци је2 а не ње ног ду го роч ног дуга, јес те у томе да је сти ца лац
влас нич ког уде ла ре зи ду ал ни по ве ри лац. Кор по ра ци ја мора ис пла ти ти
све по ве ри о це пре него што ис пла ти влас ни ке влас нич ких уде ла; ако на -
кон тога ни шта не оста не, они ни шта неће ни до би ти. Као што је већ на ве -
де но, ак ци о на ри се могу об ога ти ти ако при вред но друш тво доб ро по слу -
је (Federic,M., Stanley, E.,2019:298). Пред ност држа ња ак ци ја је у томе да
влас ни ци ак ци ја има ју ди рек тне ко рис ти од сва ког повећања про фи та -
бил нос ти или вред нос ти имо ви не кор по ра ци је. 
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1) Дос пеће дуж нич ког инстру мен та пред став ља пе ри од до да ту ма ис те ка рока. Крат ко роч ни
инстру мен ти дос пе ва ју до јед не го ди не, сред њо роч ни дуж нич ки инстру мент од јед не до де сет
го ди на и ду го роч ни инстру мент има дос пеће од де сет и више го ди на.

2) Кор по ра ци ја је прав но лице чије осни ва ње мора да одоб ри држа ва. Оно је не за вис но од сво јих
влас ни ка и ме на џе ра. Кор по ра ци ја сво јим влас ни ци ма пру жа огра ни че ну одго вор ност. Влас -
нич ки ин те ре си могу да се под е ле на ак ци је које могу да се лак ше пре но се него ин те ре си ортач -
ког или ино кос ног друш тва. Тра ја ње кор по ра ци је се за сни ва на ду гов јеч нос ти ње них ак ци ја, а не 
ду гов јеч нос ти влас ни ка. 



Фи нан сиј ски инстру мент. То је уго вор ко јим се де фи ни шу фи нан сиј ски
од но си између нов ча но су фи ци тар них и нов ча но де фи ци тар них при вред них
друш та ва која раз ме њу ју нов ча не то ко ве, те се пу тем фи нан сиј ских инстру -
ме на та омо гућава транс фер фи нан сиј ске имо ви не између њих и де фи ни шу
сва пра ва и об а ве зе између њих као уго вор них стра на. Пре ма де фи ни ци ји да -
тој у па раг ра фу 11. МРС 32 - Фи нан сиј ски инстру мен ти - пре зен та ци ја, фи нан -
сиј ски инстру мент чине три основ на об ли ка: фи нан сиј ска имо ви на, фи нан -
сиј ска об а ве за и влас нич ки инстру мент. Влас нич ки фи нан сиј ски инстру мент
до ка зу је удео у влас ниш тву у при вред ном друш тву, од но сно удео у основ ном
ка пи та лу при вред ног друш тва (ак ци о нар ско друш тво и друш тво са огра ни -
че ном одго вор ношћу), од но сно учешће у сре дстви ма при вред ног друш тва на -
кон одби ја ња свих ње го вих об а ве за. Дру гим ре чи ма, влас нич ки фи нан сиј ски
инстру мент сад ржи по тра жи ва ње пре ма нето имо ви ни при вред ног друш тва.

Фи нан сиј ски по сред ни ци. Фи нан сиј ске ин сти ту ци је пу тем еми си је и
про да је сво јих фи нан сиј ских инстру ме на та мо би ли зу ју и укруп ња ва ју сло -
бод на нов ча на сре дства нов ча но су фи ци тар них при вред них друш та ва те их
усме ра ва ју нов ча но де фи ци тар ним при вред ним друш тви ма, ула жући у њи хо -
ве финансијске инструменте.

Про цес транс фе ра сло бод них нов ча них сред ста ва, од но сно ку поп ро да ја
фи нан сиј ских инстру ме на та, између два ју при вред них друш та ва, одви ја се на
фи нан сиј ском тржиш ту. У скла ду са на ве де ним, фи нан сиј ско тржиш те може
бити: при мар но и се кун дар но. На при мар ном фи нан сиј ском тржиш ту об ав ља
се про мет но во е ми то ва них фи нан сиј ских инстру ме на та, од но сно ку поп ро да -
ја први пут. На се кун дар ном фи нан сиј ском тржиш ту об ав ља се про мет по сто -
јећих фи нан сиј ских инстру ме на та. Инвес ти то ри у фи нан сиј ске инстру мен те
могу на осно ву транс акција на се кун дар ном тржиш ту ре гу ли са ти сво ју лик -
вид ност. Инвес ти то ри ку пу ју ак ци је при вред ног друш тва, зато што оче ку ју
ос твар љив при нос на уло же ни но вац, од но сно повећање вредности при в ред -
ног друштва. Дакле, најважнији циљ власника акција привредног друштва је
мак с и ми за ци ја цена акција.

Вред ност при вред ног друш тва је функ ци ја нов ча них то ко ва за које се оче -
ку је да ће бити ге не ри са ни у будућнос ти и сто пе при но са по ко јој су ин вес ти -
то ри спрем ни да об ез бе де фи нан си ра ње по сло ва ња и раст кор по ра ци је/при -
вред ног друш тва. На Сли ци 1 при ка зан је про цес одређива ња вред нос ти при -
вред ног друш тва  (То до ро вић, M., 2015:9).

1.1. По јам и ка рак те рис ти ке ак ци о нар ског друш тва

Прив ред на друш тва об ав ља њем по слов не ак тив нос ти ко рис те раз ли чи те
об ли ке по слов не имо ви не. Пос лов на имо ви на ко јом рас по ла жу при вред на
друш тва фи нан си ра се из влас ти тих и туђих из во ра фи нан си ра ња. Део имо ви -
не који се фи нан си ра из туђих из во ра, су: до бав ља чи, фи нан сиј ске ин сти ту ци -
је бан ке: ду го роч ни кре дит и, еви ден ти ра ју се као об а ве за у Извеш та ју о фи -
нан сиј ском по ло жа ју друш тва. Имо ви на која при па да влас ни ци ма тог при -
вред ног друш тва на зи ва се влас нич ки (со пстве ни) ка пи тал, те се ис ка зу је у
окви ру ка пи та ла и ре зер ви у па си ви Извеш та ја о фи нан сиј ском по ло жа ју
друш тва. Ка пи тал је ре зи ду ал на вред ност или оста так имо ви не при вред ног
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друш тва који при па да влас ни ци ма по сли је одбит ка об а ве за, што је пре -
зентовано ра чу но во дстве ном једначином:

Имо ви на – Оба ве зе = Нето имо ви на (Влас ти ти ка пи тал), при чему је:
Влас ти ти ка пи тал = Основ ни ка пи тал + Не рас по ређена до бит

Пос мат ра но са ста но виш та дос пећа, ка пи тал је трај ни из вор фи нан си ра -
ња. Када раз мат ра мо на чин при куп ља ња фи нан сиј ске имо ви не пу тем еми си је 
фи нан сиј ских инстру ме на та ак ци ја или об вез ни ца, влас ни ци ак ци ја има ју
учешће у влас ниш тву  ка пи та ла при вред ног друш тва које је те влас нич ке фи -
нан сиј ске инстру мен те еми то ва ло, а влас ни ци об вез ни ца су по ве ри о ци при в -
ред ног друштва које је емитовало обвезнице. 

Акционарско друш тво је прав но лице које по сто ји за себ но и одво је но од
ње го вих влас ни ка. Као прав но лице, ак ци о нар ско друш тво може сти ца ти, по -
се до ва ти и рас по ла га ти имо ви ном у сво је име, сно си ти одго вор ност, за кљу чи -
ва ти уго во ре и об вез ник је плаћања по ре за на оства ре ну до бит. Акци о нар ско
друш тво има прав ни ста тус на привредном суду, може бити тужено и може
тужити.

Пред нос ти орга ни зо ва ња при вред ног друш та ва као ак ци о нар ског
друштва:
= За себ на прав на ег зис тен ци ја: по сто ји одво је но од сво јих власника,
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Сли ка 1 - Вред ност при вред ног друш тва



= Кон ти ну и ра но по сто ја ње: промена влас ни ка или смрт влас ни ка не угро -
жа ва кон ти ну и тет пословања друштва,

= Сти ца ње фи нан сиј ске имо ви не: сти ца ње зна чај ног из но са нов ца од ак -
ци о на ра пу тем еми си је и продаје акција,

= Влас нич ка пра ва могу се пре но си ти: ак ци је су по го дан фи нан сиј ски
инстру мент за пре нос влас ниш тва и на фи нан сиј ском тржиш ту могу
мењати власника,

= Огра ни че на одго вор ност: по ве ри о ци друш тва има ју по тра жи ва ње ис -
кљу чи во пре ма имо ви ни друш тва, а не пре ма имо ви ни влас ни ка ак ци о -
на ра; гу би ци ак ци о на ра огра ни че ни су на из нос из вор ног ула га ња, тј. не
одго ва ра ју својом приватном имовином за обавезе друштва.

Не дос та ци орга ни зо ва ња при вред ног друш та ва као ак ци о нар ског:
= Одво је но влас ниш тво од ме наџ мен та: функ ци ја влас ниш тва одво је на од

функ ци је управ ља ња. Акционари кон тро ли шу ме наџ мент пре ко одбо ра
ди рек то ра. Одбор ди рек то ра је бли же ве зан за ме наџ мент, а не за ак ци о -
на ре, и не заступа увек њихове интересе.

= Двос тру ко опо ре зи ва ње ди ви ден ди: ак ци о нар ско друш тво као за себ но
прав но лице под ле же опо ре зи ва њу. Нето до бит која је рас по ређена у ди -
ви ден ду прво се опо ре зу је по ре зом на до бит друш тва, за тим се ди ви ден -
да која при па да ин ди ви ду ал ним ак ци о на ри ма (фи зич ким ли ци ма) опо -
ре зу је по ре зом на до хо дак од капитала (Sidney J. Gray, Belverd E. Needles,
2002:375-379).

1.1.1. Еми то ва ње влас нич ких фи нан сиј ских инстру ме на та

Акционарско друш тво је при вред но друш тво у ко јем ак ци о на ри учес тву ју
с уло зи ма у основ ном ка пи та лу који је под е љен на ак ци је. Акционарско друш -
тво осни ва се првом еми си јом ак ци ја коју одоб ра ва над леж но држав но тело за 
еми си ју и про мет хар ти ја ма од вред нос ти3.

Осни ва ње ак ци о нар ског друш тва врши се на два на чи на:
= си мул та но: от куп свих ак ци ја при осни ва њу и упућива ње јав ног по зи ва,

од но сно про спек та за от куп,
= сук це сив но: осни ва се у више фаза (до но ше ње ста ту та, из веш тај о осни -

ва њу, об јав љи ва ње про спек та4, упи си ва ње ак ци ја, за ка зи ва ње скуп шти -
не ак ци о на ра) (За кон о тржиш ту хар ти ја од вред нос ти, 2012:21).

То ком по след њих го ди на, пре ма под а ци ма за сно ва ним на ис тра жи ва њу
бер зе, јав ља се веће ин те ре со ва ње за тржиш те ак ци ја ма, не за вис но од тога
што су ин вес ти то ри пре трпе ли зна чај не гу бит ке на ула га ња по чет ком 21.
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3) У Ре пуб ли ци Српској над леж но тело је Цен трал ни ре гис тар хар ти ја од вред нос ти Ре пуб ли ке
Српске.

4) Прос пект не може бити об јав љен ни дос тав љен по зна тим ин вес ти то ри ма при је него што га
одоб ри Ко ми си ја за хар ти је од вред нос ти Ре пуб ли ке Српске. Ко ми си ја води и Цен трал ни ре гис -
тар еми то ва них хар ти ја од вред нос ти. На осно ву про спек та по тен ци јал ни ин вес ти тор може об -
јек тив но про це ни ти ри зи ке ин вес ти ра ња и до ни је ти одлу ку о ин вес ти ра њу. 



века. Основ не ак тив нос ти на тржиш ту ак ци ја ма, кла си фи ко ва не су у три ка те -
го ри је:
= трго ва ње по сто јећим, већ еми то ва ним ак ци ја ма от во ре ног при вред ног

друш тва; трго ва ње се об ав ља на се кун дар ном тржиш ту; само при вред но
друш тво не до би ја новац од продаје акција;

= еми си ја но вих до дат них ак ци ја које про да ју от во ре на при вред на друш -
тва; врши се при бав ља ње сре дства од про да је еми то ва них фи нан сиј ских
инстру ме на та, до би ја се но вац (ума њен за трош ко ве еми си је) по тре бан
за ши ре ња по сло ва ња, транс акција се одвија на примарном тржишту;

= нова јав на по ну да за тво ре ног при вред ног друш тва; ини ци јал на јав на
по ну да (ИПО) одви ја се на при мар ном тржиш ту; врши се по ну да ак ци ја
први пут за тво ре ног друш тва, друш тво излази у јавност.

Про да ју но вих фи нан сиј ских инстру ме на та у Ре пуб ли ци Српској, као што
су ак ци је, ре гу ли ше Цен трал ни ре гис тар хар ти ја од вред нос ти Ре пуб ли ке
Српске, чиме ће ин вес ти то ри ма бити об ез беђен адек ва тан при ступ фи нан сиј -
ским и не фи нан сиј ским ин фор ма ци ја ма о при вред ном друш тву, чи јим ак ци -
ја ма се от во ре но тргу је. Про цес ства ра ња ка пи та ла, еми си јом ак ци ја, од но сно
транс фер нов ца и фи нан сиј ских инстру ме на та, између емитента и ин вес ти то -
ра, посредством инвестиционе банке, илустрован је Сликом 2:

Сли ка 2 - Ппро це с ства ра ња ка пи та ла

Пре ма илустрацији са Сли ке 2, при вред но друш тво при бав ља сре дства на фи -
нан сиј ском тржиш ту ко рис тећи услу ге ин вес ти ци о них ба на ка. Хар ти ју од вред -
нос ти пре про да је два пута; тај про цес пред став ља јед ну транс акцију на при мар -
ном тржиш ту, ин вес ти ци о на бан ка је по сред ник у про це су пре но са сред ста ва од
ин вес ти то ра до друш тва. У овом слу ча ју, ин вес ти ци о на бан ка по ма же друш тву да
еми ту је на јат рак тив ни је хар ти је од вред нос ти за ин вес ти то ре, на јчешће ку пу је те
ак ци је од друш тва и врши њи хо ву пре про да ју ин вес ти то ри ма.

1.1.2. Акције као инстру мент фи нан си ра ња 
ак ци о нар ског друш тва

Основ ни ка пи тал друш тва кре и ра се еми то ва њем и про да јом ак ци ја, при
чему ак ци о на ри ула жу но вац, ства ри или пра ва. Си но ним основ ног ка пи та ла
је упи са ни ка пи тал друш тва који је под е љен на ак ци је које гла се на но ми нал -
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ни из нос из ра жен у функ ци о нал ној ва лу ти зем ље5 (Са вез ра чу но вођа и ре ви -
зо ра Срби је, 2019:889). Акције су основ ни инстру мент осни ва ња ак ци о нар -
ског друш тва; оне пред став ља ју ду го роч не влас нич ке фи нан сиј ске инстру -
мен те који до ка зу ју учешће влас ни ка у ка пи та лу ак ци о нар ског друш тва
(Garman, E, Forgue, R., 2015:412). Прив ред но друш тво је осно ва но када се спро -
ве де ње гов упис у ре гис тар при вред ног суда.

Струк ту ра ка пи та ла за ви си од об ли ка орга ни зо ва ња при вред ног друш тва:
друш тва лица6 и друш тва ка пи та ла7 (Stevan, [., Jelena, V., 1996:16-47). Нај сло же -
ни ја струк ту ра ка пи та ла је струк ту ра ка пи та ла ак ци о нар ског друш тва, а у овом
раду она је ана ли зи ра на на при ме ру при вред ног друш тва Краш Заг реб д.д..

Та бе ла 1 - Струк ту ра ка пи та ла - Извеш тај о фи нан сиј ском по ло жа ју 
Краш Заг реб д.д. у 000 HRK

АКТИВА ПАСИВА

ДУГУЈЕ ПОТРАЖУЈЕ

Ред.
број Би лан сна 

по зи ци ја
Фи нан сиј ски по ка за те љи

Ред.
број Би лан сна по зи -

ци ја
Фи нан сиј ски по ка за те љи

2019. 2018. 2017. 2019. 2018. 2017.

I Стал на имо ви на 601.257 594.910 649.422 Уку пан ка пи тал 732.988 728.099 665.812

1.
Не ма те ри јал на
ула га ња

15.413 1.335 522
Ка пи тал при пи сан
влас ни ци ма

708.010 707.550 588.167

2.
Нек рет ни не, по с -
тро је ња и опре ма

546.374 505.496 541.641
I

Основ ни упи са ни
ка пи тал

599.548 599.448 549.448

3.
Би о лош ка 
имо ви на

2.329 2.747 3.077 II
Ка пи тал не 
ре зер ве8 (16.382) (15.509) (15.041)

4.
Фи нан сиј ска
имо ви на

35.602 83.713 100.926 III
Ре зер ве из 
до бит ка

32.114 29.907 29.472

5.
Одло же на по рес -
ка имо ви на

1.533 1.619 2.590  1. За кон ске ре зер ве 32.114 29.907 29.472

II Обртна имо ви на 547.760 618.765 559.103 2.
Ре зер ве за со -
пстве не ак ци је

37.853 39.348 37.419
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Зем ља и 
ва лу та

Једи ни ца
Шиф ра 
ва лу те

Ку пов ни Сред њи Про дај ни

EUR 1 978 1,95683 1,95583 1,9558

HRK 100 191 25,789034 25,853668 25,918

RSD 100 941 1,659067 1,663225 1,667383

5) Де таљ ни је ви де ти: http://www.cbbh.ba:

6)  Друш тва лица: ортач ко друш тво, ко ман дит но друш тво.
7) Друш тва ка пи та ла: ак ци о нар ско друш тво, друш тво са огра ни че ном одго вор ношћу.
8)  Ка пи тал ни гу би так од про да је со пстве них ак ци ја



1. За ли хе 182.218 160.587 160.508 3.
Со пстве не ак ци је
и уде ли9 (37.853) (39.348) 37.419

2. Пот ра жи ва ња 281.328 289.214 298.531 IV
Ре ва ло ри за ци о не
ре зер ве

11.745 (3.049) (5.896)

3.
Крат ко роч на 
фи нан сиј ска
имо ви на

1.110 59.077 15.386 V
Ре зер ве фер
вред нос ти

(56.248) 586.667 0

4.
Но вац у бан ци,
бла гај на

83.102 109.888 84.678 1.

Фер вред ност фи -
нан сиј ске имо ви -
не рас по ло жи ве
за про да ју

(56.248) 586.667
0

III
Плаћени 
трош ко ви
будућег пе ри о да

582 1.635 2.247 VI
Не рас по ређена
до бит

71.017 47.040 54.835

VII
До бит 
текуће го ди не

14.319 49.713 29.308

VIII Ма њин ски уде ли 20.783 20.549 23.430

IX
Ду го роч не 
об а ве зе

169.396 106.700 173.372

X
Крат ко роч не 
об а ве зе

243.022 372.675 371.587

Укуп на ак ти ва
1.149.5

91
1.215.2

71
1.210.7

72
Укуп на па си ва

1.149.5
91

1.215.2
71

1.210.7
72

Со пстве ни (влас ти ти) ка пи тал, као што је пре тход но пред став ље но, сас то ји се из:
= Основ ног ка пи та ла - уло же ни или уплаћени ка пи тал пред став ља трај ни

део ка пи та ла који су влас ни ци уне ли у друш тво, од но сно ини ци јал но
ула га ње ак ци о на ра у при вред но друш тво, није пред мет рас по де ле међу
влас ни ци ма све до лик ви да ци је; сва ка сле дећа еми си ја ак ци ја по сле прве 
представља екстерно повећање капитала друштва;

= Не рас по ређене до би ти (за држа не за ра де) - зарађени ка пи тал је ка пи тал
оства рен успеш ним по сло ва њем, који пред став ља по тра жи ва ње пре ма
сре дстви ма, про ис тек ло из до би ти оства ре не по сло ва њем ак ци о нар ског 
друш тва; утврђује се као раз ли ка при хо да и рас хо да на кон одбит ка по ре -
за на до бит; ко рис ти се за по криће могућих гу би та ка из пре тход ног об ра -
чун ског пе ри о да и за рас по де лу влас ни ци ма у об ли ку ди ви ден де; састоји 
се од резерви и нераспоређеног добитка из ранијег периода.

Пре ма фи нан сиј ским по ка за те љи ма, друш тво по се ду је со пстве не или тре -
зор ске ак ци је, у окви ру ре зер ви из до бит ка, за које су фор ми ра не ре зер ве за
влас ти те ак ци је. Друш тво је стек ло со пстве не ак ци је на тржиш ту ка пи та ла,
от ку пом. Раз лог за држа ва ња со пстве них ак ци ја у по ртфе љу јес те могућност
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9) Влас ти те или тре зор ске ак ци је код ак ци о на ра: пра ва ми ру ју, не ма ју пра во на ди ви ден ду, не ма ју
пра во гла са или уде ла при ли ком лик ви да ци је Друш тва.



повећања ка пи та ла ак ци о нар ског друш тва у будућнос ти или оства ри ва њем
ка пи тал ног до бит ка, будућом про да јом на тржиш ту ка пи та ла.

Како ко рис ни ци фи нан сиј ских из веш та ја - ин вес ти то ри гле да ју на бу ду -
ће бо га тство ак ци о на ра на тржиш ту ка пи та ла? Пос ти за њем по слов них ци ље -
ва, ак ци о на ри сти ца њем сопствених акција врше утицај на:
= Тржиш ну вред ност ак ци ја. Ме наџ мент ак ци о нар ског друш тва може при -

вид но да повећа трго ва ње ак ци ја ма на фи нан сиј ском тржиш ту, смат ра -
јући да му је вред ност ак ци ја по тце ње на, те транс акциј ом от ку па даје по -
зи ти ван сиг нал на тржиш ту и повећава тржишну цену акција;

= Повећање за ра де по ак ци ји. За ра да по ак ци ји ва жан је по ка за тељ ин вес -
ти ра ња за ин вес ти то ра, при ли ком до но ше ња одлу ке о ула га њу. Ре зул -
тат упо ређују са це ном коју они плаћају за јед ну ак ци ју и оце њу ју про фи -
та бил ност по по је диначној акцији Друштва.

· Отку пом со пстве них ак ци ја:
· сма њу је се имо ви на ак ци о нар ског друш тва, као и код ис пла те ди ви ден де,
· повећава се за ра да по ак ци ји. Влас ти те ак ци је не смат ра ју се ак -

ци ја ма у про ме ту и не узи ма ју се при ли ком из ра чу на за ра де по ак -
ци ји, већ оду зи ма ју од бро ја еми то ва них ре дов них ак ци ја,

· за ра да по ак ци ји10 = 

· от куп со пстве них ак ци ја по зи тив но ути че на пер цеп ци ју ин вес -
ти то ра, на рав но и на по зи тив не ефек те бо га тства ак ци о на ра,

· повећава се тржиш на цена ак ци ја, чиме се повећава бо га тство ак -
ци о на ра који држи те ак ци је у по ртфе љу,

· спре ча ва ју се не при ја тељ ска пре узи ма ња, од но сно не по жељ ни ак ци о -
на ри, чиме се сма њу је могућност по тен ци јал ног ин вес ти то ра да купи
до во љан број ак ци ја с пра вом гла са како би сте као кон тро лу у Друш тву,

· повећава се број ак ци ја рас по ло жи вих за про да ју ради ак ви зи ци -
ја и мер џе ра,

· об ез беђују се по треб не ак ци је за пре ми је на ак ци је, од но сно бо -
ну се ди рек то ри ма и за пос ле ни ма11;

= Сма ње ње по рес ко опте рећење влас ни ка ак ци ја, за раз ли ку од ис пла те го -
то вин ских ди ви ден ди, где је по рес ко опте рећење двос тру ко, за ак ци о -
нар ско друш тво и ак ци о на ра као фи зич ко лице;

= Зад ржа ва ње кон стан тне ди ви ден де по ак ци ји. Влас ник ак ци ја от ку пом
сма њу је број ак ци ја које има ју пра во на ди ви ден ду, чиме се сма њу је из -
нос го то ви не по треб не за ис пла ту ди ви ден де.

Ком би на ци јом тржиш них и ра чу но во дстве них ин фор ма ци ја, ин вес ти то -
ри на тржиш ту ка пи та ла врше ку по ви ну од но сно про да ју ак ци ја у на ме ри да
оства ре же ље не при но се, од но сно да ство ре со пстве ни по ртфо лио. У Та бе ли 2
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10)  МРС 33 - За ра да по ак ци ји, па раг раф 10. 
11)  МСФИ 2 - Плаћање ак ци ја ма, па раг раф 30.



пре зен то ва ни су под а ци о ана ли зи тржиш них од но са при вред ног друш тва из
пер спек ти ве инвеститора као корисника финансијских извештаја:

Та бе ла 2 - Про це на тржиш них од но са12 КРАШ д.д. u HRK

Основ ни фи нан сиј ски под а ци 2017. 2018. 2019.

При хо ди од про да је 1.023.700.000 1.014.280.000 1.026.260.000

Пос лов ни при хо ди 1.034.310.000 1.022.110.000 1.033.570.000

EBIT 54.090.000 64.990.000 63.540.000

Нето до бит 30.070.000 49.710.000 51.350.000

Нето до бит све об. 28.660.000 48.740.000 50.950.000

Ка пи тал при пи сан влас ни ци ма 588.167.000 707.550.000 708.010.000

Основ ни упи са ни ка пи тал 549.448.000 599.448.000 599.448.000

Про сеч ни по нде ри са ни број ак ци ја 1.373.621 1.498.621 1.498.621

Но ми нал на вред ност ак ци ја 400 400 400

Тржиш на цена ак ци ја 460 364 795

Ка пи тал и ре зер ве 642.380.000 707.550.000 708.010.000

Не рас по ређена до бит и ре зер ве 92.930.000 108.100.000 108.560.000

Актива 1.210..800.000 1.215.270.000 1.170.850.000

Број за пос ле них 2.557 2.607 2.657

Основ ни по ка за те љи

P/S 0,79 0,80 0,79

P/E 26,91 16,28 15,76

P/B 1,26 1,14 1,14

БВПС 428,65 472,13 472,44

За ра да по ак ци ји - EPS 20,07 33,17 34,27

По ка за те љи тржиш не вред нос ти до во де у везу цену ак ци ја и до би так,
књи го во дстве ну вред ност по ак ци ји, по ка зу јући будући из глед ак ци о нар ског
друш тва, как ва је пер спек ти ва друш тва, што све за јед но ути че на пер цеп ци ју
ин вес ти то ра. Ти по ка за те љи ука зу ју ме наџ мен ту на то шта ин вес ти то ри мис -
ле о будућим из гле ди ма Друш тва на осно ву пре зен то ва них пер фор ман си.

Фи нан сиј ско из веш та ва ње о влас нич ким фи нан сиј ским инстру мен -
ти ма. У ак ту ел ним усло ви ма раз ви је нос ти тржиш та ка пи та ла и ши ро ког
спек тра раз ли чи тих врста фи нан сиј ских инстру ме на та, влас нич ки фи нан сиј -
ски инстру мен ти, са ра чу но во дстве ног ас пек та, од но сно ас пек та фи нан сиј -
ског из веш та ва ња, у Извеш та ју о фи нан сиј ском по ло жа ју ин вес ти то ра пре -
зен ту ју се као фи нан сиј ска имо ви на, а код еми тен та/из да ва о ца као основни
капитал, што је илустровано у Табели 3.
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12)  https://www.mojedionice.com/dionica/KRAS-R-A 



Та бе ла 3 – Влас нич ки фи нан сиј ски инстру мент 

Влас нич ки фи нан сиј ски инстру мент - ак ци је

Инвес ти тор Еми тент Дос пеће При нос

Фи нан сиј ска 
имо ви на

Основ ни ка пи тал Без рока дос пећа
С ва ри ја бил ном на кна дом: ди ви ден -

дом, која за ви си од по слов ног ре зул та та

Ула га ње у влас нич ке фи нан сиј ске инстру мен те пред став ља фи нан сиј ску
имо ви ну на осно ву које ин вес ти тор до ка зу је:
= влас нич ки удео у ка пи та лу еми тен та,
= сти че по тра жи ва ње пре ма сво јој нето имо ви ни,
= пра во на ди ви ден ду, од но сно при нос на влас нич ке уде ле који за ви се од

оства ре ног по слов ног ре зул та та емитента.
Ула га њем у влас нич ке фи нан сиј ске инстру мен те ин вес ти тор оства ру је при -

нос у об ли ку ди ви ден де, а из гла са ва ње ди ви ден де за ви си од оства ре ног по слов -
ног ре зул та та и Одлу ке скуп шти не ак ци о на ра ак ци о нар ског друш тва. Ди ви ден ду
је могуће из гла са ти ако је ак ци о нар ско друш тво оства ри ло до бит и ако по се ду је
не рас по ређену до бит / за држа ну за ра ду из пре тход ног об ра чун ског пе ри о да.

Такође, при но се слич не ди ви ден ди ин вес ти то ри оства ру ју у:
= уде ли ма друш тва са огра ни че ном одго вор ношћу и
= ин вес ти ци о ним фон до ви ма: от во ре ним и за тво ре ним.

Фи нан сиј ско из веш та ва ње о влас нич ким фи нан сиј ским инстру мен ти ма
код при вред них друш та ва уређено је при ме ном Међуна род них стан дар да фи -
нан сиј ског из веш та ва ња (МСФИ):
= МСФИ 7 - Фи нан сиј ски инстру мен ти: об е ло да њи ва ња;
= МСФИ 9 - Фи нан сиј ски инстру мен ти и
= МСФИ 13 - Одме ра ва ње фер вред нос ти.

Пре ма за хте ви ма МСФИ 9, ула га ња у влас нич ке фи нан сиј ске инстру мен те
кла си фи ку ју се у две ка те го ри је фи нан сиј ске имо ви не:
= фи нан сиј ска имо ви на по фер вред нос ти кроз до бит и гу би так (Би ланс успе ха) и
= фи нан сиј ска имо ви на по фер вред нос ти кроз оста лу све о бух ват ну до бит

(Би ланс ста ња).
Кла си фи ка ци ја ула га ња у јед ну од две ју на ве де них ка те го ри ја влас нич ких 

фи нан сиј ских инстру мен aта важ на је из раз ло га по чет ног и на кнад ног вред -
но ва ња, ради пре зен то ва ња у ра чу но во дстве ној еви ден ци ји и фи нан сиј ским
из веш та ји ма. Тех ни ке про це не вред нос ти, које се ко рис те за по чет но и на -
кнад но вред но ва ње, одра жа ва ју уочљи ве ин пу те за ка те го ри ју фи нан сиј ских
инстру ме на та на фи нан сиј ском тржиш ту: бер зан ска тржиш та, ди лер ска и
бро кер ска тржиш та и тржиш та на ко ји ма ин вес ти то ри тргу ју13. Хи је рар хи ја
фер вред нос ти14 даје на јвећи при ори тет ко ти ра ним це на ма на ак тив ним тр -
жиш ти ма за иден тич ну имо ви ну – ин пу ти ни воа 1. Не дос та так тржиш них по -
д а та ка који су не опход ни за одређива ње фер вред нос ти фи нан сиј ских ин -
стру ме на та пред став ља гло бал но огра ни че ње и ути че на из бор одго ва ра јуће
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13) МСФИ 13 - Одме ра ва ње фер вред нос ти, па раг ра фи 67-71.
14) Ви де ти: МСФИ 13 - Одме ра ва ње фер вред нос ти, па раг ра фи 76-90.



тех ни ке вред но ва ња: тржиш не или при нос не, фер вред нос ти пред мет не ка те -
го ри је фи нан сиј ског инстру мен та.

Ра чу но во дстве но праћење ула га ња у влас нич ке фи нан сиј ске инстру мен -
те и при хо да од тих ула га ња за ви си од ви си не учешћа које ула гач оства ру је
сти ца њем ак ци ја дру гог ак ци о нар ског друш тва. У вези са на ве де ним раз ли ку -
ју се две рачуноводствене методе:
= ме то да трош ка ула га ња (на бав не вред нос ти),
= ме то да уде ла.

У Та бе ли 4 пред став ље но је фи нан сиј ско из веш та ва ње ула га ња влас нич -
ких фи нан сиј ских инстру мен aта, пре ма ви си ни ула га ња, ути ца ју на по слов ну
и фи нан сиј ску по ли ти ку друш тва, еви ден ти ра њу у фи нан сиј ским из веш та ји -
ма и МСФИ применљивим на власничка улагања:

Та бе ла 4 - Фи нан сиј ско из веш та ва ње ула га ња 
у влас нич ке фи нан сиј ске инстру мен те15

Врста ула га ња
у влас нич ке

ХоВ

Ути цај на по слов -
ну и фи нан сиј ску

по ли ти ку 
друш тва

Еви ден ти ра ње 
у Извеш та ју 

о фи нан сиј ском по ло жа ју

Ра чу но во -
дстве на 

ме то да ис ка зи -
ва ња ула га ња

При мен љи ви
МСФИ на влас -
нич ка ула га ња

Ула га ња у ак ци је 
до 20% ка пи та ла

Ула га ња без 
ути ца ја и 

без кон тро ле

= Ула га ња у ак ци је
= Ду го роч на или крат ко роч на 

фи нан сиј ска имо ви на

Ме то да трош ка
ула га ња

МСФИ 9 - Фи нан -
сиј ски инстру -

мен ти

Ула га ња у ак ци је
од 20% до 50%
ка пи та ла - ула га -
ња у при дру же -
но друш тво

Ула га ња са
зна чај ним 
ути ца јем

= Уде ли у по ве за ним 
друш тви ма

= Ду го роч на фи нан сиј ска 
имо ви на

Ме то да уде ла

МСФИ 12- Обе ло -
да њи ва ње о
учешћима 
у дру гим 

ен ти те ти ма16

Ула га ња у ак ци је
пре ко 50% ка пи -
та ла - ула га ња у
за вис но друш тво

Кон тро ла

= Уде ли у по ве за ним 
друш тви ма

= Ду го роч на фи нан сиј ска 
имо ви на

Ме то да трош ка
или ме то да уде ла 
+ кон со ли до ва -
ње фи нан сиј ских

из веш та ја

МСФИ 10 - Кон со -
ли до ва ни фи нан -
сиј ски из веш та ји

Син те ти зо ва ни под а ци из на ве де не та бе ле пред став ља ју ра чу но во дстве -
но еви ден ти ра ње на осно ву ула га ња у ак ци је и при хо да од тих ула га ња која за -
ви се од ви си не учешћа које ин вес ти тор оства ру је сти ца њем влас нич ких фи -
нан сиј ских инстру ме на та у дру гом ак ци о нар ском друш тву. Такође, од ви си не
учешћа за ви си и при ме на ра чу но во дстве них ме то да за праћење ула га ња у
финансијске инструменте: метода трошка улагања или метода удела.
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15) При ла гођено пре ма: Sidney, G., Needles, B., (2002) Фи нан сиј ско ра чу но во дство, Општи при ступ,
пре вод, Са вез ра чу но вођа и ре ви зо ра Ре пуб ли ке Српске, Бања Лука, стр. 491- 493

16) Учешће у ен ти те ту може има ти об лик по се до ва ња влас нич ких или дуж нич ких инстру ме на та инстру -
ме на та, као и дру гих ви до ва учешћа, по пут об ез беђива ња фи нан си ра ња, да ва ња под ршке за лик вид -
ност, по бољ ша ња кре дит ног бо ни те та и да ва ња га ран ци ја. На осно ву об ли ка учешћа у дру гом ен ти те -
ту одређује се на чин на који ен ти тет оства ру је кон тро лу или зна ча јан ути цај над тим ен ти те том.



При ме ном ме то да трош ка ула га ња, ин вес ти то ров при ход од ула га ња ис -
ка зу је се у ви си ни при мље них ди ви ден ди. При ме ном ме то да уде ла, при ход од
ула га ња: учешћа у по ве за на друш тва, ис ка зу ју се у ви си ни учешћа ин вес ти то -
ра у нето до би ти друш тва. При ход ис ка зан при ме ном ме то да уде ла укљу чу је
се у осно ви цу по ре за на до бит све до пе ри о да ис пла те те до би ти, када је за ис -
плаћени из нос до би ти по треб но ума њи ти осно ви цу по ре за на до бит. Књи го -
во дстве ни из нос ула га ња: учешће у по ве за ном друш тву, увећава се за удео ин -
вес ти то ра у нето до би ти при дру же ног друштва, а умањује за изгласане
дивиденде и удео инвеститора у губитку придруженог друштва.

Књи го во дстве не вред нос ти ка те го ри ја влас нич ких фи нан сиј ских ин -
стру ме на та, које су де фи ни са не МСФИ 9 - Фи нан сиј ски инстру мен ти, об е ло да -
њу ју се као по зи ци ја у Извеш та ју о фи нан сиј ском по ло жа ју друш тва или на по -
ме на ма уз фи нан сиј ске из веш та је17.

2. Пос лов ни мо дел при зна ва ња вред но ва ња 
влас нич ких фи нан сиј ских инстру ме на та

Приз на ва ње и ме ре ње фи нан сиј ских инстру ме на та је на јсло же ни је под -
руч је у ра чу но во дству и фи нан сиј ском из веш та ва њу. Због сло же нос ти при ме -
не МРС 39 Фи нан сиј ски инстру мен ти: при зна ва ње и ме ре ње, ко јим је уређена
ова про бле ма ти ка, у пре тход ном пе ри о ду био је под уда ром кри ти ка, које су
биле из ра же не у усло ви ма гло бал не фи нан сиј ске кри зе, па је кон цепт фер
вред нос ти као основ на кнад ног ме ре ња до ве ден у пи та ње. По ја ва фи нан сиј -
ске кри зе узро ко ва ла је пад тржиш них цена фи нан сиј ских инстру ме на та на
тржиш ту ка пи та ла, дајући под сти цај делу ра чу но во дстве не јав нос ти која је
фа во ри зо ва ла мо дел трош ка. Кон цепт фер вред нос ти пре жи вео је фи нан сиј -
ску кри зу, али се при сту пи ло озбиљ ном раз мат ра њу вред но ва ња фи нан сиј -
ских инстру ме на та и њи хо вог пре зен то ва ња у фи нан сиј ским из веш та ји ма.
Број не кри ти ке ин вес ти то ра као ко рис ни ка фи нан сиј ских из веш та ја, које су
се од но си ле на теш коће у раз уме ва њу и при ме ну на ве де ног стан дар да,
упућене су Одбо ру за при ме ну Међуна род них ра чу но во дстве них стан дар да –
IASB (International Accounting Standards Board).

На за хтев ин вес ти то ра и оста лих ко рис ни ка фи нан сиј ских из веш та ја,
Одбор за стан дар де фи нан сиј ског из веш та ва ња - FASB (International Financial
Accounting Standards Board) до шао је до за кључ ка да је мо дел фер вред нос ти
при ме рен за вред но ва ње еко ном ских ка те го ри ја, те је раз вио стан дард за ме -
ре ње фер вред нос ти. IASB је раз мот рио тај стан дард и на осно ву њега раз вио
МСФИ 13 – Ме ре ње фер вред нос ти, који је у примени од 01. јануара 2013.
године.

IASB је до нео нови стан дард МСФИ 9 - Фи нан сиј ски инстру мен ти, који за -
ме њу је МРС 39 - Фи нан сиј ски инстру мен ти: при зна ва ње и ме ре ње, у при ме ни
од 01.01.2018.го ди не, чиме би се сма њи ла сло же ност ра чу но во дстве ног трет -
ма на фи нан сиј ских инстру ме на та, те по бољ ша ло фи нан сиј ско из веш та ва ње о 
фи нан сиј ским инстру мен ти ма. Сврха до но ше ња МСФИ 9 је по јед нос тав ље ње
вред но ва ња фи нан сиј ских инстру ме на та, сма ње ње об и ма смер ни ца и транс -
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17) МСФИ 7 - Фи нан сиј ски инстру мен ти: Обе ло да њи ва ња, тач ка 7.



па рен тни је из веш та ва ње о фи нан сиј ским инстру мен ти ма18. Кри ти ке које су
се од но си ле на МРС 39 - Фи нан сиј ски инстру мен ти: при зна ва ње и ме ре ње, од -
но си ле су се на19:
= кла си фи ка ци ју фи нан сиј ских инстру ме на та у МРС 39 за сно ва на је на

пра ви лу, а не на ствар ном по слов ном мо де лу на осно ву ко јег је фи нан сиј -
ски инструмент стечен,

= МРС 39 је сло жен и врло за хте ван за при ме ну,
= по сто ји више мо де ла ума ње ња вред нос ти фи нан сиј ских инстру ме на та,
= пра ви ла рек ла си фи ка ци је фи нан сиј ских инстру ме на та у МРС 39 су сло же на,
= пра ви ла при ме не ра чу но во дства за шти те су сло же на и ве о ма за хтев на за 

примену.
У скла ду са за хте ви ма МСФИ 9 - Фи нан сиј ски инстру мен ти, при вред но

друш тво ће при зна ти фи нан сиј ску имо ви ну у Извеш та ју о фи нан сиј ском по -
ло жа ју друш тва ис кљу чи во ако по ста не уго вор на стра на одред би инстру мен -
та. Када при вред но друш тво први пут при зна је фи нан сиј ску имо ви ну, дуж но
је да је кла си фи ку је у јед ну од ка те го ри ја фи нан сиј ске имо ви не де фи ни са не
стан дар дом, а по том се одређује мо дел по чет ног и на кнад ног вред но ва ња фи -
нан сиј ског инстру мен та.

Увођењем МСФИ 9 - Фи нан сиј ски инстру мен ти уво ди се нова кла си фи ка -
ци ја фи нан сиј ске имо ви не, у три ка те го ри је, пре зен то ва не у та бе ли Ком па ра -
ти ван пре глед фи нан сиј ских инстру ме на та кла си фи ко ва них по ка те го ри ја -
ма. На осно ву на ве де не кла си фи ка ци је може се за кљу чи ти да МСФИ 9 - Фи нан -
сиј ски инстру мен ти укла ња одређене ка те го ри је фи нан сиј ске имо ви не де фи -
ни са не у МРС 39 - Фи нан сиј ски инстру мен ти: при зна ва ње и ме ре ње: ула га ња
која се држе до доспећа, зајмове и потраживања и финансијску имовину
расположиву за продају.

Та бе ла 5 - Ком па ра ти ван пре глед фи нан сиј ских 
инстру ме на та кла си фи ко ва них по ка те го ри ја ма 

МСФИ 9 - Фи нан сиј ски инстру мен ти МРС 39 - Фи нан сиј ски инстру мен ти: 
при зна ва ње и ме ре ње

= Фи нан сиј ска имо ви на по 
амор ти за ци о ном трош ку

= Фи нан сиј ска имо ви на по фер вред нос ти 
кроз ра чун до би ти и гу бит ка

= Фи нан сиј ска имо ви на по фер вред нос ти 
кроз оста лу све о бух ват ну до бит 

= Ула га ња која се држе до дос пећа

= Фи нан сиј ска имо ви на по фер вред нос ти 
кроз ра чун до би ти и гу бит ка (Би ланс успе ха)

= Зај мо ви и по тра жи ва ња

= Фи нан сиј ска имо ви на рас по ло жи ва за про да ју
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18) Кне жа е вић, Пав ло вић, 2016:152
19) IASB (2014) IFRS 9 Financial Instruments –Project Summary. IFRS Foundation, str. 6. Dostupno na:

http://archive.ifrs.org/Current-Projects/Financial-Instruments-A-Replace-ment-of-IAS-39-Financia
l-Instruments-Recognitio/IFRS 9-project-Summary-July-2014.



Ула га ња у влас нич ке фи нан сиј ске инстру мен те кла си фи ку ју се у две ка те -
го ри је фи нан сиј ске имовине:

Та бе ла 6 - Ком па ра тив ни пре глед 
влас нич ких фи нан сиј ских инстру ме на та 

МСФИ 9 - Фи нан сиј ски инстру мен ти
МРС 39 - Фи нан сиј ски инстру мен ти: 

при зна ва ње и ме ре ње

Фи нан сиј ска имо ви на по фер вред нос ти 
кроз оста лу све о бух ват ну до бит

Фи нан сиј ска имо ви на рас по ло жи ва за про да ју

Фи нан сиј ска имо ви на по фер вред нос ти 
кроз ра чун до би ти и гу бит ка

Фи нан сиј ска имо ви на по фер вред нос ти 
кроз ра чун до би ти и гу бит ка

У на став ку на во ди мо усло ве који мо ра ју да буду ис пу ње ни за кла си фи ка -
ци ју по је ди не фи нан сиј ске имо ви не у одређену ка те го ри ју: фи нан сиј ска имо -
ви на по фер вред нос ти кроз оста лу све о бух ват ну до бит или фи нан сиј ска имо -
ви на по фер вред нос ти кроз ра чун до би ти и гу бит ка.

Фи нан сиј ска имо ви на вред ну је се по фер вред нос ти кроз оста лу све о бух -
ват ну до бит, када ис пу ња ва сле дећа два усло ва20:
= фи нан сиј ска имо ви на држи се у окви ру по слов ног мо де ла чији циљ се

оства ру је уго во ре них нов ча них то ко ва и про да јом фи нан сиј ске имо ви не и
= на осно ву уго во ре них усло ва по во дом фи нан сиј ске имо ви не на одређене 

да ту ме на ста ју нов ча ни то ко ви који су само плаћање глав ни це и ка ма те
на не из ми ре ни износ главнице.

Ако одређена фи нан сиј ска имо ви на не ис пу ња ва на ве де не усло ве који су
не опход ни за кла си фи ка ци ју, онда се фи нан сиј ска имо ви на вред ну је по фер
вред нос ти кроз ра чун до би ти и гу бит ка. У скла ду са кла си фи ка ци јом која је
уве де на МСФИ 9, фи нан сиј ска имо ви на по фер вред нос ти кроз ра чун до би ти и
гу бит ка пред став ља ре зи ду ал ну ка те го ри ју фи нан сиј ске имо ви не21.

У по гле ду транс акција ку по ви не или про да је фи нан сиј ске имо ви не, раз -
ли кују се два значајна датума:
= да тум транс акције трго ва ња влас нич ким инстру мен ти ма22 и
= да тум плаћања, од но сно из ми ре ња влас нич ког инстру мен та23.

Фи нан сиј ска имо ви на при зна је се на је дан од на ве де них да ту ма. Такође,
фи нан сиј ска имо ви на пре ста је се при зна ва ти на је дан од два наведена датума.

На Сли ци 3 пре зен товани су кри те ри ју ми који се раз мат ра ју при ли ком
одлу чи ва ња о кла си фи ка ци ји влас нич ких фи нан сиј ских инстру ме на та при 
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20) МСФИ 9 - Фи нан сиј ски инстру мен ти, тач ка 4.1.2.А.
21) МРС 39 - Фи нан сиј ски инстру мен ти: при зна ва ње и ме ре ње - ре зи ду ал на ка те го ри ја фи нан сиј ске

имо ви не је фи нан сиј ска имо ви на рас по ло жи ва за про да ју
22) Да тум транс акције трго ва ња: да тум на који је склоп љен уго вор, да тум на који при вред но друш -

тво пре узи ма об а ве зу ку по ви не или про да је фи нан сиј ске имо ви не.
23) Да тум плаћања: да тум када је из врше но плаћање, да тум када је фи нан сиј ска имо ви на ис по ру че -

на дру гом друш тву, да тум када је из врше на раз ме на с дру гим фи нан сиј ским инстру мен том.



по чет ном при зна ва њу. У скла ду са тим, ула га ња у влас нич ке инстру мен те
могу се кла си фи ко ва ти у две на ве де не ка те го ри је. Ула га ња у влас нич ке фи -
нан сиј ске инстру мен те при по чет ном при зна ва њу на јчешће се кла си фи ку -
ју у ка те го ри ју фи нан сиј ске имо ви не по фер вред нос ти кроз ра чун до би ти и 
гу бит ка. Прив ред но друш тво може не опо зи во одлу чи ти да, при ли ком по -
чет ног при зна ва ња, ула га ња у влас нич ке инстру мен те кла си фи ку је у ка те -
го ри ју фи нан сиј ске имо ви не по фер вред нос ти кроз оста лу све о бух ват ну
до бит.

М. МИЛОШЕВИЋ - ВЛАСНИЧКИ ИНСТРУМЕНТ ПРИВРЕДНОГ ДРУШТВА 
КАО ФИНАНСИЈСКИ ИНСТРУМЕНТ УЛАГАЊА ИНВЕСТИТОРА 97

Сли ка 3 - Кри те ри јум за кла си фи ка ци ју 
влас нич ког фи нан сиј ског инстру мен та

Извор: KPMG (2014) First impressions: IFRS 9 - Financial Instruments, str. 11. При ла гођено:
https://assets.kpmg.com/content/dam/kpmg/pdf/2015/06/first-impressions-IFRS9-O-20
1409.pdf(20.8.2016.).



Та бе ла 7 - По чет но и на кнад но вред но ва ње 
влас нич ких фи нан сиј ских инстру ме на та

Ка те го ри ја влас нич ког 
фи нан сиј ског инстру мен та

По чет но
при зна ва ње

Нак над но
вред но ва ње

Ефек ти 
на кнад ног вред но ва ња

Фи нан сиј ска имо ви на 
по фер вред нос ти 

кроз ра чун до би ти и гу бит ка
Фер вред ност

Фер вред ност
на из веш тај -
ни да тум

= Повећање фер вред нос ти: повећање фи -
нан сиј ске имо ви не и при ход

= Сма ње ње фер вред нос ти: сма ње ње фи -
нан сиј ске имо ви не и рас ход

Кроз ра чун до би ти и гу бит ка

Фи нан сиј ска имо ви на 
по фер вред нос ти кроз 

оста лу све о бух ват ну до бит

Фер вред ност
плус транс -
акциони
трош ко ви

Фер вред ност
на из веш тај -
ни да тум

= Повећање фер вред нос ти: повећање фи -
нан сиј ске имо ви не и повећање ка пи та ла

= Сма ње ње фер вред нос ти: сма ње ње фи -
нан сиј ске имо ви не и сма ње ње ка пи та ла

Кроз оста лу све о бух ват ну до бит

На осно ву кла си фи ка ци је влас нич ких фи нан сиј ских инстру ме на та при
по чет ном при зна ва њу у одређену ка те го ри ју фи нан сиј ске имо ви не одређује
се на чин ис ка зи ва ња ефе ка та про ме не фер вред нос ти влас нич ких инстру ме -
на та при на кнад ном вред но ва њу. У Та бе ли 7 пре зен то ва но је по чет но и на -
кнад но вредновање финансијске имовине према захтевима МСФИ 9.

2.1. Фи нан сиј ска имо ви на по фер вред нос ти 
кроз ра чун до би ти и гу бит ка

Основ не ка рак те рис ти ке фи нан сиј ске имо ви не, која је раз врста на у ка те -
го ри ју фи нан сиј ске имо ви не по фер вред нос ти кроз ра чун до би ти и гу бит ка,
про ис ти чу из чи ње ни це да се та став ка фи нан сиј ске имо ви не држи ради
трго ва ња, и то су24:
= сте че на је ради про да је или по нов не ку по ви не у крат ком року;
= при по чет ном при зна ва њу део је по ртфе ља утврђених фи нан сиј ских

инстру ме на та ко ји ма се управ ља за јед но и за које по сто ји до каз о не дав -
ном ствар ном крат ко роч ном остварењу добити, и

= у пи та њу је де ри ва тив ни инстру мент.
МСФИ 9 - Фи нан сиј ски инстру мен ти и МРС 39 - Фи нан сиј ски инстру мен ти: 

при зна ва ње и ме ре ње, дају исти на чин при сту па ула га њу у ак ци је и оста ле
влас нич ке инстру мен те на ме ње не трго ва њу, кла си фи ко ва не у ка те го ри ју фи -
нан сиј ске имо ви не по фер вред нос ти кроз до бит или гу би так, у смис лу њи хо -
вог по чет ног и на кнад ног вред но ва ња. Фи нан сиј ска имо ви на по фер вред нос -
ти кроз ра чун до би ти и гу бит ка, по чет но се при зна је по фер вред нос ти
плаћеној при ње ном сти ца њу, тј. по трош ку сти ца ња. Тран сак циони трош ко -
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24)  МСФИ 9 - Фи нан сиј ски инстру мен ти, До да так A



ви25 који су ве за ни за сти ца ње фи нан сиј ске имо ви не ис ка зу ју се као трош ко ви
на кна да, од но сно рас ход.

Пос ле по чет ног при зна ва ња фи нан сиј ска имо ви на по фер вред нос ти кроз
ра чун до би ти и гу бит ка на кнад но се вред ну је по фер вред нос ти на да тум сас -
тав ља ња би лан са, од но сно Извеш та ју о фи нан сиј ском по ло жа ју друш тва, без
ума ње ња за из нос транс акцио них трош ко ва који могу на ста ти при ли ком
њене про да је. Тада се као фер вред ност узи ма тржиш на цена ак ци ја на ак тив -
ном тржиш ту. Ако се цена ак ци ја не ко ти ра на ак тив ном тржиш ту и ако се фер
вред ност ак ци ја не може по узда но утврди ти, тада ће се ула га ња у так ве ак ци је 
на кнад но вред но ва ти пре ма трош ку сти ца ња26.

До би ци и гу би ци који про ис ти чу из про ме не фер вред нос ти фи нан сиј ске
имо ви не пред став ља ју не ре а ли зо ва не при хо де и рас хо де. Ти не ре а ли зо ва ни
при хо ди и рас хо ди по стаће ре а ли зо ва ни у пе ри о ду про да је фи нан сиј ске имо -
ви не. Дак ле, про ме не тржиш них цена ак ци ја на ме ње них трго ва њу при зна ју се
као при хо ди и рас хо ди и као так ви ис ка зу ју се на рачуну добити и губитка.

Овак вим по ступ ком не ре а ли зо ва ни при хо ди и рас хо ди укљу че ни су у
утврђива ње до би ти јед на ко са оста лим ре а ли зо ва ним при хо ди ма и рас хо ди -
ма. Раз ли ка између не ре а ли зо ва них и ре а ли зо ва них при хо да и рас хо да јес те у
томе што не ре а ли зо ва ни при хо ди и рас хо ди не ма ју по ве за не нов ча не то ко ве
као ре а ли зо ва ни при хо ди и рас хо ди, па се јав ља нов ча ни јаз, будући да су не -
ре а ли зо ва ни при хо ди и рас хо ди укључени у добит који је основа за из гла са ва -
ње дивиденди власницима хартија од вредности.

У на став ку је пре зен то ван по сту пак ула га ња у влас нич ке инстру мен те
који су кла си фи ко ва ни у фи нан сиј ску имо ви ну по фер вред нос ти кроз до бит
или гу би так, на при ме ру при ла гођеном пре ма Извеш та ју о фи нан сиј ском по -
ло жа ју Друш тва Краш Заг реб д.д. Заг реб (https://www.mojedionice.com/
dionica/KRAS-R-A, Та бе ла 1).

При мер 1 А: Прив ред но друш тво Croatia Osiguranje д.д. Заг реб ку пи ло je
01.12.2019. го ди не на фи нан сиј ском тржиш ту 18.750 ак ци ја Прив ред ног друш -
тва Краш Заг реб д.д. Заг реб по тржиш ној цени од 770 HRK/ак ци ји. Друш тво
Краш Заг реб д.д. Заг реб укуп но је еми то ва ло 125.000 ак ци ја, а но ми нал на цена из -
но си 400 HRK / ак ци ји. На лог за ку по ви ну из врши ла је бро кер ска кућа Аграм бро -
кер д.д. Заг реб. Нак на да бро кер ској кући плаћена је у из но су од 6.000 HRK.

Пре ма Одлу ци кључ ног ру ко во дства при вред ног друш тва, ова фи нан сиј ска
имо ви на држи се ради трго ва ња.

На да тум би лан са, 31.12.2019. го ди не тржиш на цена ак ци ја из но си ла је 795 
HRK/ак ци ји. Ста ње текућег ра чу на на дан 01.12.2019. го ди не из но си ло је
83.102.000 HRK.

На дан 20.01.2020. го ди не про да то је 14.000 ак ци ја по цени од 835 HRK/ак ци ји.
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25) Тран сак ци о ни трош ко ви: на кна де и хо но ра ри плаћени аген ти ма, са вет ни ци ма, бро ке ри ма и по -
сред ни ци ма, так се у ко рист ре гу ла тор них тела и ко ми си ја за хар ти је од ври јед нос ти, по рез и
дру га да ва ња за пре нос.

26) МРС 39 - Фи нан сиј ски инстру мен ти при зна ва ње и ме ре ње, тач ка 46. и МСФИ 9 - Фи нан сиј ски
инстру мен ти, тач ка 9.2.



На осно ву одлу ке кључ ног ру ко во дства друш тва ула га ње у ак ци је при вред -
ног друш тва Краш Заг реб д.д. из врше но је у циљу трго ва ња тим ак ци ја ма, те
се у скла ду са ци љем ула га ња, који се оства ру је у окви ру оста лих по слов них мо -
де ла, ова фи нан сиј ска имо ви на кла си фи ку је у ка те го ри ју фи нан сиј ске имо ви не
по фер вред нос ти, кроз ра чун до би ти и гу бит ка.

Прег лед 1 - Про ра чун ула га ња у влас нич ке 
фи нан сиј ске инстру мен те који се држе ради трго ва ња 

I Тро шак сти ца ња: 01.12.2019. го ди не:

Фер вред ност (тро шак сти ца ња) = број куп ље них ак ци ја x тржиш на цена
по ак ци ји
Фер вред ност (тро шак сти ца ња) = 18.750 ак ци ја x 770 HRK/ак ци ји =
14.437.500 HRK
Тран сак циј ски трош ко ви (рас ход) = 13.000 HRK
Ви си на уде ла у друш тву Краш Заг реб д.д. Заг реб = 18.750 ак ци ја /125.000
ак ци ја = 15 % - ме то да трош ка ула га ња

II Нак над но вред но ва ње на дан 31.12.2019. го ди не:

Фер вред ност ула га ња у ак ци је = 18.750 ак ци ја x 795 HRK/ак ци ји =
14.906.250 HRK
Књи го во дстве на вред ност ула га ња у ак ци је = (14.437.500) HRK
При хо ди по осно ву про ме не фер вред нос ти 
(не ре а ли зо ва на до бит =468.750 HRK)

III Про да ја ак ци ја 20.01.2020. го ди не:

Про дај на вред ност ак ци ја = 14.000 ак ци ја x 835 HRK/ак ци ји = 11.690.000 HRK
Књи го во дстве на вред ност про да тих ак ци ја = 14.000 ак ци ја x 795 HRK/ак -
ци ји = (11.130.000) HRK:
= Крат ко роч на ула га ња у ак ци је

(14.437.500 HRK/ 18.750 ак ци ја) x 14.000 ак ци ја = 10.780.000 HRK
Исправ ка вред нос ти крат ко роч них ула га ња у ак ци је

(468.750 HRK/ 18.750 ак ци ја) x 14.000 ак ци ја = 350.000 HRK
При хо ди од про да је ак ци ја (ре а ли зо ва на до бит) = 560.000 HRK

Про ра чун пре зен ту је сис те мат ски пре глед фи нан сиј ске имо ви не кла си -
фи ко ва не у ка те го ри ју по фер вред нос ти кроз би ланс успе ха, хро но лош ки, и
то: по чет но при зна ва ње по трош ку сти ца ња; транс акцио ни трош ко ви укљу -
че ни су у рас ход пе ри о да; при ли ком на кнад ног вред но ва ња при хо ди на осно -
ву про ме не фер вред нос ти – не ре а ли зо ва на до бит; код про да је ак ци ја при хо -
ди од про да је ак ци ја - ре а ли зо ва на добит.
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2.2. Фи нан сиј ска имо ви на по фер вред нос ти 
кроз оста лу све о бух ват ну до бит

По чет но и на кнад но вред но ва ње ула га ња у влас нич ке фи нан сиј ске
инстру мен те: Фи нан сиј ска имо ви на по фер вред нос ти кроз оста лу све о бух -
ват ну до бит и фи нан сиј ска имо ви на рас по ло жи ва за про да ју, ра чу но во дстве -
но се об ухва та ју на исти на чин. Пре ма за хте ви ма МРС 39, фи нан сиј ска имо ви -
на рас по ло жи ва за про да ју је ре зи ду ал на ка те го ри ја. У скла ду са но вом кла си -
фи ка ци јом фи нан сиј ске имо ви не, која је уве де на у МСФИ 9, фи нан сиј ска имо -
ви на по фер вред нос ти кроз ра чун до би ти и гу бит ка пред став ља ре зи ду ал ну
ка те го ри ју фи нан сиј ске имовине.

Ула га ња у влас нич ке фи нан сиј ске инстру мен те (ак ци је и оста ле влас нич -
ке инстру мен те) по фер вред нос ти кроз оста лу све о бух ват ну до бит:
= у Извеш та ју о фи нан сиј ском по ло жа ју ра чу но во дстве но се ис ка зу ју као

ду го роч на улагања;
= по чет но се при зна ју по фер вред нос ти увећаној за транс акциј ске трош ко ве

сти ца ња (да тум сти ца ња), у скла ду са одлу ком кључ ног ру ко во дства Друш тва;
= на кнад но вред но ва ње се врши по фер вред нос ти фи нан сиј ске имо ви не

на из веш тај ни да тум, без ума ње ња за из нос транс акционих трош ко ва,
при чему се сва ка раз ли ка фер вред нос ти и књи го во дстве не вред нос ти
ис ка зу је кроз оста лу све о бух ват ну до бит, на кон ту ре зер ве на осно ву
про ме не фер вредности финансијске имовине (нереализовани добици);

= код про да је ак ци ја на ста ли су при хо ди. Акумулирани до би ци у оста лој
све о бух ват ној до би ти у тре нут ку про да је влас нич ких инстру ме на та – ак -
ци ја, не пре но се се на ра чун до би ти као рек ла си фи ка ци о но усклађива ње. 
Друш тво може аку му ли ра ну до бит пре но си ти уну тар влас нич ког ка пи -
та ла, на за држа ну до бит27;

= не ре а ли зо ва ни до би ци и гу би ци који на ста ју свођењем ула га ња у ак ци је
и оста ле влас нич ке инстру мен те кла си фи ко ва не у на ве де не ка те го ри је
фи нан сиј ске имо ви не ра чу но во дстве но се ис ка зу ју кроз ка пи тал, од но -
сно ре ва ло ри за ци о ну ре зер ву и при ка зу ју у Извеш та ју о све о бух ват ној
до би ти као ком по нен та остале свеобухватне добити.

За влас нич ке инстру мен те кла си фи ко ва не у фи нан сиј ску имо ви ну по
фер вред нос ти кроз оста лу све о бух ват ну до бит, при хо ди од ди ви ден ди
при зна ју се на ра чу ну до би ти и гу бит ка, ако се јас но зна да ди ви ден да пред -
став ља по враћај дела трош ко ва ула га ња28, а про ме не фер вред нос ти при -
зна ју се као оста ла све о бух ват на до бит; ди ви ден де које про ис ти чу из ула -
га ња у влас нич ке фи нан сиј ске инстру мен те при зна ју се на ра чу ну до би ти и 
гу бит ка у сле дећим слу ча је ви ма29:
= утврђено је пра во при вред ног друш тва на ис пла ту ди ви ден ди,
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27)  МСФИ 9 - Фи нан сиј ски инстру мен ти, па раг раф B.5.7.1
28)  МСФИ 9 - Фи нан сиј ски инстру мен ти, тач ка B.5.7.1.
29)  МСФИ 9 - Фи нан сиј ски инстру мен ти, па раг раф B.5.7.1.A.



= при вред но друш тво ће оства ри ти еко ном ске ко рис ти по ве за не са ди ви -
ден дом;

= из нос ди ви ден де може се по узда но из ме ри ти.
Пре ма за хте ви ма МСФИ 9 - Фи нан сиј ски инстру мен ти, ди ви ден да пред -

став ља дис три бу ци ју до би ти влас ни ка влас нич ких фи нан сиј ских инстру ме -
на та сраз мер но њи хо вим учешћима у по је ди ним ка те го ри ја ма ка пи та ла.

Такође, у ана ли зи ра ном Извеш та ју о фи нан сиј ском по ло жа ју, Та бе ла 1, у струк -
ту ри ка пи та ла, на по зи ци ји Ре зер ве фер вред нос ти пре зен то ва на је фер вред ност
фи нан сиј ске имо ви не рас по ло жи ве за про да ју за пе ри од 2018. и 2019. го ди не.

 При мер 1Б (дат на осно ву При ме ра 1А): Пре ма Одлу ци кључ ног ру ко во дства
при вред ног друш тва, куп ље на фи нан сиј ска имо ви на кла си фи ко ва на је у ка те го -
ри ју фи нан сиј ске имо ви не по фер вред нос ти кроз оста лу све о бух ват ну до бит. На
да тум би лан са, 31.12.2019. го ди не, тржиш на цена ак ци ја из но си ла је 795 HRK/ак -
ци ји. Ста ње текућег ра чу на на дан 01.12.2019. го ди не било је 83.102.000 HRK.

На дан 20.01.2020. го ди не про да то је 14.000 ак ци ја по цени од 835 HRK/ак ци ји.
Осно вом одлу ке кључ ног ру ко во дства друш тва ула га ње у ак ци је при вред -

ног друш тва Краш Заг реб д.д. Заг реб спро ве де но је с ци љем трго ва ња тим ак -
ци ја ма те се у скла ду с ци љем ула га ња који се оства ру је у окви ру оста лих по -
слов них мо де ла, ова фи нан сиј ска имо ви на кла си фи ку је у ка те го ри ју фи нан сиј -
ске имо ви не по фер вред нос ти кроз ра чун до би ти и гу бит ка.

Прив ред но друш тво Croatia оси гу ра ње д.д. Заг реб об ра чу на ва по рез на до -
бит по сто пи од 18%30.

Ра чу но во дстве ни трет ман фи нан сиј ске имо ви не кла си фи ко ва не по ка те -
го ри ја ма из При ме ра 1А и При ме ра 1Б пре зен то ван је кроз Днев ник по слов -
них про ме на ула га ња у ак ци је, у на став ку овог тек ста (Та бе ла 9).

Прег лед 2 - Про ра чун ула га ња у влас нич ке 
фи нан сиј ске инстру мен те рас по ло жи ве за про да ју

I Тро шак сти ца ња: 01.12.2019.го ди не:

Фер вред ност (тро шак сти ца ња) = (број куп ље них ак ци ја x тржиш на
цена по ак ци ји) + транс акциј ски трош ко ви
Фер вред ност (тро шак сти ца ња) = 18.750 ак ци ја x 770 HRK /ак ци ји =
14.437.500 HRK
Тран сак циј ски трош ко ви = 13.000 HRK
Тро шак сти ца ња = 14.450.500 HRK
Ви си на уде ла у друш тву Краш Заг реб д.д. Заг реб = 18.750 ак ци ја /125.000
ак ци ја = 15 % - ме то да трош ка ула га ња
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II Нак над но вред но ва ње на дан 31.12.2019. го ди не:

Фер вред ност ула га ња у ак ци је = 18.750 ак ци ја x 795 HRK/ак ци ји =
14.906.250 HRK
Књи го во дстве на вред ност ула га ња у ак ци је = (14.450.500 ) HRK
Ре зер ве на осно ву про ме не фер вред нос ти (не ре а ли зо ва на до бит) =
455.750 HRK
Прив ре ме на раз ли ка = 455.750 HRK

По рес ки ефе кат при вре ме не раз ли ке: Одло же на по рес ка об а ве за =
455.750 HRK x 18% = 82.035 HRK.

III Про да ја ак ци ја 20.01.2020. го ди не:

Про дај на вред ност ак ци ја = 14.000 ак ци ја x 835 HRK/ак ци ји = 11.690.000 HRK
Књи го во дстве на вред ност про да тих ак ци ја=14.000 ак ци ја x 795HRK /ак ци -
ји = (11.130.000) HRK:
Ду го роч на ула га ња у ак ци је
= (14.450.500 HRK/ 18.750 ак ци ја) x 14.000 ак ци ја = 10.789.707 HRK
Исправ ка вред нос ти ду го роч них ула га ња у ак ци је
(455.750 HRK / 18.750 ак ци ја x 14.000 ак ци ја) = 340. 293 HRK
При хо ди од про да је ак ци ја (ре а ли зо ва на до бит) = 560.000 HRK
Пре нос ку му ла тив них до би та ка из оста ле све о бух ват не до би ти у за држа -
ну до бит ре зер ви на осно ву про ме не фер вред нос ти у при хо де
(455.750 HRK / 18.750 ак ци ја x 14.000 ак ци ја) = 340. 293 HRK
Уки да ње одло же не по рес ке об а ве зе

(82.035 HRK/18.750 ак ци ја) x 14.000 про да тих ак ци ја = 61.253 HRK

Про ра чун презен ту је сис те мат ски пре глед фи нан сиј ске имо ви не кла си фи ко -
ва не у ка те го ри ју по фер вред нос ти кроз оста лу све о бух ват ну до бит, хро но лош ки:
по чет но при зна ва ње по трош ку сти ца ња, увећаном за транс акцио не трош ко ве;
код на кнад ног вред но ва ња про ме на фер вред нос ти одра жа ва се на ре ва ло ри за ци -
о не ре зер ве – не ре а ли зо ва ну и ре а ли зо ва ну до бит; при хо ди од про да је ак ци ја – ре -
а ли зо ва на до бит (Са вез ра чу но вођа и ре ви зо ра Срби је, 2019:703).

2.3. Ра чу но во дстве ни трет ман 
влас нич ких фи нан сиј ских инстру ме на та

а) Ре ле ван тно књи же ње ула га ња у ак ци је кла си фи ко ва не у ка те го ри ју фи -
нан сиј ске имо ви не по фер вред нос ти кроз ра чун до би ти и губитка пре зен то ва -
но је у Та бе ли 8 – Днев ник по слов не про ме не, При мер 1А.
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Та бе ла 8 – Днев ник по слов не про ме не ула га ња у ак ци је у HRK

Ред.бр.
Ра чун Опис по слов -

не про ме не

Износ

Д П Д П

1.

2360 – Крат -
ко роч на ула -
га ња у ак ци је
5509 – Тро -
шак на кна де
бро кер ске
услу ге

24100 – Жиро ра чун
433 - Оба ве зе пре ма до бав ља -
чу Аграм бро кер

Тро шак сти ца -
ња ак ци ја на

дан 01.12.2019.
Тран сак циј ски 
трош ко ви

14.437.500
13.000

14.437.500
13.000

2.

2395 – Исправ -
ка вред нос ти
крат ко роч них
ула га ња у ак -
ци је

6851 - При хо ди по осно ву про -
ме не фер вред нос ти ак ци ја
–не ре а ли зо ва ни до би ци

Нак над но
вред но ва ње
ак ци ја на дан

би лан са
31.12.2019.

468.750 468.750

3.
24100 – Пос -
лов ни ра чун

2360 – Крат ко роч на ула га ња у
ак ци је
2395 - Исправ ка вред нос ти
крат ко роч них ула га ња у ак ци је
6851 - При хо ди по осно ву про -
ме не фер вред нос ти ак ци ја
–не ре а ли зо ва ни до би ци

Про да ја 
ак ци ја на дан

20.01.2020.
11.690.000

10.780.000
350.000
560.000

б) Ре ле ван тно књи же ње ула га ња у ак ци је кла си фи ко ва ног у ка те го ри ју
фи нан сиј ске имо ви не по фер вред нос ти кроз оста лу све о бух ват ну до бит, пре -
зен ту је мо у Та бе ли 9 – Днев ник по слов не про ме не, При мер 1Б.

Та бе ла 9 – Днев ник по слов не про ме не ула га ња у ак ци је у HRK

Ред.бр.
Ра чун Опис по слов не 

про ме не
Износ

Д П Д П

1.
0366 – Ду го роч на ула -
га ња у ак ци је

24100 – Жиро ра чун
Тро шак сти ца ња ак ци ја 
на дан 01.12.2019.

14.450.500 14.450.500

2.

0399 – Исправ ка вред -
нос ти ду го роч них ула -
га ња у ак ци је
4981 - Одло же на по рес -
ка об а ве за из ре зер ви

6851 - Ре зер ве по осно ву 
про ме не фер вред нос ти
фи нан сиј ске имо ви не
498 - Одло же на по рес -
ка об а ве за

Нак над но вред но ва ње
ак ци ја на дан би лан са
31.12.2019.
Одло же на по рес ка об а -
ве за

455.750
82.035

455.750
82.035
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3.
24100 – Пос лов ни ра -
чун

0366 – Ду го роч на ула -
га ња у ак ци је
0399 - Исправ ка вред -
нос ти ду го роч них ула -
га ња у ак ци је
6721 - При хо ди од про -
да је ак ци ја

Про да ја ак ци ја на дан
20.01.2020.

11.690.000
10.789.707

340.293
560.000

4.

333 - Ре зер ве по осно -
ву про ме не фер вред -
нос ти
498 - Одло же не по рес -
ке об а ве зе

341 - Не рас по ређена
до бит
4981 - Одло же не по рес -
ке об а ве зе из ре зер ви

Пре нос аку му ли ра них
до би та ка из оста ле све -
о бух ват не до би ти у не -
рас по ређену до бит
Уки да ње одло же не по -
рес ке об а ве зе

340.293
61.253

340.293
61.253

Ула га ње у ак ци је кла си фи ко ва не по фер вред нос ти кроз оста лу све о бух ват -
ну до бит, у из веш та ју о фи нан сиј ском по ло жа ју друш тва (би лан су ста ња), ис ка -
зу је се као ду го роч на фи нан сиј ска имо ви на, ини ци јал но вред но ва на по трош -
ко ви ма сти ца ња увећаним за транс акцио не трош ко ве. Нак над но вред но ва ње
на дан би лан са по фер вред нос ти, уз усклађива ње књи го во дстве не и фер вред -
нос ти (у овом слу ча ју повећање вред нос ти) ис ка зу је се у оста лој све о бух ват ној
до би ти, од но сно на ра чу ну ре зер ви, на осно ву про ме на вред нос ти фи нан сиј ске
имо ви не које пред став ља ју не ре а ли зо ва не ре зер ве. Про да јом ак ци ја на ста ју
при хо ди, од но сно ре а ли зо ва на до бит, будући да је оства ре на про дај на вред -
ност ак ци ја по цени већој од њи хо ве књи го во дстве не вред нос ти.

3. Кор по ра тив но управ ља ње као ме ха ни зам 
унап ређења фи нан сиј ског из веш та ва ња

Кор по ра тив но управ ља ње је про цес управ ља ња, усме ра ва ња и над зи ра ња 
по сло ва ња при вред ног друш тва, како би се ство ри ла вред ност за ак ци о на ре,
оце нио ри зик ула га ња и оче ки ва на сто па по враћаја на ула га ња, као и над зор
над ка пи тал ним ин вес ти ци ја ма и, ис тов ре ме но, шти тио ин те рес свих стеј -
кхол де ра (Zabihollah R., Richard R., 2014:120). Кор по ра тив но управ ља ње има
кључ ну уло гу у ефи кас нос ти тржиш та ка пи та ла кроз ква ли тет фи нан сиј ских
из веш та ја, раст до би ти и за пос ле них. Учес ни ци кор по ра тив ног управ ља ња су
одбор ди рек то ра, ре ви зор ски одбор, ме наџ мент, ек стер ни ре ви зор, чија је
функција надзор усклађености управљачке функције са најбољим ин те ре си -
ма предузећа и интересних група.

Прив ред на друш тва има ју орга ни зо ва ну ин фрас трук ту ру кон трол ног ме -
ха низ ма, који се одви ја пре ко ме наџ мен та, тј. ге не рал ног ди рек то ра и из -
вршних ди рек то ра, над зор ног одбо ра, одбо ра за ре ви зи ју оде ље ња ин тер не
ре ви зи је и интерне контроле и скупштине акционара.

Ква ли тет но управ ља ње по вла чи ре ал не трош ко ве услед ан га жо ва ња спе -
ци ја лис тич ких струч них кад ро ва, са вет ни ка и кон сул та на та. Акци о нар ска
друш тва, чи јим ак ци ја ма се тргу је на бер зи, ва жан су еле мент тржиш не при -
вре де, па сто га из ис ку ју непосредну контролу и пажњу јавности.

М. МИЛОШЕВИЋ - ВЛАСНИЧКИ ИНСТРУМЕНТ ПРИВРЕДНОГ ДРУШТВА 
КАО ФИНАНСИЈСКИ ИНСТРУМЕНТ УЛАГАЊА ИНВЕСТИТОРА 105



Ме наџ мент при вред ног друш тва по се ду је ве ли ку моћ и по тен ци јал но
може зло у пот реб ља ва ти пра ва ак ци о на ра. Из тог раз ло га при вред на друш тва 
при ме њу ју Стан дар де кор по ра тив ног управ ља ња, ко ји ма се утврђују ме ха -
низ ми функ ци о ни са ња и за шти те но си ла ца ин те ре са у ак ци о нар ском друш -
тву. Стан дар ди кор по ра тив ног управ ља ња утврђени су на осно ву сле дећих
при нци па усво је них од стра не Орга ни за ци је за еко ном ску сарадњу и развој
OECD (Стандарди корпоративног управљања, 2011: Стандард 14):
= оси гу ра ва ње осно ва за ефи кас ну при ме ну при нци па управ ља ња ак ци о -

нар ским друш тви ма,
= пра ва ак ци о на ра и кључ не влас нич ке функ ци је,
= рав ноп ра ван трет ман ак ци о на ра,
= уло га за ин те ре со ва них стра на – но си ла ца ин те ре са у управ ља њу ак ци о -

нар ским друш тви ма,
= об јав љи ва ње и јав ност ин фор ма ци ја,
= уло га и одго вор нос ти одбо ра директора.

Уло га одбо ра ди рек то ра омо гућава стра теш ко вођење при вред ног друш -
тва, ефи ка сан сис тем над зо ра над ме наџ мен том, који спре ча ва кон цен тра ци ју 
моћи мале гру пе ме на џе ра на врху и ства ра рав но те жу у друштву кроз његова
овлашћења.

Одва ја ње влас ниш тва од кон тро ле у при вред ном друш тву за хте ва да
одбор ди рек то ра:
= хар мо ни зу је су ко бе ин те ре са ме наџ мент – ак ци о нар,
= чува уло же ни ка пи тал,
= одоб ра ва одлу ке ме наџ мен та,
= оце њу је ре зул та те ме наџ мен та, и
= ало ци ра на грађива ње на на чин који ути че на ства ра ње вред нос ти за ак -

ци о на ре.
Ефи кас но кор по ра тив но управ ља ње под ра зу ме ва да сви учес ни ци кор по -

ра тив ног управ ља ња (одбор ди рек то ра, ре ви зор ски одбор, ме наџ мент и ек -
стер ни ре ви зор) сво је ак тив нос ти ускла де са најбољим интересима пре д -
узећа .

Зак љу чак

Мо дер на еко но ми ја по чи ва на раз во ју фи нан сиј ског тржиш та, рас ту врста
ду го роч них фи нан сиј ских инстру ме на та, повећању учешћа влас нич ких фи -
нан сиј ских инстру ме на та у имо ви ни, важ нос ти при зна ва ња, кла си фи ка ци је и
ефек ти ма вред но ва ња фи нан сиј ских инстру ме на та и хеџ ра чу но во дству, који
за јед но ути чу на по узда ност и во ла тил ност фи нан сиј ског из веш та ва ња при -
вред ног друш тва. Раз во јем фи нан сиј ског тржиш та, унап ређују се то ко ви ка -
пи та ла, јача при вре да, што за по сле ди цу има оства ре ње до би ти. Дак ле, на фи -
нан сиј ском тржиш ту об ав ља се про мет ду го роч них влас нич ких фи нан сиј ских 
инстру мен та који до ка зу ју удео влас ни ка у ка пи та лу ак ци о нар ског друш тва.
Влас нич ки фи нан сиј ски инстру мен ти до но се при нос њи хо вим влас ни ци ма са 
ва ри ја бил ном на кна дом - ди ви ден дом, која за ви си од по слов ног ре зул та та.
Инвес ти то ри ку пу ју влас нич ке фи нан сиј ске инстру мен те при вред ног друш -
тва, зато што оче ку ју оствар љив при нос на уло же ни но вац, како би повећали
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лич но бо га тство и ради повећања вред нос ти при вред ног друш тва, од но сно
мак си ми за ци је цена акција.

Пре ма за хте ви ма МСФИ 9, ула га ња у влас нич ке фи нан сиј ске инстру мен те
кла си фи ку ју се у две ка те го ри је фи нан сиј ске имовине:
= фи нан сиј ска имо ви на по фер вред нос ти кроз до бит и гу би так и
= фи нан сиј ска имо ви на по фер вред нос ти кроз оста лу све о бух ват ну добит.

Тех ни ке про це не вред нос ти, које се ко рис те за по чет но и на кнад но вред -
но ва ње, одра жа ва ју уочљи ве ин пу те за ка те го ри ју фи нан сиј ских инстру ме на -
та на фи нан сиј ском тржиш ту: бер зан ска тржиш та, ди лер ска и бро кер ска
тржиш та и тржиш та на ко ји ма ин вес ти то ри тргу ју. Хи је рар хи ја фер вред нос -
ти даје на јвећи при ори тет ко ти ра ним це на ма на ак тив ним тржиш ти ма за
иден тич ну имо ви ну (ин пу ти ни воа 1). Не дос та так тржиш них под а та ка не -
опход них за одређива ње фер вред нос ти фи нан сиј ских инстру ме на та пред -
став ља гло бал но огра ни че ње и ути че на из бор одго ва ра јуће технике вред но -
ва ња (тржиш не или при нос не), фер вредности предметне категорије фи нан -
сиј ског инструмента.

Како би се ство ри ла вред ност за ак ци о на ре, про це нио ри зик ула га ња и
оче ки ва на сто па по враћаја на ула га ња, као и оства рио над зор над ка пи тал ним 
ин вес ти ци ја ма и, ис тов ре ме но, шти тио ин те рес свих стеј кхол де ра, кор по ра -
тив но управ ља ње има кључ ну уло гу у ефи кас нос ти тржиш та ка пи та ла кроз
ква ли тет фи нан сиј ских из веш та ја. Из тог раз ло га при вред на друш тва при ме -
њу ју Стан дар де кор по ра тив ног управ ља ња, ко ји ма се утврђују механизми
функционисања и штите носиоци интереса у акционарском друштву.
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Увод

Смат ра се да се по че ци кор по ра тив ног управ ља ња јав ља ју још у XVI и XVII
веку, када су се по ја ви ле ком па ни је ко ји ма нe управ ља jу осни ва чи (ин вес ти -
то ри, ак ци о на ри), већ ме на џе ри ко ји ма је по ве ре но управ ља ње1. Раз два ја њем
управ ља ња од ин вес ти то ра и ње го вим по ве ра ва њем ме на џе ри ма смат ра се да 
је кре и ра на суп рот ност ин те ре са за коју су ре ше ња тра же на у пра ви ли ма кор -
по ра тив ног управ ља ња. Међутим, веће ин те ре со ва ње за кор по ра тив но
управ ља ње јав ља се 70-тих го ди на XX века, на јпре на тлу САД2, од када му се и
поклања већа пажња.

Када је реч о OECD-у3, ова међуна род на орга ни за ци ја по че ла је да се бави
кор по ра тив ним управ ља њем 90-тих го ди на XX века. Један од првих ре зул та та
били су Прин ци пи кор по ра тив ног управ ља ња које је ова орга ни за ци ја об ја ви -
ла 1999. го ди не. Убрзо су ши ро ко при хваћени у све ту као ме ри ло. У 2015. из -
ме ње ни су и до пу ње ни4, на за јед нич ком сас тан ку Са ве та OECD и са ми та ли де -
ра Гру пе Г205 (у на став ку тек ста: Прин ци пи OECD-а). Осим Прин ци па кор по ра -
тив ног управ ља ња, који су усво је ни као општи при нци пи, OECD је усво ји ла и
Пре по ру ке кор по ра тив ног управ ља ња у пред узећима која при па да ју држа ви.
У од но су на прву вер зи ју, и овај до ку мент је ре ви ди ран 2015. го ди не6. 

Иако OECD нема ве ли ки број држа ва чла ни ца, опште пре по ру ке и пре по -
ру ке које се од но се на пред узећа која при па да ју држа ви ши ро ко су при хваћене 
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у све ту. Без об зи ра на то што нису об а ве зу јуће, њи хо ва сад ржи на је так ва да се
смат ра ју по жељ ним и у држа ва ма које нису њене чла ни це. То је у скла ду са ме -
то да ма рада OECD-а који се пре поз на ју по томе што њи хо во при хва та ње про -
ис ти че из њи хо вог ква ли те та и ре зул та та у при ме ни. Сти че се ути сак да се ове
пре по ру ке не оспо ра ва ју у на шој држа ви, али се оне не по ми њу чес то и не ко -
рис те се као пра ви ла која би слу жи ла као смер ни це при ли ком до но ше ња про -
пи са, њи хо вог ту ма че ња, од но сно при ме не. У на шој ли те ра ту ри по сто ји је дан
број ра до ва по свећених кор по ра тив ном управ ља њу. Неки ра до ви од но се се на 
опште при нци пе кор по ра тив ног управ ља ња, а неки на кор по ра тив но управ -
ља ње у јав ним пред узећима и при вред ним друш тви ма која при па да ју држа -
ви7, али број тих радова није велики.

1. Кор по ра тив но управ ља ње као по јам и по ја ва

Када је реч о зна че њу из ра за кор по ра тив но управ ља ње сво јстве но друш -
тве но-ху ма нис тич ким по љи ма, по сто ји више де фи ни ци ја, али не по сто ји саг -
лас ност о томе која де фи ни ци ја је на ја дек ват ни ја. При том се среће и при ступ
одређењу зна че ња под е лом син таг ме кор по ра тив но управ ља ње на зна че ње
речи од ко јих је она са чи ње на8. Израз кор по ра тив но од но си се на гру пу или
удру же ње које на осно ву уго во ра по сту па као да је реч о јед ном лицу, на ро чи -
то при об ав ља њу де лат нос ти или грађан скоп рав ним ства ри ма9. Израз управ -
ља ње под ра зу ме ва рад ње, на чин или функ ци о ни са ње пра ви ла и упут ста ва,
као и кон тро лу са ци љем одређења тока по сту па ња у оче ки ва ним или ван ред -
ним усло ви ма10. Спа ја њем зна че ња ових из ра за до ла зи се до одређења кор по -
ра тив ног управ ља ња тако да оно под ра зу ме ва рад ње гру пе или удру же ња
који при об ав ља њу де лат нос ти или у грађан скоп рав ним ства ри ма по сту па ју
на осно ву уго во ра, као да је реч о јед ном лицу, као и на чин или функ ци о ни са -
ње правила и упутстава за њихово понашање, укључујући и контролу, а све са
циљем одређења тока поступања у очекиваним или ванредним условима.

По ред на ве де не, по сто је и дру ге де фи ни ци је по јма кор по ра тив ног управ -
ља ња, које  опи су је по ступ ке, об и ча је, по ли ти ке, за ко не и ин сти ту ци је које
усме ра ва ју орга ни за ци је и кор по ра ци је у смис лу на чи на на који де лу ју, управ -
ља ју и кон тро ли шу сво је по сло ва ње11. Аустралијски ASX - Са вет за кор по ра -
тив но управ ља ње у до ку мен ту на слов ље ном као „Прин ци пи и пре по ру ке за
кор по ра тив но управ ља ње“ одређује по јам кор по ра тив ног управ ља ња као
оквир на пра ви ла, од но се, сис те ме и про це ду ре уну тар ко јих се врше
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овлашћења и кон тро ли шу овлашћена лица у кор по ра ци ја ма12. Срећу се и ве о -
ма ши ро ка одређења овог по јма, не уте ме ље на у пра ви ли ма де фи ни са ња по -
јмо ва. Тако се у јед ном При руч ни ку за кор по ра тив но управ ља ње, на пи та ње
шта је кор по ра тив но управ ља ње, одго ва ра: „У на јос нов ни јем, кор по ра тив но
управ ља ње бави се од но си ма између раз ли чи тих но си ла ца ин те ре са у од но су
на кон тро лу ком па ни ја. Пре све га, кор по ра тив но управ ља ње бави се од но си -
ма између влас ни ка ком па ни је – ак ци о на ра, и оних који управ ља ју по сло ва -
њем ком па ни је – ад ми нис тра ци јом коју су ак ци о на ри унај ми ли да води ком -
па ни ју“13. Примећује се да није одговорено на питање започето са „Шта је...?“,
као и да нису прецизније одређени односи између субјеката који се помињу.

У вези са про бле ми ма који се јав ља ју у вези са кор по ра тив ним управ ља -
њем, у ли те ра ту ри  се ис ти че да по сто је две врсте про бле ма: про бле ми у од но -
су при нци пал – агент и про бле ми у од но су сво ји на – кон тро ла14. У да наш ње
вре ме намеће се још је дан об лик од но са који за слу жу је паж њу - од нос при нци -
пал и агент са јед не стра не – и стеј кхол де ри15 са дру ге. Упућива њем на про бле -
ме који се јав ља ју у кор по ра тив ном управ ља њу на пуш та се по јмов на рас пра ва
и пре ла зи се на те рен реалности за коју се траже примерени одговори. Такав
приступ има и OECD.

У по ме ну тим Г20/OECD Прин ци пи ма кор по ра тив ног управ ља ња из 2015.
го ди не (у на став ку тек ста: Прин ци пи 2015), OECD не даје де фи ни ци ју кор по -
ра тив ног управ ља ња. Овај до ку мент бави се само при нци пи ма који важе за
кор по ра тив но управ ља ње, пре пуш та јући по јмов но одређење дру ги ма. Исти
при ступ OECD при ме њу је и када је реч о Пре по ру ка ма кор по ра тив ног управ -
ља ња у пред узећима које при па да ју држа ви и које су такође по след њи пут
ревидиране 2015. године (у наставку текста: Принципи за ЈП). 

Из овак вог при сту па OECD-а вид љи во је да се он не бави тер ми но лош ким
пи та њи ма, већ ре ал ним од но си ма. За одређење о как вим је од но си ма реч слу -
жи сад ржи на ака та OECD-а. На осно ву тога по сред но се за кљу чу је шта све об -
ухва та кор по ра тив но управ ља ње, од но сно кор по ра тив но управ ља ње у прав -
ним ли ци ма која при па да ју држа ви. Тиме је по јам кор по ра тив ног управљања
одређен реалном, а не номиналном методом.
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12) Прин ци пи и пре по ру ке кор по ра тив ног управ ља ња које је усво јио АСX Са вет за кор по ра тив но
управ ља ње Аустралије, 2014, стр. 3, дана 29. мар та 2020. До ку мент пре узет са веб-ад ре се:
https://www.asx.com.au/documents/asx-compliance/cgc-principles-and-recommendations-3rd-ed
n.pdf. 

13) Кор по ра тив но управ ља ње, при руч ник, об јав љен под окри љем IFC-a (International Finance
Corporation), Под го ри ца, 2009, стр. 1, до ку мент пре узет 29. мар та 2020. са веб-ад ре се:
http://www.scmn.me/images/files/publikacije/2_Prirucnik-korporativnog-upravljanja.pdf. 

14) О кон цеп ци ја ма са упућива њем на ли те ра ту ру, ви де ти: Khan, Humera, ibid.

15) У српском је зи ку није се уста ли ла упот ре ба из ра за стеј кхол дер (stakeholder). Међутим, не по сто -
ји адек ва тан из раз у на шем је зи ку ко јим би мог ла да се об ухва те сва лица на која се из раз стеј -
кхол дер од но си. Реч је о свим ли ци ма која има ју неки ин те рес у од но су на не што (суб јек та, по сао,
ствар и дру го). Из угла кор по ра тив ног управ ља ња стеј кхол де ри ма могу да се на зо ву за пос ле ни,
по ве ри о ци, држа ва, је ди ни ца ло кал не са мо уп ра ве, ау то ном на по кра ји на, куп ци/ко рис ни ци
услу га и дру ги. Осим стеј кхол де ра, по ми њу се и шер хол де ри (shareholders) ко ји ма се на зи ва ју ак -
ци о на ри (осни ва чи, чла но ви). За њих у српском је зи ку по сто је одго ва ра јући из ра зи (ак ци о на ри,
чла но ви, осни ва чи) тако да се у овом раду неће за њих ко рис ти ти из раз шер хол дер.



2. Исто риј ска услов ље ност кор по ра тив ног управ ља ња 

САД. По ја ва кор по ра тив ног управ ља ња по ве зу је се са по ја вом суп рот нос -
ти ин те ре са између ин вес ти то ра и ме на џе ра16. На не пер со нал ном ни воу, она
се по ка зу је као суп рот став ље ност сво јин ских и кон трол них овлашћења (суп -
рот ност сво ји на-кон тро ла). Ипак, сама по ја ва суп рот нос ти ин те ре са, све до XX
века, није узро ко ва ла озбиљ ни је ин те ре со ва ње ни на уке ни прак се. Прва за па -
же ни ја ин те ре со ва ња пре поз на ју се 70-их го ди на XX века на тлу САД. Она су
по ве за на са не доз во ље ним рад ња ма у ком па ни ја ма, од ко јих се на јчешће по -
ми њу при ка зи ва ње не тач них под а та ка о по сло ва њу и мито. У то вре ме по јав -
љу ју се и први пред ло зи за мере про тив не доз во ље них рад њи, међу ко ји ма се
на ро чи то ин сис ти ра на не за вис ној ре ви зи ји и кон тро ли ме на џе ра од стра не
држа ве17. Осим тога, ин сис ти ра се и на пуб ли ко ва њу ин фор ма ци ја о из бо ру,
за ра да ма и не за вис нос ти ди рек то ра, као и ре зул та та ре ви зи је. Се дам де се тих
го ди на по јав љу је се сет иде ја о томе како по бољ ша ти кор по ра тив но управ ља -
ње и ума њи ти могућност не га тив них ефе ка та, од но сно рад њи упра ве. Такође,
ту су и иде је да би Одбор ди рек то ра мо рао да буде са чи њен и од ди рек то ра
који су лица из ван кор по ра ци је и не ма ју из вршна овлашћења, већ кон трол на
у од но су на из вршне ди рек то ре. За тим, да из вршни ди рек то ри не могу бити
чла но ви ко ми си ја за ре ви зи ју, за ра де и пред ла га ње кан ди да та18. Осим ек стер -
не, по ми ње се и ин тер на ре ви зи ја, тако да ове по сло ве врши Одбор ди рек то ра,
али само не извршни ди рек то ри који у одбо ру ди рек то ра мо ра ју чи ни ти
већину. За да так ин тер не ре ви зи је за миш љен је као праћење по вре да про пи са
и на ру ша ва ња по ве ре ња које је ука за но из вршним ди рек то ри ма19.

По чет ком 80-их, Амерички ин сти тут за пра во са чи нио је Нацрт пра ви ла
кор по ра тив ног управ ља ња који је пред став љен јав нос ти, али је на и шао на
суп рот став ља ње, на ро чи то лица која чине упра ву у кор по ра ци ја ма. Упра ве су
стра хо ва ле да би ре ше ња сад ржа на у Нац рту мог ла да буду при хваћена и при -
ме ње на како од до но си ла ца про пи са, тако и су до ва. Страх је из аз ван пред ло -
же ним нор ма ма о одго вор нос ти из вршних ди рек то ра, им пе ра тив ним нор ма -
ма о већини не извршних ди рек то ра и об а вез ној ин тер ној ре ви зи ји у чији сас -
тав не могу ући из вршни ди рек то ри. Кри ти ка се те ме љи ла на оце ни да је за не -
ма ре но то са чиме се ме на џе ри срећу на не ми ло срдном тржиш ту, што намеће
по тре бу да они има ју до вољ но са мос тал нос ти, укљу чу јући и пра во да се упус -
те у ри зик за доб ро ком па ни је. У то вре ме на ста ју рас пра ве о одво је нос ти сво -
ји не од управ ља ња, које се нису за врши ле ни у да наш ње вре ме. Смат ра се да је
до ку мент Америчког ин сти ту та за пра во под ста као про ме ну ви зи је која је до
тада била до ми нан тна, да су ак ци о на ри само бес по моћни за ло го дав ци које
упра ва не ми ло срдно експло а ти ше20.

Амерички ин сти тут за пра во је, због оштрих кри ти ка првог на црта, са чи -
нио и пре зен то вао јав нос ти нови на црт, 1994. го ди не, по во дом кога није било
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16)  Brian R. Cheffins, ibid, стр. 1.

17)  Ibid., стр. 3.
18)  Ibid, стр. 4.
19)  Ibid. стр. 5.
20)  Ibid. стр. 9.



мно го кри ти ка. Оце ње но је да пре тход ни на црт није при хваћен због сит ни ца,
као и да тржиш те при мо ра ва ак ци о на ре и упра ву на за јед нич ки ин те рес21. И
ак ци о на ри су про ме ни ли по на ша ње то ком 80-их го ди на, на сто јећи да зна чај -
ни је ути чу на управ ља ње ком па ни јом, умес то ра ни је па сив нос ти. Ова про ме на 
је по сле ди ца про ме не  ин вес ти то ра: док је у 1965. у САД било само 16% про фе -
си о нал них ин вес ти то ра у ак ци о нар ским друш тви ма, тај про це нат је у 1987.
по рас тао на 57%22. Смат ра се да су про фе си о нал ни инвеститори заслужни и за
развој корпоративног управљања током 90-их година прошлог века. 

То ком 80-их јав ља се про блем не при ја тељ ског или не по жељ ног пре узи -
ма ња ак ци о нар ских друш та ва, као и ме ха ни за ма за шти те, од ко јих је неке
спро во ди ла и упра ва ком па ни је. Већ `90-их про фе си о нал ни ин вес ти то ри раз -
ви ја ју кри те ри ју ме за оце ну успеш нос ти упра ве и пуб ли ко ва ње под а та ка о
томе, што је во ди ло сме њи ва њу не успеш них из вршних ди рек то ра, као и
плаћању  не пре ма угле ду из вршних ди рек то ра, већ пре ма ствар ним ре зул та -
ти ма. Ипак, то није под ра зу ме ва ло зна чај ни је ме ша ње ин вес ти то ра у рад
упра ве; њи хо во ан га жо ва ње је  пе ри о дич но  при ли ком одлучивања и у виду
утицаја на управу у непосредним контактима (изван институционалног
одлучивања).

По че так XXI века ка рак те ри шу број не рас пра ве и ра до ви на тему кор по ра -
тив ног управ ља ња, као и озбиљ ни је ин те ре со ва ње еко но мис та за ову тему23.
Чини се да је ин те ре со ва ње еко но мис та из аз ва но про ме ном ори јен та ци је ак -
ци о на ра. Док је ра ни је на јчешћи циљ ак ци о на ра био по раст вред нос ти сте че -
них ак ци ја, како би се што боље про да ле и оства ри ла за ра да, ак ци о на ри се
окрећу ефек ти ма об ав ља ња де лат нос ти и трош ко ви ма које има ју ан га жо ва -
њем упра ве.  Кра јем  XX века рас те ин те ре со ва ње за кор по ра тив но управ ља ње
у све ту; до тада је на про сто ру САД вла да ло убеђење да је њи хов сис тем на јбо -
љи, те да не тре ба ис тра жи ва ти мо де ле у дру гим држа ва ма. Али ја ча њем не -
мач ке и ја пан ске при вре де фор ми ра се миш ље ње да при вред ни сис те ми кон -
ку ри шу не само про из во ди ма, већ и сис те ми ма управ ља ња24. Упо ре до са по -
гор ша њем усло ва на тржиш ту, рас ту и за хте ви за већом одго вор ношћу упра -
ве. То је по тврђено и на кон 2008. на сту па њем ре це си је, уз пре тход не афе ре ве -
ли ких ком па ни ја (Енрон, WorldCom и др.). Није реч само о одго вор нос ти упра -
ве; губи се и по ве ре ње у кор по ра тив но управ ља ње као сре дство за одржа ње
успеш нос ти ком па ни је. По је ди ни ау то ри про гла ша ва ју 2010. да је кор по ра -
тив но управ ља ње мртво25. Ипак, ова кон ста та ци ја није по тврђена; суп рот ност 
ин те ре са између ин вес ти то ра и управе је и даље постојала, због чега тема није 
могла да буде напуштена. Нови економски поремећаји на унутрашњем и
светском тржишту и финансијски скандали у корпорацијама поново су
отворили питање одговорности управе.

Кра так при каз ис то ри ја та кор по ра тив ног управ ља ња у САД, као реп ре -
зен та тив ног при ме ра, ука зу је на  услов ље ност кор по ра тив ног управ ља ња
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21)  Ibid. стр. 10.
22)  Ibid. стр. 11.
23)  Ibid. стр. 15.
24)  Ibid. стр. 18.
25)  Ibid. стр. 22.



окол нос ти ма у окру же њу и ин те ре си ма кључ них фак то ра – ин вес ти то ра и
упра ве (ме на џе ра). Међутим, ис то ри јат кор по ра тив ног управ ља ња у САД је
реп ре зен та ти ван за кор по ра тив но управ ља ње у коме држа ва не учес тву је
зна чај но и не по сто је зна чај на по ве зи ва ња између ком па ни ја. Осим тога,
уочљиво је и да се не води рачуна о интересима стејкхолдера. 

Не мач ка. У Не мач кој се може ис то риј ски пра ти ти раз вој кор по ра тив ног
управ ља ња у ду жем пе ри о ду него у САД, иако тај ис то ри јат нису пра ти ли и
зна чај ни тек сто ви о њему. Овај ис то ри јат по ка зу је да се глав ни па ра мет ри
нису зна чај но про ме ни ли још из пе ри о да пре Првог свет ског рата. Дос туп ни
су под а ци за пе ри од од кра ја XIX века26. За раз ли ку од САД, где је глав на тема
било кор по ра тив но управ ља ње, у Не мач кој је на орга ни за ци ју управ ља ња
зна чај но ути ца ла сво јин ска струк ту ра ка пи та ла. Када је реч о упра ви, ин те ре -
сан тно је да су кра јем XX века чла но ви упра ве у не мач ким ком па ни ја ма у 86%
слу ча је ва има ли само је дан ман дат27.

Спе ци фич ност не мач ког сис те ма је у томе да се као ак ци о нар при вред ног
друш тва ре дов но јав ља и нека по слов на бан ка. Ово је ре дов но код јав них ак -
ци о нар ских друш та ва, док код оних која нису јав на (по пра ви лу су то по ро дич -
на друш тва) бан ке се на јчешће не по јав љу ју. При том, бан ке нису кон трол ни
ак ци о на ри. Због тога што ста тис тич ки под а ци по ка зу ју да се бан ка ни ка да не
јав ља као кон трол ни ак ци о нар, мора се за кљу чи ти да по сто ји чврсто опре де -
ље ње да бан ке то и не буду, иако би мог ле. Када је реч о бан ка ма, оне се по јав -
љу ју у две уло ге – као ак ци о на ри и као пу но моћници. Учешће ак ци о на ра са ма -
лим бро јем ак ци ја које сву да у све ту пред став ља про блем, овде је ре ше но тако
да се бан ке чес то има ју уло гу пу но моћника ма њин ских ак ци о на ра, са трај ним
или ду го роч ним овлашћењем за за сту па ње. Тиме бан ке до дат но кон цен три -
шу сво је учешће у одлу чи ва њу скуп шти не друш тва. Међутим, као пу но -
моћници, оне су дуж не да по сту па ју пре ма инструк ци ја ма да ва о ца пу но моћја,
и оне то и чине. Чак има ју об а ве зу да да ва о цу пу но моћја дају пред лог како би
тре ба ло гла са ти по во дом одређене тач ке днев ног реда, који он не мора да
при хва ти. Ако се не из јас ни о пред ло гу, бан ка ће сво ја за ступ нич ка
овлашћења врши ти или у скла ду са да тим пред ло гом или про це њу јући шта би 
било на јбо ље у кон крет ним окол нос ти ма. Како су ма њин ски ак ци о на ри на -
јчешће не за ин те ре со ва ни за учешће у одлу чи ва њу, то ве о ма чес то даје бан ци
ау то но ми ју да гла са по со пстве ном из бо ру, као да је она ак ци о нар. Сво ју услу -
гу за сту па ња бан ке не нуде општом по ну дом, већ само оним ак ци о на ри ма за
које про це не да би то било ко рис но. Смат ра се да учешће ба на ка у одлу чи ва њу
по зи тив но ути че на управ ља ње друш тви ма из више разлога. Банке добро
познају финансијску политику у држави. Редовно ангажују квалитетне
кадрове. Познате су им кредитне, односно платежне способности других
компанија. Имају и саме одређени кредитни потенцијал који могу да ангажују
по потреби. 
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26) Опшир ни је, ви де ти у: Fohlin, Caroline, The History of Corporate Ownership and Control in Germany, u:
A History of Corporate Governance aroung the World: Family Business Groups to Professional
Managers, Chicago, 2005, стр. 223-281, дос туп но на веб-ад ре си:
 http://www.nber.org/chapters/c10271. 

27)  Fohlin, Caroline, Ibid, стр. 253.



Дру га спе ци фич ност је по ве зи ва ње при вред них друш та ва. За Не мач ку је
ка рак те рис ти чан кон церн као об лик по ве зи ва ња, који се јав ља  као хо ри зон -
тал но,  вер ти кал но28, или ком би но ва но по ве зи ва ње. Тиме се об ез беђује „блок
на ступ“ на тржиш ту који ре дов но даје боље ефек те од по је ди нач них на сту па.
Инте ре сан тно је и то да су ак ци о на ри на јвећег бро ја ком па ни ја дру ге ком па -
ни је, а не фи зич ка лица. Фи зич ким ли ци ма при па да укуп но учешће од пар де -
се ти на про це на та у основ ном ка пи та лу, док је оста так ре зер ви сан за дру ге
ком па ни је. Овим се по сти же ефе кат који није ка рак те рис ти чан за већину зе -
ма ља у све ту: по ли ти ку ком па ни ја воде ме на џе ри, а не ин вес ти то ри. Како
већина гла со ва при па да ком па ни ја ма, пра во гла са у скуп шти ни врше за кон -
ски за ступ ни ци (дак ле, упра ва раз ли чи тих ком па ни ја), а не ин вес ти то ри (као
фи зич ка лица). Прак тич но, ме на џер ски слој је пре узео кон тро лу над управ ља -
њем, функ ци ју која се на јчешће ве зу је за ин вес ти то ре. Ге не рал но го во рећи,
тиме је ко лек тив но пре узе ло пре ва гу над индивидуалним, али се не стиче
утисак да је то ишло на штету индивидуалног интереса. Говорећи кри те ри ју -
мом улога, у овом систему су стејкхолдери преузели кључне функције од лу чи -
ва ња.

3. Ци ље ви и оче ки ва ња од кор по ра тив ног управ ља ња

Ци ље ве кор по ра тив ног управ ља ња одређује друш тве на гру па која по ку -
ша ва да оства ри, од но сно за шти ти свој ин те рес. Инте ре си се, између оста лог,
за сни ва ју и на зна њу и при хва та њу одређених мо де ла, об ра за ца, од но сно па -
ра диг ми. Из угла ин вес ти то ра, ин те ре си су: већи про фит, сни жа ва ње трош ко -
ва по сло ва ња и из бор  ме на џе ра који ће у што већој мери оства ри ти њи хо ве
ци ље ве, уз ис тов ре ме ну за шти ту   од њи хо вих зло у пот ре ба и гре ша ка. Из угла
ме на џе ра, циљ да ком па ни ја оства ри што боље ре зул та те, што је услов њи хо -
вог бо љег  на грађива ња, при чему они, за хва љу јући свом по ло жа ју, има ју број -
не при ли ке да недозвољеним средствима прибаве за себе додатне приходе на
терет имовине друштва којим управљају. 

Из угла стеј кхол де ра, њи хо ви ин те ре си су раз ли чи ти, за вис но од тога у
как вом су по ло жа ју. Ако је реч о куп ци ма, од но сно ко рис ни ци ма услу га, њи хов 
ин те рес је да до би ју што више за што мању цену. Обрну то, ако је реч о до бав -
ља чи ма, њи хов ин те рес је да про да ју сво је про из во де (услу ге) по што већој
цени. И јед ни и дру ги оче ку ју да при вред но друш тво опста не што дуже и об ав -
ља сво ју де лат ност. И када је реч о држа ви, и њен циљ је да при вред но друш тво 
опста не што дуже, као и да ис пу ња ва сво је об а ве зе и пре ма држа ви и према
стејкхолдерима, као и према инвеститорима и менаџерима. 

Овак во мнош тво ин те ре са у прак си фор ми ра раз ли чи те ефек те, за вис но
од прав ног сис те ма који је на сна зи, мо де ла управ ља ња, сво јин ске струк ту ре,
али и кул ту ре и тра ди ци је у одређеној сре ди ни. Из угла прав ног сис те ма, он
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28) Вер ти кал ни кон церн је об лик по ве зи ва ња при вред них друш та ва на осно ву учешћа у ка пи та лу.
Једна ком па ни ја кон тро ли ше дру ге на осно ву гла со ва који јој при па да ју у скуп шти ни друш тва,
које на јчешће има на осно ву ак ци ја/уде ла у друш тву. Код вер ти кал ног кон цер на реч је о по ве зи -
ва њу на осно ву уго во ра. Више ком па ни ја које не мо ра ју има ти учешћа у ка пи та лу јед на код дру ге 
до го ва ра ју се да усклађују сво ју по слов ну по ли ти ку. Овај за да так се по ве ра ва или не кој од њих
или по себ ном орга ну/телу које фор ми ра ју пред став ни ци свих чла ни ца кон цер на, чије одлу ке су
об а вез не за све чла ни це.



на сто ји да фор ми ра сет нор ми које ће оства ри ти за ко ни те ин те ре се свих учес -
ни ка овог од но са. При том, у слу ча ју суп рот став ље них ин те ре са, по треб на су
ре ше ња ко ји ма се  по сти же опти ма лан ефе кат у кон крет ном окру же њу, што
не ка да може зна чи ти и при зна ва ње ја чег пра ва не ких суб је ка та на ште ту дру -
гих, чија пра ва ће бити ква ли фи ко ва на као сла би ја. Не чини се увек из бор
између ис прав ног и не ис прав ног, већ не ка да и из бор између ис прав ни јег и
мање ис прав ног, од но сно између ло шег и мање ло шег ре ше ња. Са овак вим из -
бо ри ма кор по ра тив но управ ља ње се среће од свог на стан ка. OECD је дао  доп -
ри нос тра же њу одго во ра на ова пи та ња у виду при нци па кор по ра тив ног
управ ља ња29. Из ових при нци па се из вла че пре по ру ке за за ко но дав це о томе
како опти мал но уре ди ти ово пи та ње у циљу оства ри ва ња еко ном ске ефи кас -
нос ти, одржи вог раз во ја и фи нан сиј ске ста бил нос ти30. 

4. Сав ре ме на сре дства кор по ра тив ног управ ља ња 
пре ма пре по ру ка ма OECD-а

Обез беђење осно ве за оквир ефи кас ног кор по ра тив ног управ ља ња.
Прин ци пи OECD-а не пре тен ду ју да фор му ли шу је дан мо дел доб рог кор по ра -
тив ног управ ља ња31. Умес то тога, овај до ку мент пре тен ду је само на то да фор -
му ли ше општа пра ви ла која би била при мен љи ва у раз ли чи тим сис те ми ма
управ љањa (и јед но дом ном и дво дом ном, као и евен ту ал но не ком трећем сис -
те му). Због тога се у окви ру об ез беђења осно ве за оквир ефи кас ног кор по ра -
тив ног управ ља ња го во ри само о општим пре тпос тав ка ма које су, по својој
природи, првенствено препорука за доносиоце прописа.

Оквир кор по ра тив ног управ ља ња мора да про мо ви ше транс па рен тно и
фер тржиш те и ефи кас ну ало ка ци ју ре сур са. Он мора бити у скла ду са при нци -
пом вла да ви не пра ва и под ршком ефек тив ног над зо ра и ре а ли за ци је32 и раз -
ви јен има јући у виду ње гов ути цај на укуп не еко ном ске ефек те, ин тег ри тет
тржиш та и под сти ца је које ства ра код учес ни ка на тржиш ту и у од но су на про -
мо ви са ње транс па рен тног и функ ци о нал ног тржиш та33.

Опште прав не нор ме и за хте ви који про ис ти чу из про пи са који ути чу на
оства ри ва ње кор по ра тив ног управ ља ња мо ра ју бити у саг лас нос ти са при -
нци пом вла да ви не пра ва, транс па рен тни и при мен љи ви34. По де ла над леж -
нос ти између раз ли чи тих врста и ни воа влас ти мора бити јас но из врше на и
фор ми ра на тако да слу жи оства ри ва њу општег ин те ре са35. Про пи си ко ји ма се
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29)  Реч је о до ку мен ту који се на во ди у фус но ти бр. 4.
30)  Прин ци пи OECD -a, стр. 9. 
31)  Ibid, стр. 10.
32)  Ibid, стр. 13.
33)  Ibid, стр. 14.
34)  Ibid.

35)  Ibid, стр. 15.



уређује тржиш те ак ци ја мо ра ју бити так ви да под ржа ва ју ефи кас но кор по ра -
тив но управ ља ње36.

Власт која врши за ко но дав ну, из вршну или над зор ну функ ци ју мора има -
ти овлашћење, ин тег ри тет и сре дства за ис пу ње ње сво јих дуж нос ти на об јек -
ти ван и про фе си о на лан на чин. Осим тога, одлу ке ових влас ти мо ра ју бити
пра вов ре ме не, транс па рен тне и де таљ но об раз ло же не37.

Међуна род на са рад ња мора бити унап ређива на, укљу чу јући и за кљу че ње
би ла те рал них или мул ти ла те рал них уго во ра са ци љем раз ме не ин фор ма ци -
ја38.

Пра ва и јед нак по ло жај ак ци о на ра и кључ не сво јин ске функ ци је.
Оквир кор по ра тив ног управ ља ња мора да об ез бе ди и олак ша оства ри ва ње
пра ва ак ци о на ра, као и да оси гу ра рав ноп рав ност свих ак ци о на ра, укљу чу јући
и ма њин ске ак ци о на ре и ак ци о на ре који су стран ци. Сва ком ак ци о на ру мора
бити омо гућено ко ришћење одго ва ра јућег прав ног сре дства за за шти ту сво јих
пра ва39. Њихо ва основ на пра ва об ухва та ју на јма ње сле дећа пра ва: 1) си гу ран
ме тод ре гис тра ци је свог пра ва на ак ци је; 2) пре нос, од но сно усту па ње ак ци ја;
3) до би ја ње ре ле ван тних ин фор ма ци ја о кор по ра ци ји које су ре дов не и бла гов -
ре ме не; 4) учешће и пра во гла са у скуп шти ни друш тва; 5) пра во на учешће у из -
бо ру чла но ва упра ве; 6) пра во на учешће у рас по де ли до би ти40.

Акционари мо ра ју бити ин фор ми са ни у до вољ ној мери и има ти пра во да
пред ла жу, од но сно учес тву ју у до но ше њу одлу ка о фун да мен тал ним пи та њи -
ма за друш тво, као што су: 1) из ме не и до пу не ста ту та или осни вач ког акта и
дру гих општих ака та; 2) из да ва ње нове се ри је ак ци ја; 3) одлу чи ва ње о транс -
акциј а ма које нису ре дов не, укљу чу јући и транс фер це ло куп не имо ви не или
ње ног зна чај ног дела који може про из вес ти ефе кат ис то ве тан про да ји ком па -
ни је41.

Акционари мо ра ју има ти могућност да ефек тив но учес тву ју у раду и гла -
са ју на сед ни ци скуп шти не друш тва, мо ра ју бити ин фор ми са ни о пра ви ли ма,
укљу чу јући и нор ме о гла са њу, које се од но се на рад скуп шти не ак ци о на ра,
што подразумева наводе у наставку.
=  Акционари мо ра ју до би ти тач не и бла гов ре ме не ин фор ма ци је о да ту му,

мес ту и днев ном реду скуп шти не, као и по тпу не и бла гов ре ме не ин фор -
ма ци је о пи та њи ма на днев ном реду о ко ји ма ће се одлу чи ва ти.

= Ток сед ни це и пра ви ла по ступ ка која важе за одржа ва ње скуп шти не ак -
ци о на ра мо ра ју бити так ва да об ез беђују њи хо ву рав ноп рав ност. Про пи -
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36)  Ibid, стр. 16.
37)  Ibid.

38)  Ibid, стр. 17.
39)  Ibid, стр. 18.
40)  Ibid, стр. 20.
41)  Ibid.



са ни по сту пак не би смео да буде бес пот реб но те жак или скуп када је реч
о учешћу у гла са њу42.

= Акционарима мора да буде об ез беђена могућност да по став ља ју пи та ња
упра ви, укљу чу јући и пи та ња која се од но се на го диш њу ек стер ну ре ви -
зи ју, да пред ла жу тач ке днев ног реда за сед ни цу скуп шти не, као и одлу ке 
по во дом та ча ка о ко ји ма се рас прав ља, уз могућа раз умна огра ни че ња
ових пра ва43.

= Ефек тив но учешће ак ци о на ра у до но ше њу кључ них одлу ка, као што је
пред ла га ње и из бор чла но ва упра ве, мора бити олак ша но. Акционарима
мора бити омо гућено да из ра зе сво је миш ље ње и при ли ком гла са ња на
скуп шти ни ак ци о на ра, о за ра да ма чла но ва упра ве и/или из вршних ди -
рек то ра када по сто је. Наг рађива ње чла но ва упра ве, од но сно за пос ле них
у ак ци ја ма друш тва мора да одоб ри скуп шти на друш тва44. 

= Акционарима мора бити омо гућено да гла са ју, било лич но, било у одсус -
тву, при чему њи хов глас не може да се вред ну је раз ли чи то у за вис нос ти
од на чи на гла са ња45.

= Преп ре ке за пре ког ра нич но гла са ње мо ра ју да буду ели ми ни са не46.
Акционарима, укљу чу јући и ин сти ту ци о нал не ин вес ти то ре, мора бити

омо гућено међусоб но кон сул то ва ње о пи та њи ма која се од но се на њи хо ва
основ на ак ци о нар ска пра ва, де фи ни са на Прин ци пи ма кор по ра тив ног управ -
ља ња OECD-а, са огра ни че њи ма која су уста нов ље на ради спре ча ва ња зло у -
пот ре ба47.

Сви ак ци о на ри са ис том врстом или кла сом ак ци ја има ју јед на ка пра ва.
Инфор ма ци је о струк ту ри ка пи та ла и уго во ри ма који одређеним ак ци о на ри -
ма омо гућава ју сте пен кон тро ле који није про пор ци о на лан њи хо вим ак ци ја -
ма морају бити публиковане, односно:
= све се ри је исте кла се ак ци ја могу да дају само иста пра ва сво јим ак ци о на -

ри ма; сва ки ин вес ти тор мора има ти могућност да до би је ин фор ма ци је о
пра ви ма која дају ак ци је сва ке се ри је и сва ке кла се пре ку по ви не; сва ка
про ме на вред нос ти или бро ја гла со ва које даје ак ци ја мора бити одоб ре -
на од стра не ак ци о на ра ко ји ма при па да ју ак ци је те кла се на које се про -
ме не од но се48;

= мора се об ез бе ди ти пуб ли ко ва ње ин фор ма ци ја о струк ту ри ка пи та ла и
уго во ри ма о кон тро ли и управ ља њу49.
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42)  Ibid.

43)  Ibid, стр. 21.
44)  Ibid.

45)  Ibid. стр. 22.
46)  Ibid. стр. 23.
47)  Ibid, стр. 23.
48)  Ibid. стр. 24.
49)  Ibid.



Тран сак ци је са по ве за ним ли ци ма мо ра ју бити одоб ре не и ре а ли зо ва не
тако да об ез беђују одго ва ра јуће управ ља ње су ко бом ин те ре са у циљу за шти -
те ин те ре са ком па ни је и ак ци о на ра50, при чему:
= су коб ин те ре са који по сто ји у транс акцији са по ве за ним ли цем мора

бити об раз ло жен51,
= чла но ви упра ве и из вршни ди рек то ри мо ра ју има ти об а ве зу да об а вес те

упра ву да ли ди рек тно или ин ди рек тно или пре ко трећег лица има ју
имо вин ски ин те рес у не кој транс акцији или по слу који би се мо гао не га -
тив но одра зи ти на кор по ра ци ју52.

Ма њин ски ак ци о на ри мо ра ју бити за штићени од зло на мер них ак тив нос -
ти кон трол них ак ци о на ра које пред узи ма ју они или неко трећи у њи хо вом ин -
те ре су, ди рек тно или ин ди рек тно и мо ра ју има ти одго ва ра јућа прав на сре -
дства ко ји ма се могу томе суп рот ста ви ти. Тре ба за бра ни ти и рад ње зло у пот -
ре бе и када се пред узи ма ју на со пстве ну ште ту53.

Трго ви ни ради сти ца ња кон тро ле над кор по ра ци јом тре ба омо гућити да
функ ци о ни ше на ефи ка сан и транс па рен тан на чин54, што подразумева да:
= пра ви ла и по ступ ци сти ца ња кон тро ле над кор по ра ци јом на тржиш ту

ка пи та ла, ван ред не про ме не као што су фу зи је, као и про да ја зна чај ног
дела имо ви не кор по ра ци је мо ра ју бити јас но пред став ље ни и об јаш ње -
ни тако да ин вес ти то ри раз уме ју сво ја пра ва и прав не по сле ди це; транс -
акције се мо ра ју об а ви ти на транс па рен тан на чин, под фер усло ви ма који 
об ез беђују за шти ту влас ни ка ак ци ја свих кла са55,

= мере про тив пре узи ма ња не сме ју се пред узи ма ти са ци љем за шти те
упра ве од одго вор нос ти56.

Инсти ту ци о нал ни ин вес ти то ри, тржиш те ак ци ја и по сред ни ци. Од
окви ра кор по ра тив ног управ ља ња оче ку је се да пру жи здра ве под сти ца је це -
ло куп ном лан цу ула га ња и да оси гу ра да бер зе функ ци о ни шу на на чин који
доп ри но си доб ром кор по ра тив ном управ ља њу57.

Инсти ту ци о нал ни ин вес ти то ри који де лу ју у фи ду ци јар ном сво јству тре -
ба ло би да об е ло да не сво је кор по ра тив но управ ља ње и по ли ти ку гла са ња у
вези са сво јим ула га њи ма, укљу чу јући сво је про це ду ре за одлу чи ва ње о ко -
ришћењу гла сач ких пра ва58. Гла са ње пре ко за ступ ни ка или дру гог лица тре ба 
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врши ти у скла ду са инструк ци ја ма ствар ног влас ни ка ак ци ја59. Инсти ту ци о -
нал ни ин вес ти то ри који де лу ју као фи ду ци ја ри тре ба да об е ло да не како
управ ља ју ма те ри јал ним су ко бом ин те ре са када он ути че на оства ри ва ње
кључ них влас нич ких пра ва која про ис ти чу из њи хо вих ула га ња60.

Оквир кор по ра тив ног управ ља ња мора да сад ржи за хтев да за ступ ни ци
који са ве ту ју, ана ли ти ча ри, бро ке ри, аген ци је за оце ну реј тин га и дру ги са -
вет ни ци дају ана ли зе, од но сно са ве те ре ле ван тне за одлу чи ва ње ин вес ти то -
ра, ис тов ре ме но об ез беђујући об јав љи ва ње ре ле ван тних ин фор ма ци ја са ци -
љем ми ни ми зо ва ња су ко ба ин те ре са који би мо гао да ком про ми ту је ин тег ри -
тет њи хо вих ана ли за или са ве та61.

Инсај дер ска трго ви на и тржиш не ма ни пу ла ци је мо ра ју бити за бра ње не и
сан кци о ни са не одго ва ра јућим нор ма ма62.

За ком па ни је ко ти ра не на бер зи у дру гој држа ви, а не у оној у ко јој су осно -
ва не, мора бити јас но пуб ли ко ва на ин фор ма ци ја о томе које про пи се и која
пра ви ла кор по ра тив ног управ ља ња при ме њу ју. У слу ча ју ко ти ра ња у више
држа ва, мо ра ју бити пуб ли ко ва ни кри те ри ју ми и по сту пак при мар ног ко ти -
ра ња63.

Тржиш та ак ци ја мо ра ју да об ез бе де фер и ефи кас но одређива ње вред нос -
ти ак ци ја у циљу под ршке ефи кас ном кор по ра тив ном управ ља њу64.

Уло га стеј кхол де ра у кор по ра тив ном управ ља њу. Оквир кор по ра тив -
ног управ ља ња мора да при зна и пра ва стеј кхол де ра уста нов ље на про пи си ма
или међусоб ним уго во ром, охраб ру јући међусоб ну са рад њу између
стејкхолде ра и кор по ра ци је, као и са мих стеј кхол де ра у кре и ра њу здрав ља,
по сла и одржа ва ња фи нан сиј ске ста бил нос ти ком па ни ја65.

Мо ра ју се по што ва ти пра ва стеј кхол де ра устав ље на про пи си ма или уго во -
ром66. Они мо ра ју  има ти могућност да сво ја за штићена пра ва ефек тив но ос -
тва ре у слу ча ју по вре де67. Ако стеј кхол де ри учес тву ју у про це су кор по ра тив -
ног управ ља ња, они ре дов но и бла гов ре ме но мо ра ју има ти при ступ ре ле ван -
тним, до вољ ним и по узда ним ин фор ма ци ја ма68. Такође,  мора бити при зна та
мо гућност за раз вој пра ва за пос ле них69.

Акционари, али и за пос ле ни и њи хо ви пред став ни ци мо ра ју има ти мо -
гућност да сло бод но из ра зе сво је сум ње о не за ко ни том или не мо рал ном по -
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сту па њу, упра ви или над леж ним орга ни ма влас ти и ово њи хо во пра во не сме
се до во ди ти у пи та ње70.

Оквир кор по ра тив ног управ ља ња не сме бити у суп рот нос ти са ефек тив -
ним и ефи кас ним окви ром бан кро тства и ефек тив ним оства ри ва њем пра ва
по ве ри ла ца71.

Инфор ми са ње и транс па рен тност. Оквир кор по ра тив ног управ ља ња
мора да об ез бе ди врше ње тач ног и бла гов ре ме ног ин фор ми са ња о свим бит -
ним пи та њи ма о кор по ра ци ји, укљу чу јући фи нан сиј ску си ту а ци ју, њене ка -
рак те рис ти ке, сво јин ску струк ту ру и управ ља ње72.

Инфор ми са ње мора да об ухва та на јма ње  ин фор ма ци је о:
= фи нан сиј ским ре зул та ти ма и ре зул та ти ма о де лат нос ти ком па ни је73;
= ци ље ви ма ком па ни је и не фи нан сиј ским ин фор ма ци ја ма о њој74;
= глав ним ак ци о на ри ма, укљу чу јући и при ви ле го ва не ак ци о на ре и њи хо -

во пра во гла са75;
= одго вор нос ти упра ве и из вршних ди рек то ра76;
= чла но ви ма упра ве, укљу чу јући њи хо ве ква ли фи ка ци је, о про це су из бо -

ра, дру гим ру ко во ди о ци ма ком па ни је и да ли се они смат ра ју не за вис -
ним77;

= транс акциј а ма са по ве за ним ли ци ма78;
= пред вид љи вим фак то ри ма ри зи ка79;
= пи та њи ма од зна ча ја за за пос ле не и стеј кхол де ре80;
= управ љач кој струк ту ри и по ли ти ка ма, укљу чу јући сад ржи ну ко дек са

кор по ра тив ног управ ља ња, од но сно по ли ти ке и по ступ ка њи хо ве при -
ме не81.

Инфор ма ци је мо ра ју да буду при прем ље не и об јав ље не у скла ду са ра чу -
но во дстве ним стан дар ди ма  фи нан сиј ског и не фи нан сиј ског из веш та ва ња82.

Го диш њу ре ви зи ју мора из врши ти не за ви сан, ком пе тен тан и ква ли фи ко -
ван ре ви зор, у скла ду са стан дар ди ма ре ви зи је ви со ког ква ли те та са ци љем
об ез беђења спољ не и об јек тив не га ран ци је за упра ву и ак ци о на ре да је фи -
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нан сиј ска си ту а ци ја ко рек тно пред став ље на као и ка рак те рис ти ке ком па ни је 
у свим бит ним еле мен ти ма83. Екстер ни ре ви зо ри су одго вор ни ак ци о на ри ма
и има ју об а ве зу да ре ви зи ју врше са дуж ном паж њом84.

Сре дства са оп шта ва ња ин фор ма ци ја мо ра ју да омо гућава ју јед нак, бла -
гов ре мен и еко но ми чан при ступ ин фор ма ци ја ма од стра не ко рис ни ка85.

Одго вор ност упра ве. Оквир кор по ра тив ног управ ља ња мора да об ез бе -
ди стра теш ке инструк ци је ком па ни је, над зор над ме на џе ри ма од стра не упра -
ве и одго вор ност упра ве ком па ни ји и ак ци о на ри ма86. 

Упра ва мора да по сту па на осно ву по тпу них ин фор ма ци ја, у доб рој вери, са 
одго ва ра јућом паж њом и бри гом, и у на јбо љем ин те ре су ком па ни је и ак ци о -
на ра87. Ако  одлу ке упра ве могу да про из ве ду раз ли чи та прав на де јства пре ма
раз ли чи тим гру па ма ак ци о на ра, она је дуж на да по сту па фер у так вим при ли -
ка ма88, као и да  се при држа ва ви со ких етич ких при нци па, водећи ра чу на и о
ин те ре си ма стеј кхол де ра89.

Упра ва тре ба  да из врша ва сле деће  бит не функ ци је:
= пре глед и вођење кор по ра тив не стра те ги је, глав них пла но ва ак тив нос -

ти, по ли ти ка и по сту па ка управ ља ња ри зи ком, го диш њег бу џе та и по -
слов них пла но ва, утврђива ње ка рак те рис ти ка ци ље ва; праћење им пле -
мен та ци је и кор по ра тив ног учин ка и над зор над глав ним ка пи тал ним
из да ци ма, ак ви зи ци ја ма и усту па њу биз ни са90;

= праћење ефи кас нос ти кор по ра тив ног управ ља ња у прак си и ње го во
при ла гођава ње када је по треб но91;

= се лек ци ја и праћење из врши ла ца, њи хо ва про ме на по по тре би и над зор
над пла ни ра њем сук це си је92;

= усклађива ње одго вор нос ти кључ них из врши ла ца и упра ве са ду го роч -
ним ин те ре си ма ком па ни је и ак ци о на ра93;

= об ез беђење фор мал ног и транс па рен тног кан ди до ва ња чла но ва упра ве
и из бор ног про це са94;
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= праћење и управ ља ње по тен ци јал ним су ко бом ин те ре са ме наџ мен та,
упра ве и ак ци о на ра, укљу чу јући и зло у пот ре бе кор по ра тив не имо ви не и
зло у пот ре бе у транс акциј а ма са по ве за ним ли ци ма95;

= об ез беђење ин тег ри те та кор по ра тив ног ра чу но во дства и сис те ма фи -
нан сиј ског из веш та ва ња, укљу чу јући и не за вис ну ре ви зи ју, као и успос -
тав ља ње одго ва ра јућег сис те ма кон тро ле, сис те ма управ ља ња ри зи ци -
ма, фи нан сиј ске и опе ра тив не кон тро ле и при ме ну пра вог окви ра  и ре -
ле ван тних стан дар да96;

= над зор про це са пуб ли ко ва ња ин фор ма ци ја и ко му ни ка ци ја97.
Упра ва мора бити у ста њу да об јек тив но и са мос тал но до но си одлу ке о

сле дећим пи та њи ма зна чај ним за кор по ра ци ју98:
= до де љи ва ње одго ва ра јућег бро ја не извршних ди рек то ра, спо соб них за

не за вис но до но ше ње одлу ка, у си ту а ци ја ма када по сто ји по тен ци ја лан
су коб ин те ре са; при ме ри так вих кључ них одго вор нос ти од но се се на об -
ез беђива ње ин тег ри те та фи нан сиј ског и не фи нан сиј ског из веш та ва ња,
пре глед транс акција са по ве за ним ли ци ма, кан ди до ва ње чла но ва упра -
ве и кључ них из врши ла ца, и одго вор ност упра ве99;

= об ра зо ва ње спе ци ја ли зо ва них тела са ци љем помоћи упра ви да из врша -
ва сво је функ ци је, на ро чи то у од но су на ре ви зи ју и, за вис но од ве ли чи не
ком па ни је и из ло же нос ти ри зи ци ма, у од но су на ри зи ке управ ља ња и
одго вор нос ти; на кон  фор ми ра ња, њи хов ман дат, сас тав, пра ви ла о раду
мо ра ју бити доб ро де фи ни са ни и пуб ли ко ва ни од стра не упра ве100;

= чла но ви упра ве мо ра ју бити у ста њу да се ефек тив но по све те сво јим по -
сло ви ма101;

= ре дов на ева лу а ци ја са ци љем про це не ка рак те рис ти ка чла но ва упра ве и
про це не њи хо вих прав них  по тен ци ја ла и ком пе тен ци ја102.

Са ци љем из врша ва ња сво јих функ ци ја, чла но ви ма упра ве мора бити об -
ез беђен при ступ тач ним, ре ле ван тним и бла гов ре ме ним ин фор ма ци ја ма103.
Ако у упра ви учес тву ју и пред став ни ци за пос ле них, тре ба да буду раз ви је ни
одго ва ра јући ме ха низ ми ко ји ма се олак ша ва њи хов  при ступ ин фор ма ци ја ма,
са ци љем ефек тив ног учешћа и    унап ређења спо соб нос ти упра ве, ин фор ми са -
нос ти и не за вис нос ти104.
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5. Кор по ра тив но управ ља ње у јав ним пред узећима

Јавна пред узећа смат ра ју се кор по ра ци ја ма у смис лу стан дар да OECD-а.
Ипак, она има ју одређене спе ци фич нос ти због чега је OECD усво јио и спе ци јал -
не пре по ру ке за овак ва прав на лица. Оне под ра зу ме ва ју при ме ну и општих
пре по ру ка које важе за кор по ра ци је, али и спе ци фич них пре по ру ка које важе
само за прав на лица чији је је ди ни или кон трол ни осни вач држа ва, од но сно
дру ги об лик држав не влас ти (код нас – аутономна покрајина и јединица
локалне самоуправе). 

4.1. По јам и спе ци фич нос ти јав них пред узећа 
од зна ча ја за кор по ра тив но управ ља ње

Јавна пред узећа у Ре пуб ли ци Срби ји пред став ља ју по себ ну прав ну фор му
чији осни вач може да буде само 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. Она се осни ва ју ради об ав ља ња де лат нос ти од
општег ин те ре са, чије об ав ља ње им по ве ра ва осни вач у гра ни ца ма сво је над -
леж нос ти. Њихов ста тус уређен је по себ ним за ко ном105, али се на њих при ме -
њу ју и нор ме За ко на о при вред ним друш тви ма које важе ако неко пи та ње није 
уређено За ко ном о јав ним пред узећима106.

Јавна пред узећа (ЈП) има ју основ ни ка пи тал чији ми ни мум није про пи сан
за ко ном, а де лат ност об ав ља ју сре дстви ма која нису у јав ној сво ји ни, већ у
сво ји ни ЈП, што зна чи да за њу важи општи ре жим при ват не сво ји не. Струк ту -
ра орга на управ ља ња је так ва да ЈП нема скуп шти ну, али осни вач ЈП врши
одређена овлашћења која су ка рак те рис тич на за скуп шти ну при вред ног
друш тва (нпр. бира и раз ре ша ва ди рек то ра и чла но ве Над зор ног одбо ра,
одлу чу је о про ме на ма осни вач ког акта и дру го). Осим скуп шти не, ЈП од орга на 
има Над зор ни одбор (НО) и ди рек то ра. Ди рек тор се име ну је на кон спро ве де -
ног по ступ ка јав ног кон кур са, док за чла но ве НО то није пред виђено. У сас тав
НО ула зи и је дан пред став ник запослених у ЈП. Могуће је да ЈП има и извршне
директоре, а њих именује и разрешава директор.

Про пи са на је об а ве за јав них пред узећа да о раду из веш та ва ју осни ва ча
тро ме сеч но, а осни вач даје саг лас ност на зна чај не одлу ке/до ку мен те ЈП. Реч је 
о одређеним план ским ак ти ма (крат ко роч ни и сред њо роч ни про грам рада),
али и ста тут и та ри фу, од но сно ценовник јавног предузећа и друго. 

Јавна пред узећа не могу бити ни ди рек тни ни ин ди рек тни ко рис ни ци бу -
џе та, али могу учес тво ва ти у по ступ ци ма јав них на бав ки и на тај на чин до би -
ја ти сре дства из бу џе та. Про пи са на је и за бра на да ЈП учес тву ју у по ли тич ким
ак тив нос ти ма, да их фи нан си ра ју, под ржа ва ју или да омогуће политичко
организовање унутар ЈП.
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105)  За кон о јав ним пред узећима („Сл. глас ник РС“, бр. 15/2016 и 88/2019).
106)  Члан 76. За ко на о јав ним пред узећима.



4.2.Суп рот став ље ни за хте ви и ин те ре си у јав ном пред узећу

У ста ту су јав них пред узећа уочљи ви су за хте ви који се могу оце ни ти као
суп рот став ље ни за хте ви, што ути че на рад и оства ри ва ње функ ци ја јав них
пред узећа. Ове суп рот нос ти про ис ти чу де лом из про пи са, а де лом из фак тич -
ке ситуације у којој се она налазе.

Суп рот ност између еко ном ских ци ље ва и по ли тич ких ци ље ва. Јавна
пред узећа се осни ва ју као до бит ни суб јек ти, може се рећи као и при вред на
друш тва. Међутим, за раз ли ку од при вред них друш та ва, за да так јав них пред -
узећа није само то да оства ре до бит, већ и да омо гуће за до во ља ва ње по тре ба
ши ро ког кру га ко рис ни ка (за вис но од де лат нос ти). Пре ко јав них пред узећа
њи хов осни вач ре дов но оства ру је и неке сво је по ли тич ке ци ље ве који су по
сво јим ефек ти ма у суп рот нос ти са за хте вом да се оства ри до бит. Уто ли ко је ЈП
чес то у по ло жа ју да мора да „ба лан си ра“ између ових ин те ре са и да нађе пра ву
меру ко јом би ње гов осни вач био за до во љан. Овде је реч о ле ги тим ним и ле -
гал ним по ли тич ким ци ље ви ма, тј. ефек ти ма за које је одго во ран осни вач ЈП
јер тре ба да обезбеди остваривање одређених потреба у којима се препознаје
јавни интерес, чиме се некада умањује  добит. 

Суп рот ност еко ном ских ци ље ва. Од јав ног пред узећа оче ку је се да
оства ри до бит, али му цене кон тро ли ше осни вач. Осни ва чи ЈП чес то воде по -
ли ти ку „по пу лар них“ цена које еко ном ски нису до вољ не за оства ри ва ње до -
би ти. Пос то ји оче ки ва ње да цене буду што ниже, али да се оствари добит. 

Јав ном пред узећу су де фи ни са ни ци ље ви по во дом  де лат нос ти, али
нису јас но и транс па рен тно де фи ни са ни јав но по ли тич ки ци ље ви чије
оства ре ње се оче ку је од њега. Јавна пред узећа су, по тврђује прак са, јед на од
по лу га оства ри ва ња по ли тич ких ци ље ва. Међутим, ти ци ље ви нису де фи ни -
са ни јас но и јав но да би ЈП мог ло да се ру ко во ди њима. Обич но се инструк ци је
до би ја ју пре ко одређених по ли тич ких струк ту ра за које такође није про пи си -
ма одређено ко има овлашћења да одређује овак ве ци ље ве. Тиме се ЈП ства ра
при ну да за  оства ри ва ње и дру гих  ци ље ва, а не само оних који су јавно
дефинисани, што може бити на штету циљева ради којих је основано ЈП.

Осни вач и упра ва ЈП има ју суп рот став ље не имо вин ске ин те ре се. Како
упра ва ко рис ти туђи ка пи тал, она чес то по ка зу је да јој је ин те рес да имо ви ну
ЈП пре тво ри у сво ју имо ви ну, од но сно ис ко рис ти за себе, док осни вач има ин -
те рес да се имо ви на ЈП ко рис ти за оства ри ва ње ци ље ва ЈП. Ова суп рот ност ин -
те ре са за па же на је још у ХIХ веку, а ис ти ца ње у ли те ра ту ри ве зу је се за Адама
Сми та107.

Оства ри ва ње општег ин те ре са ре дов но се фи нан си ра из бу џе та, али
ЈП нису ни ди рек тни ни ин ди рек тни ко рис ни ци бу џе та. Не ос пор на је
могућност да ЈП об ав ља њем де лат нос ти сти че сре дства и тако фи нан си ра из -
врше ње сво јих функ ци ја. Међутим, има и де лат нос ти од општег ин те ре са код
ко јих се на тржиш ту не може об ез бе ди ти фи нан си ра ње. Како је реч о по сло ви -

126  Ра чу но во дство 1-2/2020

107) Ви де ти опшир ни је у: Три фу но вић, Ана, „Прин ци пи кор по ра тив ног управ ља ња у бан ка ма у свет -
лу прав но-ре гу ла тор ног окви ра у Срби ји“, ма те ри јал са са ве то ва ња, 2009, стр. 85. дос туп но на
веб-ад ре си: https://www.ubs-asb.com/Portals/0/Casopis/2009/1_2/B01-02-2009-Trifunovic.pdf
дана 13.04.2020. го ди не.



ма за чи јим из врше њем по сто ји по тре ба, уо би ча је но је да се они фи нан си ра ју
из бу џе та. Ипак, За кон108 није уврстио ЈП ни у ди рек тне, ни у ин ди рек тне ко -
рис ни ке бу џе та, чиме је искључио могућност финансирања њиховог рада
коришћењем буџетских средстава. 

4.3. Пре по ру ке OECD-а о кор по ра тив ном управ ља њу 
у јав ним пред узећима

Пре по ру ке OECD-а109 (у на став ку тек ста: Пре по ру ке за ЈП) о кор по ра тив -
ном управ ља њу у пред узећима која при па да ју држа ви  управ ље не су на прав -
на лица чији је држа ва осни вач, од но сно члан. Овде под држа вом не тре ба раз -
уме ти ис кљу чи во држа ву као суб јек та, већ и дру ге об ли ке (у на став ку тек ста:
држа ва) који се уну тар јед не држа ве јав ља ју као но си о ци влас ти (као што су 
нпр. у Ре пуб ли ци Срби ји ау то ном на по кра ји на и је ди ни ца ло кал не са мо уп ра -
ве). За пре по ру ке нема зна ча ја окол ност да ли у одређеној држа ви по сто ји по -
себ на прав на фор ма за прав на лица која осни ва држа ва (као што су то код нас
јав на пред узећа) или так ва по себ на прав на фор ма не по сто ји, већ држа ва
осни ва при вред на друш тва или дру га прав на лица, као што то чине и дру ги
суб јек ти. Са вет OECD-а де фи ни сао је ци ље ве Пре по ру ка за ЈП у три тач ке: 1)
про фе си о на ли за ци ја држа ве као суб јек та који врши влас нич ка пра ва; 2) опе -
ра тив ност, ефи кас ност, транс па рен тност и одго вор ност ЈП у об ав ља њу де лат -
нос ти на нивоу приватних компанија; 3) остваривање конкуренције на
тржишту између ЈП и приватних компанија (када постоји) на принципима
рав ноп рав нос ти.

Пот ре ба за пре по ру ка ма за сно ва на је на за па жа њи ма да ЈП могу трпе ти
због не при ме ре них и по ли тич ки мо ти ви са них ути ца ја осни ва ча, што чини не -
јас ним ли ни је одго вор нос ти, а не ка да води не дос тат ку одго вор нос ти и гу би -
ци ма ефи кас нос ти110. Не ка да се среће и дру га крај ност. Реч је о не дос тат ку
било как вог над зо ра од стра не осни ва ча, што об ич но води слаб ље њу под сти -
ца ја лица у ЈП да раде у ин те ре су ЈП и ње го вих ко рис ни ка услу га, а повећава ве -
ро ват ноћу да ће ме наџ мент ЈП ра ди ти прве нстве но у со пстве ном ин те ре су. ЈП
и ње гов ме наџ мент су на јчешће за штићени од два фак то ра ри зи ка ко ји ма су
из ло же не при ват не ком па ни је: ри зи ка од пре узи ма ња и ри зи ка од сте ча ја.
Пред ЈП чес то се по став ља ју и суп рот став ље ни за хте ви – да ре а ли зу ју сво је ак -
тив нос ти на еко ном ским при нци пи ма, с јед не стра не и, да оства ре на одго ва -
ра јући на чин и сво ју по ли тич ку уло гу која им је до де ље на, с дру ге стра не111. И
када се от во ри питање одговорности, често постоји више фак то ра/ин сти ту -
ци ја за које се може везати одговорност (управа ЈП, оснивач ЈП, министри,
влада, па чак и прописи).
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108)  Реч је о За ко ну о бу џет ском сис те му (“Сл. глас ник РС”, бр. 54/2009, 73/2010, 101/2010, 101/2011, 
93/2012, 62/2013, 63/2013 - испр., 108/2013, 142/2014, 68/2015 - др. за кон, 103/2015, 99/2016,
113/2017, 95/2018, 31/2019 и 72/2019).

109)  Пре по ру ке су дос туп не на веб-сај ту OECD-а: http://www.oecd.org/corporate/soes/.
110)  Пре по ру ке за ЈП, стр. 12.
111)  Ibid.



Нас то јећи да оства ри по ме ну те ци ље ве, OECD је утврдио Пре по ру ке за ЈП
које су ком па ти бил не са Прин ци пи ма OECD-а112 и за сни ва ју се на њима. Сад -
ржи на пре по ру ка за ЈП биће при ка за на по по глав љи ма датим у том
документу.

Раз ло зи за влас ниш тво држа ве. Држа ва врши осни вач ка (влас нич ка)
пра ва пре ма ЈП у општем ин те ре су јав нос ти. Због тога она има об а ве зу да паж -
љи во про це ни и об ја ви ин фор ма ци је о ци ље ви ма који оправ да ва ју држав но
влас ниш тво, а ти раз ло зи се мо ра ју стал но пре ис пи ти ва ти113. Ова кав став им -
пли ци ра да про це на шта пред став ља општи ин те рес происти че из по ли тич ке
про це не држа ве тј. да нема општеп рих ваћених ста во ва, већ да сва ка држа ва
врши ове про це не. Уто ли ко су оне по свом ка рак те ру по ли тич ке, али то под ра -
зу ме ва и да буду об раз ло же не. Јав нос ти мо ра ју да буду јас но пред став ље ни
раз ло зи због ко јих се држа ва по јав љу је као осни вач ЈП у одређеним де лат нос -
ти ма. Јед ном из врше не про це не не под ра зу ме ва ју не про мен љи вост. Пре по ру -
чу је се ре дов но пе ри о дич но пре ис пи ти ва ње по тре бе за по сто јањем држав ног
влас ниш тва и учешћем државе у одређеним пословима/делатностима.

Уло га држа ве као осни ва ча ЈП. Држа ва је дуж на да се по на ша као ин фор -
ми сан и ак ти ван осни вач, об ез беђујући да се управ ља ње јав ним пред узећем
спро во ди на транс па рен тан и одго во ран на чин, са ви со ким сте пе ном про фе -
си о на лиз ма и ефи кас нос ти114. Прав на фор ма коју држа ва ко рис ти за об ав ља -
ње де лат нос ти од општег ин те ре са мора бити по јед нос тав ље на и стан дар ди -
зо ва на. ЈП мора има ти пуну опе ра тив ну ау то но ми ју за оства ри ва ње по став ље -
них ци ље ва, а држа ва се мора суздржа ва ти од ре де фи ни са ња ци ље ва на не -
тран спа рен тан на чин. Врше ње осни вач ких пра ва држа ве тре ба об ез бе ди ти
пре ко одго ва ра јућег тела, а то тело мора бити у ста њу и мора бити ком пе тен -
тно да врши ову функ ци ју. Положај тог тела мора бити одређен одговарајућим 
актом, а његови чланови одговорни представничком органу државе.

Врше ње осни вач ких пра ва држа ве под ра зу ме ва:
= одређива ње пред став ни ка у скуп шти ни ЈП и ефек тив но врше ње пра ва

гла са;
= уста нов ља ва ње доб ро струк ту ри ра ног по ступ ка кан ди до ва ња чла но ва

упра ве ЈП;
= одређива ње и праћење оства ри ва ња ци ље ва ЈП, укљу чу јући и фи нан сиј -

ске ци ље ве, струк ту ре ка пи та ла и ни воа то ле ран ци је ри зи ка;
= успос тав ља ње сис те ма из веш та ва ња који омо гућава држа ви врше ње

над зо ра и оце ну рада ЈП, укљу чу јући и поређење са одго ва ра јућим стан -
дар ди ма управ ља ња;

= раз вој по ли ти ке ин фор ми са ња, што под ра зу ме ва и одређива ње ин фор -
ма ци ја које се пуб ли ку ју, као и на чи на пуб ли ко ва ња и ме ха ни за ма за об -
ез беђење ква ли те та ин фор ми са ња;
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112)  Ви де ти фус но ту бр. 4.
113)  Пре по ру ке за ЈП, стр. 17.
114)  Ibid, стр. 18.



= у скла ду са прав ним сис те мом, одржа ва ње ди ја ло га са ек стер ним ре ви -
зо ри ма и спе ци јал ним држав ним орга ни ма;

= успос тав ља ње јас не по ли ти ке одго вор нос ти упра ве ЈП ко јом се шти те
ду го роч ни и сред њо роч ни ин те ре си ЈП, при вла че и мо ти ви шу ква ли тет -
ни про фе си о нал ци.

Јавна пред узећа на тржиш ту. У скла ду са раз ло зи ма за држав ну сво ји ну,
прав ни сис тем, укљу чу јући и нор ме којима се уређује по ло жај ЈП, мо ра ју да об -
ез бе де тржиш ну утак ми цу и фер кон ку рен ци ју на тржиш ту на коме ЈП пред -
узи ма ју при вред не ак тив нос ти115. У Пре по ру ка ма за ЈП ин сис ти ра се на томе
да се раз дво је функ ци је држа ве као осни ва ча ЈП од оста лих функ ци ја држа ве,
што се на ро чи то од но си на функ ци ју ре гу ла то ра тржиш та. Циљ овог за хте ва је 
да држа ва не ко рис ти сво ја овлашћења која има као за ко но да вац и но си лац
влас ти да пре ко њих об ез беђује при ви ле го ван по ло жај јав них пред узећа на
тржиш ту. Стеј кхол де ри ма, као и свим трећим ли ци ма која има ју прав ни ин те -
рес, мо ра ју да буду об ез беђена ефи кас на прав на сре дства за за шти ту пра ва од
не доз во ље ног по на ша ња државе.

У јав ним пред узећима у ко ји ма се ком би ну ју еко ном ски ци ље ви са ци ље -
ви ма јав не по ли ти ке, мо ра ју се одржа ва ти ви со ки стан дар ди транс па рен тнос -
ти и пуб ли ко ва ња ин фор ма ци ја у вези са струк ту ром при хо да и рас хо да, са ци -
љем по ве зи ва ња са глав ним ак тив нос ти ма ЈП. За оства ри ва ње ци ље ва јав не
по ли ти ке мо ра ју се об ез бе ди ти сре дства од стране ЈП, из буџета, и подаци о
томе морају да буду публиковани.

Еко ном ске ак тив нос ти ЈП не сме ју да буду из узе те из при ме не општих
про пи са, по рес ких про пи са и под за кон ских ака та. Про пи си ма се не сме омо -
гућава ти не осно ва на дис кри ми на ци ја на тржиш ту пре ма оста лим суб јек ти -
ма. Не сме се огра ни ча ва ти пра во по ве ри ла ца ЈП на прав ну за шти ту у од но си -
ма са ЈП, као ни пра во да траже покретање стечајног поступка према ЈП. 

На фи нан сиј ском тржиш ту, јав ним пред узећима не сме се об ез беђива ти
по вољ ни ји по ло жај у од но су на оста ле суб јек те. То на ро чи то под ра зу ме ва јед -
нак по ло жај у од но си ма са фи нан сиј ским ин сти ту ци ја ма, ис кљу че ње фи нан -
сиј ске под ршке (по влашћено фи нан си ра ње, мање по рес ке об а ве зе, по вољ ни -
ји кре ди ти и сл.) и при ви ле ги је у снаб де ва њу (елек трич ном енер ги јом, во дом
и сл.). Ако ЈП учес тву је у по ступ ку јав не на бав ке, било као понудилац или
наручилац, поступак мора бити недискриминаторан и транспарентан.

Јед нак по ло жај оста лих ак ци о на ра, од но сно ин вес ти то ра. Ако се ЈП ко -
ти ра на бер зи или има и дру ге чла но ве, осим држа ве, и држа ва и ЈП дуж ни су да
при зна ју пра ва свих ак ци о на ра, од но сно чла но ва и об ез бе де јед нак трет ман
свих чла но ва, као и јед на ку могућност за при ступ ин фор ма ци ја ма116. Пре по ру -
ке за ЈП пред виђају да је држа ва дуж на да на сто ји да се у по тпу нос ти при ме не
Прин ци пи OECD-а у си ту а ци ја ма у ко ји ма држа ва није је ди ни члан ЈП, од но сно
при вред ног друш тва, а када је је ди ни осни вач, да при ме ни све ре ле ван тне
пре по ру ке за так ве си ту а ци је. То сва ка ко под ра зу ме ва рав ноп рав ност свих
чла но ва ЈП, од но сно при вред ног друш тва, транс па рен тност и пуб ли ко ва ње
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ин фор ма ци ја, као и ко му ни ка ци ју и кон сул та ци је са оста лим чла но ви ма.
Тран спа рен тност се на ро чи то од но си на од нос ЈП и држа ве и однос између
јавних предузећа. Када је реч о учешћу у управљању, свим члановима мора се
олакшати и омогућити учешће у раду скупштине. 

Ако у држа ви по сто ји ко декс кор по ра тив ног управ ља ња који важи ге не -
рал но, онда се он при ме њу је и на ЈП. Уко ли ко ЈП оства ру је и одређене ци ље ве
јав не по ли ти ке, и оста лим чла но ви ма мо ра ју да буду дос туп не ин фор ма ци је о
томе. И када ЈП учес тву је у про јек ти ма типа joint venture или јав но-при ват ном
пар тне рству, тре ба об ез бе ди ти подршку осталих чланова за такве пројекте.

Одго вор но по сло ва ње и од но си са стеј кхол де ри ма. По ли ти ком осни -
ва ча ЈП мора се при зна ти и одго вор ност ЈП пре ма стеј кхол де ри ма, што под ра -
зу ме ва и за хтев да ЈП из веш та ва о сво јим од но си ма са стеј кхол де ри ма. Мо ра ју
да буду јас но де фи ни са на оче ки ва ња држа ве у од но су на де лат ност ЈП117.
Држа ва, ком па ни је са држав ним ка пи та лом, као и ЈП дуж ни су да при зна ју и
по шту ју пра ва стеј кхол де ра, било да су та пра ва уста нов ље на про пи си ма или
уго во ром. Ко ти ра на и ве ли ка ЈП дуж на су да из веш та ва ју и о од но си ма са за -
пос ле ни ма, по ве ри о ци ма и за јед ни ца ма на које ути че об ав ља ње њи хо ве де -
лат нос ти. Упра ва ЈП дуж на је да успос та ви сис тем унут раш ње етич ке кон тро -
ле ком па ти бил нос ти про гра ма и мера, укљу чу јући и оне ко ји ма се спре ча ва ју
пре ва ре и ко руп ци ја. Мере мо ра ју да буду у складу са домаћим правом и
међународним стандардима.

Јавна пред узећа дуж на су да се при држа ва ју стан дар да који важе за де лат -
ност коју об ав ља ју. Оче ки ва ња осни ва ча од де лат нос ти коју ЈП об ав ља мо ра ју
бити јав но об јав ље на, а ме ха низ ми за њи хо во оства ре ње јас но де фи ни са ни.
Јавна пред узећа не сме ју да буду сре дство за фи нан си ра ње по ли тич ких ак тив -
нос ти, нити тре ба да  својим активностима доприносе политичкој кампањи. 

Инфор ми са ње и транс па рен тност. Јавна пред узећа мо ра ју по што ва ти
ви со ке стан дар де транс па рен тнос ти, што под ра зу ме ва и ви сок ква ли тет ра -
чу но во дства, об е ло да њи ва ња ин фор ма ци ја, по што ва ње стан дар да ре ви зи је
који важе за ко ти ра на друш тва118. Фи нан сиј ско и не фи нан сиј ско из веш та ва -
ње ЈП мора бити у скла ду са ви со ким ква ли те том међуна род но при зна тих
стан дар да кор по ра тив ног ин фор ми са ња, што се од но си и на об лас ти од по -
себ ног зна ча ја за оснивача и општи интерес. То се посебно односи на
активности ЈП од општег интереса. 

Узи ма јући у об зир могућнос ти и ве ли чи ну ЈП, ове ин фор ма ци је би тре ба ло 
да се односе на:
= ци ље ве де лат нос ти ЈП и њи хо во оства ре ње;
= фи нан сиј ске ре зул та те и ре зул та те при об ав ља њу де лат нос ти, а када по -

сто ји, и оства ри ва ње по ли тич ких ци ље ва и при каз њи хо вог фи нан си ра ња;
= управ ља ње, сво ји ну, гла сач ку струк ту ру у ЈП, од но сно при вред ном друш -

тву и ко декс кор по ра тив ног управ ља ња који при ме њу је ЈП;
= на кна де за рад чла но ва упра ве и кључ них из врши ла ца;
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= ква ли фи ка ци је чла но ва упра ве, про цес њи хо вог из бо ра, по ли ти ку раз -
но врснос ти сас та ва, при пад ност упра ва ма дру гих ком па ни ја и да ли се
смат ра ју не за вис ним чла но ви ма упра ве;

= ма те ри ја ле о пред вид љи вим фак то ри ма ри зи ка и ме ра ма које се пред -
узи ма ју за управ ља ње ри зи ци ма;

= фи нан сиј ску помоћ при мље ну од држа ве, укљу чу јући и сре дства об ез -
беђења, об а ве зе пре узе те за ра чун ЈП, укљу чу јући и об а ве зе и одго вор -
нос ти које про ис ти чу из јав но-при ват ног пар тне рства;

= транс акције између ЈП и држа ве и по ве за них прав них лица;
= ре ле ван тна пи та ња која се од но се на за пос ле не и дру ге стеј кхол де ре.

Го диш њи фи нан сиј ски из веш та ји мо ра ју бити пред мет ек стер не и не за -
вис не ре ви зи је, у скла ду са стан дар ди ма ви со ког ква ли те та. Кон тро ла коју
орга ни зу је држа ва не може да буде за ме на за не за вис ну ек стер ну ре ви зи ју.
Ако по сто је прав на лица по ве за на са ЈП, мора се из ра ди ти кон со ли до ва ни фи -
нан сиј ски из веш тај, као и из веш тај о раду који об ухва та и по ве за на прав на
лица. По да ци који се пуб ли ку ју тре ба ло би да буду дос туп ни јав нос ти пу тем
ин тер нет стра не ЈП.

Одго вор ност упра ве ЈП. Упра ва ЈП тре ба да има ау то ри тет, ком пе тен -
тност и об јек тив ност да би мог ла да из врша ва сво ју функ ци ју стра теш ког
вођства и над зо ра ме наџ мен та. Чла но ви упра ве мо ра ју да по сту па ју са ин тег -
ри те том и одго вор ни су за сво је ак тив нос ти119. Упра ви ЈП мора бити дат ја сан
ман дат и по тпу на одго вор ност за пер фор ман се ЈП. Њена уло га мора бити јас но 
одређена про пи си ма, пре све га ком па ниј ским пра вом. Упра ва је одго вор на
осни ва чу за свој рад, а дужна је да ради у најбољем интересу компаније и
оснивача.

Упра ва је дуж на да успос та ви одго ва ра јућу стра те ги ју и над зор над ме наџ -
мен том. Она тре ба да има и овлашћење да име ну је и раз ре ша ва из врши о це.
Стра те ги ја под ра зу ме ва и де фи ни са ње сис те ма на грађива ња из врши ла ца
који је у ин те ре су ЈП. Изврши о ци ма мора да буде дато овлашћење да об јек тив -
но и не за вис но одлу чу ју. Сви чла но ви упра ве и ме наџ мен та мо ра ју бити би ра -
ни на осно ву ква ли фи ка ци ја и сно си ти одго вор ност за свој рад. Не за вис ни
чла но ви упра ве не сме ју има ти ни ка кав ма те ри ја лан ин те рес у од но су на ЈП,
ње гов ме наџ мент, већинске осниваче или својински удео који би могао да
угрози његово објективно одлучивање.

Ме ха низ ми уну тар ЈП мо ра ју бити де фи ни са ни тако да се из бег не су коб
ин те ре са који би оме тао чла но ве упра ве при врше њу њи хо вих по сло ва и по -
ли тич ки ути цај на њих. Оба ве за пред се да ва јућег или пред сед ни ка ко лек тив -
ног орга на упра ве ЈП је да об ез бе ди ефи кас ност рада тог орга на. Он је ду жан и
да, сам или са дру гим чла но ви ма, де лу је као веза за ко му ни ка ци ју са осни ва -
чем ЈП. Пред се да ва јући не може бити би ран из реда лица са из вршним функ -
ци ја ма у ЈП. Ако у раду упра ве учес тву је и пред став ник за пос ле них, одго ва ра -
јући ме ха низ ми мо ра ју бити успос тав ље ни тако да он може ефек тив но и не -
прис трас но да учествује у раду управе на основу информација које му морају
бити доступне. 
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Могуће је фор ми ра ње раз ли чи тих тела и одбо ра, са чи ње них од струч ња ка
за по је ди не об лас ти, у циљу по ма га ња упра ви у врше њу по сло ва. Одго вор ност 
за ефек те оста је на чла но ви ма упра ве. Тре ба врши ти и годишњу оцену рада
извршилаца. 

Тре ба об ез бе ди ти функ ци о ни са ње ин тер не ре ви зи је пре ко ко ми си је за
ре ви зи ју или не ког дру гог слич ног орга на са за дат ком да врши функ ци је ре -
ви зи је и о томе извештава управу.

4.4. Прав не нор ме о кор по ра тив ном управ ља њу у јав ним пред узећима 
у РС у свет лу пре по ру ка OECD-а

Ре дос ле дом ко јим су пре по ру ке из ло же не у до ку мен ту OECD-а, биће при -
ка за на и ре ше ња у про пи си ма Ре пуб ли ке Срби је о јавним предузећима.

Раз ло зи за влас ниш тво држа ве. Пре по ру ке за ЈП не пред виђају кри те ри -
јум према ком би држа ва одре ди ла у ко јим де лат нос ти ма ће осно ва ти јав на
пред узећа или при вред на друш тва. У на шим про пи си ма, када је реч о јав ним
пред узећима, те де лат нос ти се по ми њу као де лат нос ти од општег ин те ре са120,
при чему се не де фи ни ше овај по јам, већ се на бра ја ју об лас ти за које се смат ра
да у њима по сто ји општи ин те рес. Из за кон ског одређења општег ин те ре са
про из ла зи да ова прав на ка те го ри ја има два кључ на об е леж ја: 1) де лат нос ти
од општег ин те ре са про из во де одређене ефек те на већи број суб је ка та и/или
њи хо ви ефек ти се тичу ви тал них/из узет но важ них по тре ба суб је ка та; и 2)
држа ва има мо но пол да орга ни зу је об ав ља ње ових де лат нос ти, што зна чи да
њи хо во об ав ља ње није на сло бод ном ре жи му121. Мно ге де лат нос ти за до во ља -
ва ју први кри те ри јум и око тога се не запажају озбиљни спорови. Најчешће је
спорно да ли држава треба да има монопол у односу на неку делатност.

У ли те ра ту ри се срећу дис ку си је122 о томе шта би тре ба ло да пред став ља
општи ин те рес, од но сно може ли се општи ин те рес одре ди ти тако да то огра -
ни ча ва сло бо ду за ко но дав ца да било коју де лат ност про гла си де лат ношћу од
општег ин те ре са. Дис ку си је нису дале так ве ре зул та те, бар када је реч о ге не -
рал ном одређењу по јма општег ин те ре са. Ипак, за па жа се да се вре ме ном ме -
ња ло одређење које би за све де лат нос ти тре ба ло да об ухва ти општи ин те рес,
при чему је за ис кљу чи ва ње не ких са лис те вођена упор на бор ба. Так ва је си ту -
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120) Члан 2. За ко на о јав ним пред узећима („Сл. глас ник РС“, бр. 15/2016 и 88/2019).
121) Члан 3. За ко на о јав ним пред узећима то из ри чи то пред виђа – де лат нос ти од општег ин те ре са

могу да об ав ља ју само јав на пред узећа и: 1) друш тво с огра ни че ном одго вор ношћу и ак ци о нар -
ско друш тво чији је је ди ни влас ник јав но пред узеће; 2) друш тво ка пи та ла чији је ди ни влас ник је
Ре пуб ли ка Срби ја, ау то ном на по кра ји на, је ди ни ца ло кал не са мо уп ра ве, као и за вис но друш тво
чији је је ди ни влас ник то друш тво ка пи та ла; 3) дру го друш тво ка пи та ла и пред узет ник, коме је
над леж ни орган по ве рио об ав ља ње те де лат нос ти.

122)  Мит ро вић-Жит ко, На деж да, „Јавна пред узећа и об ав ља ње де лат нос ти од општег ин те ре са у про -
пи си ма и прак си: са одго ва ра јућим при ло зи ма“, Бе ог рад, 2000; До ма зет, Си ни ша С., „По ли ти ка
кон ку рен ци је Европ ске уни је и услу ге од општег еко ном ског ин те ре са“, По ли тич ка ре ви ја -
Political review: ча со пис за по ли ти ко ло ги ју, по ли тич ку со ци о ло ги ју, ко му ни ко ло ги ју и при ме ње -
ну по ли ти ку, бр. 3 (2010), стр. 289-310; Ле по тић-Ко ва че вић, Бра нис ла ва, „Јавна пред узећа, об ав -
ља ње де лат нос ти од општег ин те ре са и кон це си је у Ре пуб ли ци Срби ји“, из ла га ње на кон фе рен -
ци ји, Пра во и при вре да: ча со пис Удру же ња прав ни ка у при вре ди СР Југос ла ви је, бр. 5/8 (2004),
стр. 496-506.



а ци ја била, нпр. са де лат ношћу ин фор ми са ња123. Држа ва није лако одус та ла од 
мо но по ла у овој об лас ти, иако за мо но по лом у од но су на ин фор ми са ње нема
раз ло га, про ду жа ва јући ста тус до де ље них мо но по ла до окон ча ња при ва ти за -
ци је124. Искљу че њем де лат нос ти информисања из категорије делатности од
општег интереса, искључена је и могућност да ову делатност обављају јавна
предузећа.

Уло га држа ве као осни ва ча јав ног пред узећа. Од држа ве се оче ку је да
сво ја осни вач ка пра ва врши ак тив но на транс па рен тан на чин са ви со ким сте -
пе ном про фе си о на лиз ма и ефи кас нос ти. При том, прав на фор ма која ће се ко -
рис ти ти није зна чај на. Није у суп рот нос ти са Пре по ру ка ма за ЈП да про пи си ма
буде пред виђено да се за об ав ља ње де лат нос ти од општег ин те ре са ко рис ти
по себ на прав на фор ма (код нас фор ма јав ног пред узећа), али није у суп рот -
нос ти ни опредељење да се за те послове оснива привредно друштво. 

У Пре по ру ка ма за ЈП по себ но се ука зу је на на чин врше ња осни вач ких пра -
ва. На првом мес ту се ука зу је на на чин одређења ци ље ва де лат нос ти ЈП. Извес -
но је да се де лат ност об ав ља ради за до во ље ња по тре ба већег бро ја ко рис ни ка
и да је реч о по тре ба ма чије за до во ље ње је зна чај но. Међутим, осни вач ЈП не -
ка да пре ко ЈП води по ли ти ку одржа ва ња со ци јал ног мира (на јчешће кроз
цену услу га ЈП), што може да се не га тив но одра зи на ре зул та те по сло ва ња, а
ко нач но и на об ав ља ње де лат нос ти од општег ин те ре са. Због тога се у Пре по -
ру ка ма за ЈП ин сис ти ра да држа ва тре ба јас но да де фи ни ше и сво је по ли тич ке
ци ље ве које оства ру је пре ко јав ног пред узећа, а то важи и за сва ко на кнад но
ре де фи ни са ње ци ље ва. Сти че се ути сак да у на шој прак си овак во одређење
ци ље ва није ни ка да врше но на транс па рен тан на чин, али да по сто ји. Због тога 
се не ка да не оправ да но при го ва ра јав ном пред узећу поводом остварених
резултата, а оно није могло да прикаже и друге циљеве које је остварило, а
који нису били транспарентно дефинисани. 

Осим ци ље ва, пре по ру чу је се и да осни вач ЈП одре ди тело које ће у име
осни ва ча врши ти осни вач ка пра ва, тј. тело које ће на осно ву опште по ли ти ке
осни ва ча одређива ти ста во ве о кон крет ним пи та њи ма о ко ји ма се пре ма
општим нор ма ма из јаш ња ва осни вач. Није реч о орга ну ЈП, већ о телу које ће
чла но ви ма орга на да ва ти инструк ци је о ста во ви ма осни ва ча, али без ме ша ња
у опе ра тив но одлу чи ва ње орга на. У прак си се по јав љу ју так ва тела, али њи хов
ста тус, на чин рада, об ез беђење транспарентности и слично, нису уређени
важећим правом.

За кан ди до ва ње чла но ва орга на ЈП Пре по ру ке за ЈП ука зу ју на то да осни -
вач уста но ви по сту пак кан ди до ва ња који ће бити доб ро струк ту ри ран и
транс па рен тан. То се у на шем прав ном сис те му од но си на чла но ве над зор ног
одбо ра и ди рек то ра. За чла но ве над зор ног одбо ра За кон о јав ним пред -
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123) Члан 2. За ко на о јав ним пред узећима и об ав ља њу де лат нос ти од општег ин те ре са (“Сл. глас ник
РС”, бр. 25/2000, 25/2002, 107/2005, 108/2005 - испр. и 123/2007 - др. за кон) пред виђао је да се и
де лат ност ин фор ми са ња смат ра де лат ношћу од општег ин те ре са.

124) Чла ном 65. став 4. За ко на о јав ним пред узећима (“Сл. глас ник РС”, бр. 119/2012, 116/2013 - ау -
тен тич но ту ма че ње и 44/2014 - др. за кон) било је пред виђено да јав на пред узећа у об лас ти ин -
фор ми са ња код ко јих није из врше на сво јин ска транс фор ма ци ја до дана сту па ња на сна гу тог за -
ко на, на став ља ју да об ав ља ју де лат ност јав ног ин фор ми са ња до окон ча ња сво је влас нич ке
транс фор ма ци је.



узећима није пред ви део по сту пак кан ди до ва ња, чиме је осни ва чу оста вио
одре ше не руке. Не сти че се ути сак да по сто је доб ро струк ту ри ра ни по ступ ци
кан ди до ва ња чла но ва НО већ да, углав ном, о из бо ру чла но ва одлу чу ју одго ва -
ра јуће пар тиј ске струк ту ре. За из бор ди рек то ра пред виђен је по сту пак јав ног
кон кур са, као и ток по ступ ка. Међутим, увид у кон кур сну до ку мен та ци ју омо -
гућен је само кан ди да ти ма. Орган који одлу чу је о име но ва њу ди рек то ра до би -
ја пред лог ко ми си је на осно ву кога до но си одлу ку, тако да се ни он не упуш та у
кон кур сну до ку мен та ци ју. Одлу ка се пуб ли ку је у служ бе ном гла си лу, али она
не сад ржи све под ат ке о кан ди да ту, као ни о осталим кандидатима. Не стиче се 
утисак да су оснивачи ЈП успоставили одговарајућу политику којом би
привлачили и мотивисали квалитетне кадрове. 

Пре по ру ке за успос тав ља ње сис те ма из веш та ва ња у Ре пуб ли ци Срби ји су
ре а ли зо ва не тако да ЈП има об а ве зу да дос тав ља из веш та је о свом раду (тро -
ме сеч но), а за про пуш та ње пред виђене су раз ли чи те сан кци је. Успос тав љен је
и сис тем праћења фак ту ра, од но сно об а ве за јав ног пред узећа. Осни ва чи ЈП
оства ру ју одређене кон так те и са рад њу са органима који врше контролу рада
ЈП, односно ревизију. 

Јавна пред узећа на тржиш ту. Држа ва у да наш ње доба има сво ја два лица. 
Једно је лице влас ти које сим бо ли зу је њена су ве ре на овлашћења – пра во да
врши власт на одређеној те ри то ри ји, и дру го – лице рав ноп рав ног учес ни ка у
од но си ма. И држа ва се појав љу је у раз ли чи тим врста ма од но са, ис ту па јући
рав ноп рав но, без еле мен та влас ти пре ма дру гим суб јек ти ма, што на ро чи то
важи за при вред не и грађан скоп рав не од но се. Пре по ру ке за ЈП упућују на то
да држа ва не сме да ко рис ти сво је пра во влас ти и у од но си ма у ко ји ма се по јав -
љу је као рав ноп рав на. Из угла јав них пред узећа и дру гих суб је ка та које она
осни ва, ова инструк ци ја зна чи да држа ва сво јим про пи си ма и пре ко дру гих
носилаца влас ти не сме сво јим ЈП да омо гућава по влашћен по ло жај на тржиш -
ту. Ова пре по ру ка важи, пре све га, у си ту а ци ја ма у ко ји ма јав на пред узећа има -
ју кон ку рен ци ју при об ав ља њу де лат нос ти. Али, и када не ма ју кон ку рен ци ју,
пре по ру ка упућује на то да као осни вач ЈП мора да ути че да ЈП не зло у пот реб -
ља ва свој мо но пол ски по ло жај125. 

Пре по ру ке за ЈП још кон крет ни је по став ља ју за хтев да стеј кхол де ри ма и
дру гим ли ци ма чије је неко пра во по вређено не до пуш те ном рад њом ЈП или
ње го вог осни ва ча мора бити омо гућена за шти та одго ва ра јућим прав ним сре -
дстви ма. Извес но је да по сто ји про пис ко јим се уређује сло бо да кон ку рен ци је
и пред виђају мере пре ма суб јек ти ма који на ру ша ва ју сло бо ду кон ку рен ци је
на тржиш ту126. Овим за ко ном сан кци о ни ше се не доз во ље но по на ша ње, како
ЈП и дру гих при вред них суб је ка та, тако и држав них орга на и орга ни за ци ја
које не ма ју ста тус лица у пра ву. Ипак, да би се овај за кон при ме нио, мо ра ју да
буду по зна ти под а ци о ме ра ма на ру ша ва ња сло бо де кон ку рен ци је, за шта није 
из вес но да држа ва чини транс па рен тним све сво је од но се са јав ним пред -
узећима. У Пре по ру ка ма за ЈП ин сис ти ра се на транс па рен тнос ти од но са
између осни ва ча ЈП и јав ног пред узећа, на ро чи то у вези са струк ту ром при хо -

134  Ра чу но во дство 1-2/2020

125) На сај ту Ко ми си је за за шти ту кон ку рен ци је: http://www.kzk.gov.rs/odluke/tipovi/zloupotreba
на ла зи се је дан број одлу ка у ко ји ма су из ре че не мере јав ним пред узећима због зло у пот ре бе до -
ми нан тног по ло жа ја на ре ле ван тном тржиш ту.

126)  За кон о за шти ти кон ку рен ци је (“Сл. глас ник РС”, бр. 51/2009 и 95/2013).



да и рас хо да. Ако ЈП оства ру је и ци ље ве јав не по ли ти ке, сре дства за те на ме не
мо ра ју бити об ез беђена у бу џе ту осни ва ча. У на шем важећем прав ном сис те му 
ЈП више нису ко рис ни ци бу џет ских сред ста ва (ни ди рек тни, нити ин ди рек -
тни), што је мно гим јав ним пред узећима ство ри ло ве ли ке про бле ме. Нема
раз ло га да се за ко ном не пред ви ди, као из узе так од пра ви ла, да се одређене
ак тив нос ти ЈП могу фи нан си ра ти из бу џе та, ако је реч о ци ље ви ма јав не по ли -
ти ке, при чему мора да буде транс па рен тно и јас но де фи ни са но о как вим је ци -
ље ви ма реч, као и како се та сре дства ко рис те. На сна зи је и За кон о кон тро ли
држав не помоћи127 којим се ограничава државна помоћ која би нарушавала
слободу конкуренције на тржишту.

Не само када је реч о тржиш ту робе или услу га, при нцип рав ноп рав нос ти
мора ва жи ти и на фи нан сиј ском тржиш ту. Јавна пред узећа не могу има ти по -
вољ ни ји по ло жај у смис лу за ду жи ва ња под по вољ ни јим усло ви ма, ко рис ти ти
фи нан сиј ску под ршку која није дос туп на дру гим суб јек ти ма, плаћати мање
по ре зе и слич но. И када ЈП учес тву је у по ступ ку јав не на бав ке, било као по ну -
ди лац или на ру чи лац, ЈП не може бити привилеговано, а поступак мора бити
транспарентан. 

Јед нак по ло жај оста лих ак ци о на ра, од но сно ин вес ти то ра. Овај део
пре по ру ка за ЈП од но си се на си ту а ци је у ко ји ма држа ва није је ди ни осни вач
јав ног пред узећа. У Ре пуб ли ци Срби ји рет ко се срећу так ве си ту а ци је да ЈП има 
више од јед ног осни ва ча, али их има. И када има више од јед ног осни ва ча, то
може бити само је дан од три суб јек та – држа ва, ау то ном на по кра ји на или је ди -
ни ца ло кал не са мо уп ра ве. У так вим си ту а ци ја ма осни ва чи уређују сво је од но -
се уго во ром, а важећим про пи сима не уређују се од носи између осни ва ча јед -
ног ЈП. До ла зи у об зир само сход на при ме на нор ми које важе за при вред на
друш тва, и то оних које важе за друш тва са огра ни че ном одго вор ношћу128.

Ове пре по ру ке могу да се при ме не на при вред на друш тва и дру га прав на
лица код ко јих је држа ва је дан од чла но ва/осни ва ча. Пре по ру ке ин сис ти ра ју
на рав ноп рав нос ти, транс па рен тнос ти и ин фор ми са нос ти, као и на олак ша ва -
њу учешћа у управ ља њу. Има јући у виду прав ни сис тем Ре пуб ли ке Срби је, по -
ло жај држа ве у овак вим си ту а ци ја ма је рав ноп ра ван са оста лим чла но ви -
ма/осни ва чи ма при вред них друш та ва или дру гих прав них лица. Ме ха низ ми
који оста ли чла но ви/осни ва чи има ју за врше ње и за шти ту сво јих пра ва су
исти они који важе и у си ту а ци ја ма када држа ва није је дан од чла но ва/осни ва -
ча. Они не ка да доб ро шти те ма њи ну, а не ка да не. Али, то се не до во ди у везу са
ста ту сом држа ве. Свој евен ту а лан кон трол ни по ло жај она може да зло у пот -
реб ља ва као и сви други који га имају, а мањина може да се штити онако како
се штити и од других субјеката који нису држава. 

Ако је реч о при вред ним друш тви ма код ко јих је је дан од чла но ва држа ва,
и на так ва при вред на друш тва се мора при ме њи ва ти ко декс кор по ра тив ног
управ ља ња који се при ме њу је и на дру га при вред на друш тва. Ово се не до во ди 
у пи та ње у Ре пуб ли ци Срби ји као при нцип, али тре ба има ти у виду да ко декс
кор по ра тив ног управ ља ња није до жи вео зна чај ни ју при ме ну, и по ред
упућива ња не ких про пи са на об а вез но из јаш ња ва ње о томе који ко декс при -
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127)  „Сл. глас ник РС“, бр. 73/2019.
128)  Члан 76. За ко на о јав ним пред узећима („Сл. глас ник РС“, бр. 15/2016 и 88/2019.



ме њу ју129. Ре пуб ли ка Срби ја при па да гру пи држа ва са ев роп ско-кон ти нен тал -
ним прав ним сис те мом за који је ка рак те рис тич но то да су на јзна чај ни ји из -
во ри пра ва, про пи си (пре све га за ко ни и под за кон ски акти). Ко декс кор по ра -
тив ног управ ља ња на стао је у држа ва ма са ан гло сак сон ским прав ним сис те -
мом у коме су об и ча ји и суд ска прак са до ми нан тни из во ри пра ва. Због тога ко -
декс кор по ра тив ног управ ља ња није успео да се на мет не у при ме ни у држа ва -
ма као што је Ре пуб ли ка Срби ја. Ипак, он сад ржи зна чај не при нци пе који могу
слу жи ти и суб јек ти ма при ли ком при ме не про пи са, али и за ко но дав цу при ли -
ком до но ше ња прописа. Кодекс корпоративног управљања врши функцију
средства преноса транснационалног права и његова улога се показала
значајном за хармонизовање различитих правних система. 

Одго вор но по сло ва ње и од но си са стеј кхол де ри ма. Друш тве на одго -
вор ност ком па ни ја пред став ља ре ла тив но нову ка те го ри ју. Јавна пред узећа,
као и дру ге ком па ни је, сту па ју у раз ли чи те од но се. У тим од но си ма пре поз на ју 
се и суб јек ти који нису осни ва чи ком па ни је, али има ју одређени ин те рес који
је ре дов но и прав ни ин те рес, у раз личитим од но си ма са ком па ни јом. Обав ља -
јући де лат ност, ком па ни је про из во де раз ли чи те ути ца је у сво јој сре ди ни.
Њихов рад има зна ча ја и за за пос ле не, по ве ри о це, куп це, држа ву, ло кал ну са -
мо уп ра ву и дру ге (стеј кхол де ре). Када је реч о јав ним пред узећима, њи хо ва
де лат ност као де лат ност од општег ин те ре са тиче се већег бро ја суб је ка та, а
то зна чи да њено доб ро или лоше об ав ља ње про из во ди зна чај не по зи тив не
или не га тив не по сле ди це по већи број лица. У том смис лу по сто ји друш тве на
одго вор ност ком па ни ја и јав них пред узећа. Због тога Пре по ру ке за ЈП пред -
виђају об а ве зу ве ли ких јав них пред узећа да из веш та ва ју и о од но си ма са стеј -
кхол де ри ма. Није реч само о из веш та ва њу о ду го ва њи ма и по тра жи ва њи ма,
већ о од но си ма са стеј кхол де ри ма и ути ца ју ЈП на раз ли чи те суб јек те и друш -
тве не од но се и об рну то. Јавна пред узећа мо ра ју да успос та ве раз ви је ну ко му -
ни ка ци ју са стеј кхол де ри ма, на ро чи то са ко рис ни ци ма њи хо вих услу га130.
Овак ва об а ве за за сада није про пи са на за ко ном или под за кон ским ак ти ма за
јав на пред узећа у Ре пуб ли ци Србији. 

Од јав них пред узећа оче ку је се да се при држа ва ју стан дар да који важе за
де лат нос ти које она об ав ља ју. Наше пра во не пред виђа из узет ке за јав на пред -
узећа када је реч о стан дар ди ма и дру гим про пи си ма о на чи ну об ав ља ња де -
лат нос ти. У ко јој мери се то оства ру је у прак си није из вес но, али се сти че ути -
сак да се јав на пред узећа при држа ва ју правила струке као и друга привредна
друштва.

Пре по ру ке за ЈП ин сис ти ра ју да јав на пред узећа не могу бити ко ришћена
за фи нан си ра ње по ли тич ких ак тив нос ти, као и да јав на пред узећа не сме ју да
доп ри но се по ли тич кој кам па њи. У Ре пуб ли ци Срби ји, иако не по сто је ста тис -
тич ка ис тра жи ва ња о томе, општи ути сак је да се јав на пред узећа ко рис те и за
фи нан си ра ње по ли тич ких ак тив нос ти и за под ршку по ли тич ке кам па ње, ре -
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129) Члан 368. За ко на о при вред ним друш тви ма (“Сл. глас ник РС”, бр. 36/2011, 99/2011, 83/2014 - др.
За кон, 5/2015, 44/2018, 95/2018 и 91/2019).

130) На то из ри чи то упућује и до ку мент пуб ли ко ван под на сло вом: Good Governance in the Public
Sektor – Consultation Draft for an International Framework, стр. 17 и даље, дос ту пан на ад ре си:
https://www.ifac.org/system/files/publications/files/Good-Governance-in-the-Public-Sector.pdf
дана 09.04.2020. го ди не



дов но оних који су на влас ти. У прак си су се раз ви ли број ни на чи ни ис ко -
ришћава ња имо ви не јав них пред узећа за под ршку по ли тич ких ак тив нос ти
струк ту ра на влас ти, као и за пос ле них у јав ним пред узећима (фи нан си ра ње
одређених ак тив нос ти по ли тич ких стра на ка, бес плат не услу ге стран ка ма, за -
пош ља ва ње стра нач ких кад ро ва – лица за чи јим ра дом не по сто ји по тре ба у
ЈП, сла ње за пос ле них на стра нач ке ми тин ге и слич но). Реч је о очиг лед ним  чи -
ње ни ца ма ко ји ма није било озбиљ них суп рот став ља ња, већ је власт на сто ја ла
да их ис ко рис ти. Иако у важећим про пи си ма по сто је одред бе ко ји ма се то за -
бра њу је, те нор ме нису спре чи ле ни јед ну власт да не по шту је за бра не. За кон о
јав ним пред узећима пред виђа одређене за бра не које су усме ре не пре ма ди -
рек то ри ма ЈП, од но сно имо ви ни ЈП, а пред виђене су и каз не не одред бе за пре -
кршај131. За ди рек то ра је пред виђена могућност раз ре ше ња ако ко рис ти имо -
ви ну ЈП или ути че на за пос ле не суп рот но овој за бра ни, а за ко ришћење имо ви -
не и пре кршај на одго вор ност. Међутим, за раз ре ше ње ди рек то ра надлежан је
оснивач у чију корист он и организује политичке активности или ангажује
имовину ЈП, тако да је мало вероватно да ће оснивач ЈП покренути било
поступак разрешења директора, било поступак прекршајне одговорности. 

Инфор ми са ње и транс па рен тност. Када је реч о за хте ви ма који се од но -
се на ин фор ми са ње и транс па рен тност, од ЈП у Срби ји за хте ва се да на раз ли -
чи те на чи не учи не дос туп ним ре ле ван тне под ат ке. Лис та под а та ка се углав -
ном под уда ра са за хте ви ма Пре по ру ка за ЈП. Ипак, чини се да неки де та љи не -
дос та ју. Пре све га, не дос та је при каз по ли тич ких ци ље ва који се оства ру ју пре -
ко ЈП. Углав ном се ови ци ље ви не са оп шта ва ју јав нос ти, а на сто ји се да се при -
ка же да јав на пред узећа не слу же оства ри ва њу по ли тич ких ци ље ва. Пре ма
стан дар ди ма OECD-а не смат ра се ло шом прак сом оства ри ва ње ци ље ва јав не
по ли ти ке пре ко јав них пред узећа, већ се ло шом прак сом смат ра при кри ве но
оства ри ва ње овак вих ци ље ва. То не под ра зу ме ва фи нан си ра ње по ли тич ких
ак тив нос ти од стра не ЈП, помоћ по је ди ним стран ка ма и слич но, већ у гра ни ца -
ма над леж нос ти осни ва ча ЈП, оства ри ва ње одређених функ ци ја осни ва ча ЈП
пре ко ЈП. За остваривање оваквих циљева, јавном предузећу треба об ез бе ди -
ти средства из буџета и то такође приказати у извештајима који се јавно
публикују. 

Пре по ру ке за ЈП ука зу ју на то и да се учи ни транс па рен тним по сту пак кан -
ди до ва ња и из бо ра чла но ва упра ве ЈП, што би се код нас прве нстве но од но си -
ло на чла но ве над зор ног одбо ра и ди рек то ра ЈП. Чак и када је реч о ди рек то ру,
не чине се дос туп ним под а ци о ли ци ма која су кон ку ри са ла, а о из аб ра ном
кан ди да ту се дају само елементарни подаци, што није довољно. 

Одго вор ност упра ве ЈП. Пре по ру ке за ЈП ука зу ју на то да упра ви мора
бити дат ја сан ман дат, а по ло жај уређен про пи си ма, чиме се по сред но ин сис -
ти ра на ис кљу че њу ути ца ја по ли ти ча ра. Када је реч о опе ра тив ном орга ни зо -
ва њу по сло ва и наши про пи си, а сти че се ути сак и прак са, дају упра ви ЈП пуна
овлашћења за орга ни за ци ју по сло ва, када је реч о де лат нос ти ЈП. Ути ца ји које
по ли ти ча ри врше на јав на пред узећа од но се се на не што дру го, а не на опе ра -
тив ну орга ни за ци ју по сло ва. Не ка да се упра ва остав ља без до вољ но инструк -
ци ја, што је чини се чешће од ути ца ја на об ав ља ње де лат нос ти. Ути ца ји на које
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131)  Чл. 49, 70. и 78. За ко на о јав ним пред узећима („Сл. глас ник РС“, бр. 15/2016 и 88/2019).



се на и ла зи у прак си су ути ца ји управ ље ни на ко ришћење имо ви не ЈП за по ли -
тич ке сврхе, током изборне кампање, али и ван ње, али не и мешање у опе ра -
тив ну организацију послова. 

У  по гле ду  орга ни за ци је, осни ва чи ЈП ути чу на број и струк ту ру из врши ла -
ца, што није  у суп рот нос ти са Пре по ру ка ма за ЈП. Ути сак је да су и оста ле пре -
по ру ке углав ном при ме ње не у јав ним пред узећима, када је реч о дуж нос ти ма
и одговорностима управе.

Зак ључ на раз мат ра ња

Циљ овог рада је да се пред ста ви сад ржи на Пре по ру ка за ЈП које је до не ла
OECD, укљу чу јући и при нци пе кор по ра тив ног управ ља ња који важе за ком па -
ни је, ге не рал но, те да се оне упо ре де са си ту а ци јом у јав ним пред узећима у Ре -
пуб ли ци Срби ји. Наг ла сак је, сва ка ко, на садржини Препорука за ЈП.

Ре пуб ли ка Срби ја је у по след њих де се так го ди на из врши ла више про ме на
за ко на ко ји ма се уређују јав на пред узећа. Иако није чла ни ца OECD, вид љи во је
из про пи са да је за ко но да вац имао у виду пре по ру ке ове међуна род не орга ни -
за ци је које се од но се на јав на пред узећа. До но ше њем и из ме на ма про пи са о
јав ним пред узећима учи њен је зна ча јан на пре дак у од но су на из веш та ва ње и
кон тро лу рада јав них пред узећа, пуб ли ко ва ње под а та ка о чла но ви ма упра ве,
из веш та ја о раду и фи нан сиј ских из веш та ја. Успос тав љен је и сис тем ре гис -
тра ци је фактура, врши се екстерна ревизија преко самосталних и независних
ревизора. 

Оно на шта се ука зу је у Пре по ру ка ма за ЈП, а што још није дос тиг ну то у Ре -
пуб ли ци Срби ји, од но си се на транс па рен тност по ступ ка из бо ра чла но ва Над -
зор ног одбо ра ЈП и ди рек то ра. Није об ез беђено ни об е ло да њи ва ње ци ље ва
које ЈП тре ба да оства ре, а који не спа да ју у њи хо ву де лат ност, већ је реч о јав -
ним по ли тич ким ци ље ви ма. Нај чешће то није јас но де фи ни са но ни јав ним
пред узећима. Ако ЈП оства ру је и одређене по ли тич ке ци ље ве, так ве ак тив нос -
ти мо ра ју се фи нан си ра ти на те рет бу џе та осни ва ча јав ног пред узећа. Про пи -
си ма нису одређена тела пре ко ко јих осни ва чи ЈП дају инструк ци је чла но ви ма
упра ве ЈП, али так ви ути ца ји по сто је у прак си. Како функ ци о ни са ње так вих
тела није уређено про пи си ма, изостаје и транспарентност њиховог рада,
укључујући и њихов састав и инструкције које се дају члановима управе. 

Јавна пред узећа се ко рис те на раз ли чи те на чи не за оства ри ва ње по ли тич -
ких ци ље ва, на ро чи то то ком из бор не кам па ње. Ути че се и на за пос ле не, од ко -
јих се тра жи под ршка (чес то учешћем на раз ним ми тин зи ма) струк ту ра ма на
влас ти, а имо ви на јав них пред узећа на јчешће се при кри ве но користи за
подршку политичких активности. 
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др Зо ран
ТОДОРОВИЋ*

Фун кци о нал на 
реф лек си ја одбо ра 

за ре ви зи ју на управ ља ње

Ре зи ме

У усло ви ма гло ба ли за ци је тржиш та роба, услу га, рада и ка пи та ла, повећане
упот ре бе ин фор ма ци о них тех но ло ги ја, све веће сло же нос ти по слов них транс -
акција, ра чу но во дстве них сис те ма и ре гу лар них за хте ва, на гла ше не одго вор -
нос ти ме наџ мен та за по тпу но и ис ти ни то об јав љи ва ње ин фор ма ци ја о фи -
нан сиј ском по ло жа ју и успеш нос ти по сло ва ња друш тва, те све већег ин те ре са
и бри ге јав нос ти за етич ко по на ша ње друш тва, уло га Одбо ра за ре ви зи ју по -
ста је све зна чај ни ја, а опсег одго вор нос ти и за да та ка које об ав ља све шири. 

Као део про це са но вог кор по ра тив ног управ ља ња, кор по ра ци је и фи нан сиј ске
ин сти ту ци је тре ба да струк ту ри ра ју сво је одбо ре за ре ви зи ју на та кав на чин
да њи хо ви чла но ви за до во ља ва ју одређене кри те ри ју ме и за хте ве у по гле ду не -
из вес нос ти. Одбор за ре ви зи ју, као орган Одбо ра ди рек то ра, има глав ни за да -
так да над зи ре по сло ва ње, ри зи ке и ин тер не кон тро ле. Одго вор нос ти и над -
леж нос ти Одбо ра за ре ви зи ју уо би ча је но се утврђују и за пи су ју у об ли ку
Пра вил ни ка Одбо ра за ре ви зи ју. 

Уз јас но и пре циз но де фи ни са ње одго вор нос ти, овлашћења и за да та ка Одбо ра за
ре ви зи ју, важ ну пре тпос тав ку ње го вог де ло ва ња у кон крет ним си ту а ци ја ма
чини и одго ва ра јуће име но ва ње чла но ва Одбо ра за ре ви зи ју за прав на лица од јав -
ног ин те ре са, утврђива ње ње го ве унут раш ње орга ни за ци је, као и по себ но пи та ње 
са рад ње са ек стер ним и ин тер ним ре ви зо ри ма и ко му ни ка ци је с ме наџ мен том.

Кључ не речи: ре ви зор ски одбор, менаџ мент, Одбор ди рек то ра, екстер на
ревизија и ин тер на реви зи ја.

*) Овлашћени ре ви зор, ре до ван про фе сор Уни вер зи те та „Ме ди те ран“, Под го ри ца, 
e-mail: zoran.todorovic@audting-mont.me

Прим ље но: 22.05.2020.  Прих ваћено: 13.07.2020.
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Увод

Кон трол ни ме ха низ ми управ ља ња при вред ним друш твем под ра зу ме ва ју
пре све га ме ха низ ме кор по ра тив ног управ ља ња, у на јши рем смис лу те речи.
Кор по ра тив но управ ља ње ка рак те ри ше раз два ја ње влас ниш тва над ка пи та -
лом од ру ко вођења и кон троле над ра дом ме на џе ра који ко рис те сре дства
друш тва за по сти за ње ци ље ва друш тва и сво јих лич них ци ље ва. Ако се кор по -
ра тив но управ ља ње схва ти као скуп про це са, об и ча ја, пра ви ла, за ко на, одлу -
ка, ин сти ту ци ја и над зор них ме ха ни за ма ко ји ма се ути че на управ ља ње и кон -
тро ли са ње друш тва, ве о ма је бит но уста нов ља ва ње међусоб них од но са ин -
стру ме на та над зо ра орга ни за ци ја и одређива ње пра ве мере њи хо вог утицаја.

Ккон трол ни ме ха низ ми у сва ком при вред ном друш тву на јчешће про јек -
то вани за спе ци фич на пи та ња, као што су: 
= спро вођење по ли ти ка упра ве друш тва, 
= оства ри ва ње по став ље них по слов них ци ље ва, 
= из бор за пос ле них и еду ка ци ја,
= ис тра жи ва ње и раз вој, 
= ин вес ти ци је, 
= ква ли тет про из во да, праћење трош ко ва,
= одређива ње цена кош та ња, 
= пла ни ра ње нов ча них то ко ва и слич но.

На ве де не кон тро ле су све о бух ват не или де ли мич не, у за вис нос ти од тога
да ли се при ме њу ју на це ли ну или део при вред ног друш тва, и не мере укуп на
кре та ња пре ма укуп ним ци ље ви ма. Јасно је да по сто ји по тре ба за одређеним
ме ри ли ма праћења оства ре ња ци ље ва на ни воу при вред ног друш тва, па не
из не нађује да су мно га од њих из ра же на у фи нан сиј ским показатељима.

Ве о ма ва жан чи ни лац кон трол ног окру же ња је по сто ја ње ре ви зор ског
одбо ра (Одбо ра за ре ви зи ју) или ње го вог ек ви ва лен та у при вред ном друш тву.
Већ сама чи ње ни ца спо знaје по тре бе за орга ни зо ва њем так вог одбо ра и ње го ва 
орга ни за ци ја ука зу ју на спрем ност на јви шег ру ко во дства да сво је по сло ва ње
под вргне не за вис ној про ве ри струч ња ка. Та спрем ност ука зу је на на ме ру упра -
ве друш тва да сво је по сло ва ње по ста ви на транс па рен тним осно ва ма, уз по -
што ва ње свих пра ви ла и про це ду ра доб рог кор по ра тив ног уп рав ља ња.

На ро чи то је важ но да улогу Одбо ра за ре ви зи ју по себ ним до ку мен том јас -
но кон ци пи ра управа друш тва. Над леж нос ти ре ви зор ског одбо ра мо ра ју да
буду пре циз но на ве де не, како не би дош ло до пре кла па ња над леж нос ти са
дру гим функ ци ја ма у друш тву. Код нас још увек у ши рој јав нос ти по сто је
одређене не јас ноће око над леж нос ти овог одбо ра; на јчешће се ме ша ју са над -
леж нос ти ма ек стер не и ин тер не ре ви зи је. Одбор за ре ви зи ју не би смео да
буде пре поз нат као је ди но тело коме Управ ни одбор де ле ги ра све над леж нос -
ти про ис тек ле из но вих ре гу ла тор них за хте ва. 

1. Де фи ни са ње Одбо ра за ре ви зи ју

Кор по ра тив но управ ља ње укљу чу је скуп од но са између ме наџ мен та,
упра ве, ак ци о на ра и оста лих за ин те ре со ва них стра на; оно, такође, пред став -
ља струк ту ру уну тар које се по став ља ју ци ље ви друш тва и одређују сре дства

142  Ра чу но во дство 1-2/2020



за оства ри ва ње тих ци ље ва, као и за праћење успеш нос ти ње го вог по сло ва ња. 
Ква ли тет но кор по ра тив но управ ља ње тре ба да пру жи одго ва ра јући под сти -
цај за упра ву и ме наџ мент ради оства ри ва ња ци ље ва који су од ин те ре са за
друш тво и ак ци о на ре. Кор по ра тив но управ ља ње је про цес помоћу ко јег влас -
ни ци и кре ди то ри при вред ног друш тва спро во де кон тро лу и захтевају од го -
во р ност за ресурсе које су поверили организацији.

Пре ма де фи ни ци ји Инсти ту та ин тер них ре ви зо ра (The Institute of Internal
Auditors- IIA), про цес кор по ра тив ног управ ља ња укљу чу је по ступ ке које ко -
рис те они који за сту па ју ин те ре се друш тва, пре свих ме наџ мент, у оси гу ра ва -
њу над зо ра над ри зи ци ма и про це сом кон тро ле. Над зи ра ње ри зи ка са ко ји ма
се друш тво су о ча ва и об ез беђење на чи на да кон тро ле на одго ва ра јући на чин
убла жа ва ју те ри зи ке не пос ред но доп ри но се оства ри ва њу ци ље ва при вред -
ног друш тва и одржа ва њу ње них вред нос ти и може се вршити:
а) успос тав ља њем је ди нстве ног Одбо ра ди рек то ра (The Board of Di rec -

tors) или 
б) успос тав ља њем двају одбо ра: Над зор ног одбо ра (Supervisory Board) и

упра ве (Management Board). 
Англоамерички мо дел кор по ра тив ног управ ља ња, који се на зи ва и „Један

ниво“ (One-tier), те ме љи се на је ди нстве ном Одбо ру ди рек то ра. У Одбо ру ди -
рек то ра који об је ди њу је две функ ци је, над зор ну и управ љач ку, за јед но су
анга жо ва ни из вршни и не извршни ди рек то ри. Не извршни (спољ ни) ди рек -
то ри нису укљу че ни у опе ра тив но функ ци о ни са ње друш тва, док из вршни
(унут раш њи) ди рек то ри има ју оперативна овлашћења.

Са дру ге стра не, кон ти нен тал ни мо дел кор по ра тив ног управ ља ња, који се 
чес то озна ча ва из ра зом ‘’Два ни во а’’ (Two-tier), за сни ва се на успос тав ља њу
двеју врста одбо ра у управ љач кој струк ту ри кор по ра ци је: 
а) Над зор ног одбо ра, с чла но ви ма који не ма ју из вршне по зи ци је, који

пре узи ма уло гу над зо ра и праћења по сло ва ња и 
б) упра ве или Управ ног одбо ра који об је ди њу је на јви ше менаџере у кор -

по ра ци ји, који пре узи ма уло гу управ ља ња и вођења друш тва1.
Над зор ни одбор (Supervisory Board) је орган ка рак те рис ти чан за кон ти -

нен тал не сис те ме кор по ра тив ног управ ља ња и за јед но са упра вом (Управ ни
одбор - Management board) чини двој ну (‘’Два ни во а’’) управ љач ку струк ту ру
друш тва. Фун кци ја вођења и управ ља ња друштвoм де ле ги ра на је упра ви, док
Над зор ни одбор пре узи ма функ ци ју кон тро ле, над зо ра и праћења по сло ва ња
друштва. 

Са дру ге стра не, у ан гло а ме рич ким сис те ми ма кор по ра тив ног управ ља ња 
уло га упра ве и Над зор ног одбо ра ин тег ри ше се у је ди нстве ни Одбор ди рек то -
ра (Board of Directors), који чине из вршни ди рек то ри (стал но за пос ле ни на
управ љач ким функ ци ја ма) и не извршни ди рек то ри (који су чла но ви Одбо ра
без управ љач ких функ ци ја). У ан гло а ме рич ком мо де лу кор по ра тив ног управ -
ља ња, ре ви зор ски одбор је спе ци ја ли зи ра ни по до дбор у окви ру Одбо ра ди -
рек то ра и чине га не за вис ни чла но ви Одбо ра ди рек то ра, док у кон ти нен тал -
ном мо де лу кор по ра тив ног управ ља ња са управ љач ком струк ту ром на два
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ни воа, Над зор ни одбор име ну је ре ви зор ски одбор који об ав ља одређене за -
дат ке над зо ра и праћења по сло ва ња друш тва. 

Пре ма томе, ре ви зор ски одбор је по до дбор, спе ци ја ли зо ва но (рад но) тело
(ко ми си ја) Одбо ра ди рек то ра (Управ ног одбо ра), од но сно Над зор ног одбо ра
који чине не за вис ни и не извршни чла но ви који су одго вор ни за над зи ра ње
про це са фи нан сиј ског из веш та ва ња, про це са ре ви зи је фи нан сиј ских из веш -
та ја и ин тер не ре ви зи је, као и ефи кас нос ти сис те ма ин тер них кон тро ла и
управ ља ња ри зи ци ма, што омо гућава и доп ри но си оства ри ва њу надзорне
улоге над пословањем друштва.

Без об зи ра на то да ли је у пи та њу ан гло а ме рич ки или кон ти нен тал ни мо -
дел, кључ ни за хтев је да би тре бало да по сто ји одго ва ра јућа укљу че ност не за -
вис них, не извршних ди рек то ра у ис пи ти ва ње про це са фи нан сиј ског из веш -
та ва ња, ин тер них кон тро ла и управ љање ри зи ци ма2.

1.1 Зна чај не одред бе из За ко на о ра чу но во дству и За ко на о ре ви зи ји 

Што се тиче Црне Горе, Одбор за ре ви зи ју је ре ла тив но нов ин сти тут.
Прав но је ре гу ли сан одред ба ма За ко на о ра чу но во дству из 2016. го ди не
(„Служ бе ни лист ЦГ“, бр. 52/16) и За ко на о ре ви зи ји из 2017. го ди не („Служ бе -
ни лист ЦГ“, бр. 01/17).

За кон о ра чу но во дству не по ми ње експли цит но ре ви зор ски одбор /
Одбор за ре ви зи ју као орган при вред ног друш тва, али у чла но ви ма од 11 до 14
де фи ни ше пра ва и одго вор нос ти орга на управ ља ња друш та ва и њихових
надзорних тела.

За кон о ре ви зи ји, члан 29, де фи ни ше об а вез ност ре ви зи је, од но сно усло ве 
који тре ба да буду за до во ље ни како би прав но лице било об вез ник екстерне
ревизије.

У скла ду са одред ба ма чла на 29, члан 30 де фи ни ше фор ми ра ње ре ви зор -
ског одбо ра. Пре ма на ве де ним одред ба ма, прав на лица, об вез ни ци ре ви зи је,
дуж ни су да име ну ју ре ви зор ски одбор од на јма ње три чла на. Ре ви зор ски
одбор име ну је скуп шти на ак ци о нар ског друш тва, од но сно над ле жан орган
одређен ста ту том друш тва. При том, на јма ње је дан члан ре ви зор ског одбо ра
мора има ти зна ње из об лас ти ра чу но во дства и ре ви зи је и не сме бити
запослени, акционар или члан органа управљања у правном лицу.

Чла ном 31. За ко на де фи ни са не су сле деће об а ве зе ре ви зор ског одбора, да:
1. пра ти по сту пак са чи ња ва ња фи нан сиј ског из веш та ва ња;
2. пра ти ефек тив ност ин тер не кон тро ле прав ног лица и ин тер не ре ви -

зи је;
3. пра ти за ко ном про пи са ну ре ви зи ју го диш њих и кон со ли до ва них фи -

нан сиј ских ис ка за;
4. пра ти не за вис ност ан га жо ва них овлашћених ре ви зо ра или друш та ва

за ре ви зи ју, који об ав ља ју ре ви зи ју, као и уго во ре о ко ришћењу до -
дат них услу га у скла ду са чла ном 20 овог за ко на;
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5. даје пре по ру ке скуп шти ни ак ци о нар ског друш тва, од но сно осни ва чи -
ма о из бо ру друш тва за ре ви зи ју или овлашћеног ре ви зо ра и

6. раз мат ра пла но ве и го диш ње из веш та је унут раш ње кон тро ле, као и
дру га пи та ња која се од но се на фи нан сиј ско из веш та ва ње и ре ви зи ју3.

Пре ма на ве де ном, очиг лед но је да, са јед не стра не, ре ви зор ски одбор има
зна ча јан ди ја па зон над леж нос ти, које се крећу од ин тер не кон тро ле, пре ко
ин тер не ре ви зи је, фи нан сиј ског из веш та ва ња и из бо ра овлашћеног ре ви зо ра
до кон тро ле ње го вог рада.

Са дру ге стра не, иако у прак си има и дру га чи јих ту ма ча е ња, ре ви зор ски
одбор није орган управ ља ња при вред ног друш тва, већ пред став ља над зор ни
орган, са са ве то дав ним функ ци ја ма, који је за ду жен да даје пре по ру ке орга ни -
ма управ ља ња и влас ни ци ма при вред ног друш тва.

Истов ре ме но, по сто ји об а ве за фор ми ра ња ре ви зор ског одбо ра, па су у слу -
ча ју пре крша ја по овом осно ву пред виђене каз не не одред бе (члан 53 За ко на).

1.2 Зна чај не одред бе За ко на о ре ви зи ји Ре пуб ли ке Срби је

У Ре пуб ли ци Срби ји, За ко ном о ре ви зи ји („Служ бе ни глас ник Ре пуб ли ке
Срби је“, бр. 73/2019) де фи ни са на су пра ва и об а ве зе Коми си је за ре ви зи ју.

У скла ду са чла ном 53. на ве де ног за ко на, друш тва од јав ног ин те ре са дуж -
на су да има ју Коми си ју за ре ви зи ју (одбор за праћење по сло ва ња). Ко ми си ја
за ре ви зи ју об ав ља по сло ве у скла ду са за ко ном ко јим се уређују при вред на
друш тва. Ко ми си ју за ре ви зи ју чине на јма ње три чла на. 

Ко ми си ја за ре ви зи ју је или за себ на ко ми си ја или ко ми си ја управ ног, од -
но сно над зор ног орга на суб јек та ре ви зи је, а чине је не извршни чла но ви
управ ног орга на и/или чла но ви над зор ног орга на суб јек та ре ви зи је и/или
чла но ви које по став ља скуп шти на ак ци о на ра суб јек та ре ви зи је или, за суб јек -
те без ак ци о на ра, по став ља је ек ви ва лен тан орган.

Чла но ви ко ми си је, као це ли на, мо ра ју да буду ком пе тен тни за де лат ност у
ко јој по слу је суб је кат ре ви зи је. Већина чла но ва ко ми си је за ре ви зи ју мора
бити не за вис на од суб јек та ре ви зи је. 

Пред се да ва јућег Ко ми си је за ре ви зи ју по став ља ју чла но ви или над зор ни орган
суб јек та ре ви зи је и не за ви сан је од суб јек та ре ви зи је. Пред се да ва јућег ко ми си је за
ре ви зи ју може да бира скуп шти на ак ци о на ра суб јек та ре ви зи је на го диш њем ни воу.

1.3 Ре ви зор ски одбо ри у Европ ској уни ји

Уну тар број них кор по ра ци ја на под руч ју Европ ске уни је у по следњих не -
ко ли ко го ди на осни ва ју се и де лу ју не ко ли ко ре ви зор ских одбо ра. Cadbury
Report у Ве ли кој Бри та ни ји, као и Vienot Report у Фран цус кој су до ку мен ти који 
сад рже пре по ру ке ве за не за фор ми ра ње и ак тив нос ти ре ви зор ских одбо ра.
Пре по ру ке ве за но за ак тив нос ти ре ви зор ских одбо ра такође је до не ла и
Европ ска ко ми си ја у до ку мен ту Зе ле ни па пир (енг. Green Paper) који носи на -
зив – „Уло га, по ло жај и одго вор ност ста ту тар ног ре ви зо ра у Европ ској уни ји“.
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У на ве де ним пре по ру ка ма ис ти че се да су ре ви зор ски одбо ри за пра во по тен -
ци јал но моћно сре дство помоћу ко јег се може оја ча ти неза вис ност ек стер них
ре ви зо ра и ау то ри тет ревизора у расправама с оперативним менаџментом.

Истра жи ва ње, које је спро ве ло Удру же ње ев роп ских ме наџ ме нтских фа -
кул те та и по слов них шко ла (CEMS – TheCommunityofEuropean Management
Schools) у са рад њи са Pricewaterhouse, а тиче се функ ци о ни са ња ре ви зор ских
одбо ра, по ка за ло је да по сто ји ве о ма ви сок про це нат доб ро вољ ног усва ја ња
пред ло га за осни ва ње ре ви зор ских одбо ра у кор по ра ци ја ма. На и ме, чак 60%
ис пи та ни ка у кор по ра ци ји има ре ви зор ски одбор. 

Када се по смат ра удео при сут нос ти ре ви зор ских одбо ра у по смат ра ним зем -
ља ма, на првом мес ту се на ла зи Ује ди ње но Кра ље вство Ве ли ке Бри та ни је и Сје -
вер не Ирске које, пре ма ре зул та ти ма ис тра жи ва ња, има сто пос тот ну за ступ ље -
ност ре ви зор ских одбо ра, по том сле де Фран цус ка и Швај цар ска. Суп рот но пре -
тход но на ве де ним зем ља ма, Швед ска и Ита ли ја бе ле же на јма њи број ре ви зор -
ских одбо ра. Међутим, упркос ма лој за ступ ље нос ти ре ви зор ских одбо ра, већина
ком па ни ја у Ита ли ји смат ра ко рис ним њи хо во осни ва ње и де ло ва ње.

Истра жи ва ње спро ве де но у 15 ев роп ских зе ма ља, на узор ку од укуп но 105
ком па ни ја, по ка за ло је де ло ва ње ре ви зор ског одбо ра или слич них одбо ра у две
трећине ис тра жи ва них ком па ни ја. Већина ре ви зор ских одбо ра који су ис тра -
жи ва ни сас то је се од два до че ти ри чла на, а сас та ју се че ти ри пута го диш ње. 

Ре ви зор ски одбор тре ба да спро во ди сле деће ак тив нос ти:
= праћење про це са фи нан сиј ског из веш та ва ња,
= праћење ефи кас нос ти ин тер них кон тро ла и ин тер не ре ви зи је,
= над зор за кон ске ре ви зи је свих го диш њих и кон со ли до ва них фи нан сиј -

ских из веш та ја,
= надзор над неза вис ношћу овлашћених ре ви зо ра4.

2. Однос Одбо ра за ре ви зи ју и ме наџ мента

Уло га ре ви зор ског одбо ра у ак ту ел ном вре ме ну ве о ма је сло же на,
одређена је сав ре ме ним схва та њи ма сад ржа ним у до ку мен ти ма ре гу ла тор -
них ин сти ту ци ја у раз ви је ним тржиш ним еко но ми ја ма и тре ба ло би да об -
ухва ти три основ не врсте над леж нос ти:
а) над зор фи нан сиј ског из веш та ва ња са ци љем да се об ез бе ди кре ди би -

ли тет фи нан сиј ских из веш та ја или дру гих фи нан сиј ских ин фор ма ци -
ја које се јав но об јав љу ју; 

б) над зор сис те ма ин тер не фи нан сиј ске кон тро ле, који сад ржи и над зор
над сис темом управ ља ња ри зи ком;

в) над зор ак тив нос ти ин тер не и ек стер не ре ви зи је - под ра зу ме ва оце ну
ефек тив нос ти ин тер не и ек стер не ре ви зи је, али об ухва та и над леж -
нос ти ве за не за ек стер ну ре ви зи ју као што су да ва ње пре по ру ка за
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име но ва ње ек стер ног ре ви зо ра, про ве ру не за вис нос ти ре ви зо ра, раз -
мат ра ње пла на ре ви зи је и на црта из веш та ја о ре ви зи ји и др.

На ве де не ак тив нос ти ре ви зор ског одбо ра мог ле би се бли же пре ци зи ра ти 
као под ршка Управ ном / Над зор ном одбо ру при ли ком по сту па ка над зо ра:
= сис те ма фи нан сиј ског управ ља ња и кон тро ле друш тва,
= све о бух ват нос ти фи нан сиј ских из веш та ја друш тва,
= усклађенос ти по сло ва ња друш тва са за кон ским про пи си ма и оста лом

регу ла ти вом,
= струч нос ти и не за вис нос ти ек стер ног ре ви зо ра,
=  спро вођења сис те ма управ ља ња по слов ним ри зи ци ма,
= спро вођења ин тер не ре ви зи је.

По ред тога, ве о ма је зна ча јан и доп ри нос ре ви зор ског одбо ра спро вођењу
ин тер не ре ви зи је, који се огле да у сле дећем:
= об ез беђива ње не за вис нос ти и об јек тив нос ти ин тер не ре ви зи је (сма њи -

ва ње ри зи ка ин тер не ре ви зи је у сло бо ди де ло ва ња);
= об ез беђива ње ефи кас нос ти спро вођења пре по ру ка ин тер не ре ви зи је;
= успос тав ља ње по ве ре ња и ко му ни ка ци је на ли ни ји управ ља ња и ру ко -

вођења (одбо ра и ме наџ мен та);
= про мо ви са ње ре ви зор ске про фе си је, као спе ци ја ли за ци је ра чу но во -

дстве не про фе си је, уз да ва ње ви соког ста туса ре ле ван тним ре ви зор -
ским пи та њи ма. 

Ве о ма је важ но да уло га Одбо ра за ре ви зи ју буде јас но кон ци пи ра на од стра -
не упра ве друш тва у по себ ном до ку мен ту. Над леж нос ти ре ви зор ског одбо ра мо -
ра ју бити пре циз но на ве де не, како не би дош ло до пре кла па ња над леж нос ти са
дру гим функ ци ја ма у друш тву. Код нас још увек у ши рој (про фе си о нал ној и
уопште) јав нос ти по сто је одређене не јас ноће у вези са над леж ношћу овог одбо -
ра, које се на јчешће за ме њу ју над леж нос ти ма ек стер не и ин тер не ре ви зи је. 

На и ме, Одбор за ре ви зи ју не би смео да буде пре поз нат као је ди но тело
коме Управ ни одбор де ле ги ра све над леж нос ти про ис тек ле из но вих ре гу ла -
тор них за хте ва. Исто тако, обим по сло ва који происти че из уло ге Одбо ра за
ре ви зи ју мора да буде при ме рен могућнос ти ма чла но ва Одбо ра да их успеш но 
об ав ља ју. Број чла но ва Одбо ра за ре ви зи ју об ич но ва ри ра, у за вис нос ти од ка -
рак те рис ти ка и по тре ба друш тва и од об и ма де ле ги ра них над леж нос ти. Он би 
тре ба ло да омо гући успеш но функ ци о ни са ње Одбо ра, уз учешће свих чла но -
ва, а по треб но је да они по се ду ју раз ли чи та зна ња и ис кус тва. Одбо ри са три до 
шест чла но ва могу бити по год ни за постизање наведених циљева.

Има јући у виду уло гу и зна чај ре ви зор ског одбо ра, по себ на паж ња тре ба -
ло би да буде по свећена про фе си о нал ним и лич ним ква ли те ти ма кан ди да та.
Они би мо ра ли да има ју одго ва ра јуће зна ње и ис кус тво, пре све га из об лас ти
ра чу но во дства, ре ви зи је и по слов них фи нан си ја. По ред тога, они тре ба да по -
се ду ју и лич не осо би не као што су: ин тег ри тет, етич ко по на ша ње, спо соб ност
за са рад њу са дру гим љу ди ма и способност доброг расуђивања.

Иако то пре неку го ди ну није био слу чај, на под руч ју запад ног Бал ка на све
више ком па ни ја има ре ви зор ске одбо ре, у скла ду са за кон ском ре гу ла ти вом у
сва кој од зе ма ља, или, ако се ради о де ло ви ма стра них друш та ва, она усва ја ју
на јбо љу прак су из сво јих зе ма ља. Тако ре ви зор ски одбо ри по ла ко по ста ју сас -
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тав ни део орга ни зо ва ња при вред них друш та ва, без об зи ра на то да ли се тре -
ти ра ју као кон трол но (над зор но) тело, или део управ љач ке структуре. У на -
став ку, Сли ком 1 илус тро ва ни су при ме ри орга ни за ци о не струк ту ре при вред -
них друш та ва и мес та ре ви зор ских одбо ра у њима.

Сли ка 1 - Мес то ре ви зор ског одбо ра у орга ни за ци о ној струк ту ри 
при вред ног друш тва

Извор: Пре у зе та орга ни за ци ја Sam Pole Company: Michael P. Cangemi, Tommie Sangleton:
Managing the Audit Function: A Corporate Audit Department Procedures Guide, John
Wiley & Sons, Inc., Hoboken, New Jersey, 3rd ed., 2003, стр 148.
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У слу ча је ви ма на ве де ним на Сли ци 1, Одбор за ре ви зи ју има са ве то дав ну
уло гу у од но су на Над зор ни одбор, а чини ка ри ку која по ве зу је Над зор ни
одбор и сектор интерне ревизије. 

Сли ка 2 - Уло га ре ви зор ског одбо ра у кон тро ли ри зи ка

У при ме ру при ка за ном на Сли ци 2, ре ви зор ски одбор, или како се у Срби ји
зове, Ко ми си ја за Ре ви зи ју, има са ве то дав ну уло гу пре ма Одбо ру ди рек то ра и
управ ном (из вршном) ди рек то ру, а у кон крет ном слу ча ју не бави се ри зи ци ма 
јер за то постоји специјализована комисија.

3. Прак тично одра жа ва ње одлу ка 
ре ви зор ског одбо ра на управ ља ње

Ре ви зор ски одбор има об а ве зу над зо ра адек ват нос ти и ефи кас нос ти ин -
тер них кон трол них по сту па ка и про це ду ра као инстру мен та управ ља ња ри -
зи ци ма, што чини ана ли зи ра јући одго ва ра јуће из веш та је као и одржа ва њем
сас та на ка и раз го во ра с ме наџ мен том, орга ни за ци о ном це ли ном ин тер не ре -
ви зи је и ек стер ним ре ви зо ром. Ре ви зор ски одбор тре ба да буде упоз нат са
при ро дом, об и мом, вре мен ским рас по ре дом и ре зул та ти ма одго ва ра јућих
тес то ва, кон тро ла које спро во де ин тер ни и ек стер ни ре ви зор као и са из веш -
та ји ма који се о ре зул та ти ма тих тес то ва дос тав ља ју ме наџ мен ту, укљу чу јући
и ре ак ци ју ме наџ мен та на те из веш та је. По себ ну паж њу ре ви зор ски одбор
тре ба да по све ти упоз на ва њу и раз уме ва њу сис те ма кон тро ла у смис лу фи -
нан сиј ског из веш та ва ња, од но сно ин тер ним ра чу но во дстве ним кон тро ла ма
чији циљ је об ез беђива ње тач нос ти, ва ља нос ти и све о бух ват нос ти ра чу но во -
дстве них евиденција и извештаја, као и физичка заштита имовине друштва. 

Кон тро ле у ра чу но во дстве ном ин фор ма ци о ном сис те му ути чу на кон зис -
тен тно спро вођење усво је них ра чу но во дстве них по ли ти ка, а тиме и на ве ро -
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дос тој ност об јав ље них фи нан сиј ских ин фор ма ци ја о по сло ва њу друш тва. Ре -
ви зор ски одбор има по себ но из ра же ну одго вор ност над гле да ња и пре гле да -
ња фи нан сиј ских ин фор ма ци ја које се об јав љу ју у фи нан сиј ским из веш та ји ма
пре њи хо вог пре зен то ва ња и пуб ли ко ва ња у јав нос ти. Ре ви зор ски одбор тре -
ба да по све ти дуж ну паж њу го диш њим фи нан сиј ским из веш та ји ма и проце ни
да ли су они по тпу ни, об јек тив ни и да ли су у скла ду са ин фор ма ци ја ма и саз -
на њи ма чла но ва одбо ра. То се пре све га од но си на про ве ру при ме не усво је них
ра чу но во дстве них по ли ти ка при сас тав ља њу фи нан сиј ских из веш та ја, на ро -
чи то у смис лу про це не, од но сно вред но ва ња по је ди нач них би лан сних став ки.
Чла но ви ре ви зор ског одбо ра мо ра ју да раз мотре ри зи ке фи нан сиј ског из веш -
та ва ња који су по себ но при сут ни у усло ви ма чес тих про ме на законских
прописа и усвајања нових, посебно рачуноводствених, затим честе флук ту а -
ци је запослених, увођења нових производних и информационих технологија
и сл. 

На да ље, по себ на паж ња и ана ли за тре ба да буде усме ре на на зна чај не про -
ме не у ре зул та ти ма из го ди не у го ди ну, као и одсту па ња оства ре них ре зул та -
та од пла ни ра них. Исто тако, ре ви зор ски одбор би зна чај ну паж њу тре бало да
по све ти сло же ним и / или не уо би ча је ним транс акциј а ма то ком об ра чун ског
пе ри о да, на ро чи то у под руч ји ма где раз ли чи те пре тпос тав ке и за кључ ци
могу има ти зна ча јан ефе кат на фи нан сиј ске из веш та је. При ме ри так вих под -
руч ја укљу чу ју ду го роч на ре зер ви са ња, при зна ва ње и ме ре ње фи нан сиј ских
инстру ме на та, вред нос на усклађива ња имовине, пословна спајања, по тен ци -
јал не обавезе, уговорне обавезе и сл. 

С об зи ром на то да на ве де не ак тив нос ти и одго вор нос ти ре ви зор ског
одбо ра тре ба да буду у функ ци ји за шти те ин те ре са ин вес ти то ра и дру гих ин -
те рес них гру па које на осно ву об јав ље них фи нан сиј ских из веш та ја до но се
одго ва ра јуће по слов не одлу ке, гра ни це одго вор нос ти ре ви зор ског одбо ра се
у овом под руч ју у последње вре ме све више про ши ру ју и на пе ри о дич но фи -
нан сиј ско из веш та ва ње (по лу го диш ње, квар тал но) као и на про гно зе по сло -
ва ња које се такође све чешће јав но об јав љу ју и по ма жу ак ту ел ним по тен ци -
јал ним инвеститорима у доношењу одлука.

У под руч је одго вор нос ти и за да та ка ре ви зор ског одбо ра спа да и над гле -
да ње успос тав ље них ин тер них про це са и про це ду ра праћења ис пу њенос ти
за хте ва ре ле вантних за кона и дру ге ре ле ван тне ре гу ла ти ве. У том смис лу, ре -
ви зор ски одбор на јчешће до би ја ин фор ма ци је од ме наџ мен та, прав не служ бе
у при вред ном друш тву, спољ них прав них са вет ни ка и по рес ких са вет ни ка,
ради саг ле да ва ња про це ду ра ко ји ма се оси гу ра ва при ме на за ко на, као и ради
вред но вања могућег утицаја тих про це ду ра на фи нан сиј ске из веш та је. У ово
под руч је одговорности укључено је и разматрање ризика преваре. 

По ред тога, у под руч је одго вор нос ти ре ви зор ског одбо ра спа да и пре глед
ак тив нос ти које пред узима ме наџ мент, а од но се се на успос тав ља ње про це ду -
ра за упо зо ре ње на не е тич ко по на ша ње (Whistleblowing). На и ме, јас но
одређени стан дар ди и у пи са ној фор ми са чи ње не смер ни це за при хват љи во
по слов но и етич ко по на ша ње, у виду со пстве ног етич ког ко дек са, по ма жу у
успос тав ља њу кли ме која под сти че тач но и об јек тив но фи нан сиј ско из веш та -
ва ње и осећај одго вор нос ти код за пос ле них. Са циљем из врша ва ња сво јих
одго вор нос ти и за да така, ре ви зор ски одбор мора успос та ви ти ко му ни ка ци ју
са функцијом интерне ревизије.
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Ре ви зор ски одбор тре ба да пре гле да и одоб ри сад ржај ака та који се од но се на 
ин тер ну ре ви зи ју и то пе ри о дич но, на јчешће го диш ње, об ез беђујући на тај на -
чин ис прав ност утврђива ња и одго вор нос ти орга ни за ци о ног дела ин тер не ре -
ви зи је у при вред ном друш тву, као и да тим ак ти ма буде јас но утврђен пра вац ко -
му ни ка ци је и из веш та ва ња, као и функ ци о нал на и ад ми нис тра тив на одго вор -
ност ин тер не ре ви зи је. То се на ро чи то од но си на експли цит но одређење у са мим
ак ти ма о ин тер ној ре ви зи ји да орга ни за ци о ни део ин тер не ре ви зи је мора има ти
могућност не пос ред ног при сту па и ин те рак ци је са ре ви зор ским одбо ром. На и -
ме, так во експли цит но одређење у ак ти ма о ин тер ној ре ви зи ји, као сво је врсном
спо ра зу му између ин тер не ре ви зи је и при вред ног друш тва, од но сно ко рис ни ка
ње них услу га – ви шег ме наџ мен та и ре ви зор ског одбо ра, омо гућава оства ри ва -
ње над зор не уло ге ре ви зор ског одбо ра као са ве то дав ног тела Над зор ног одбо ра, 
будући да се тиме утврђује оквир у ко јем ре ви зор ски одбор може да раз мат ра и
ана ли зи ра кључ не зна чај не фак то ре и ре зул та те рада орга ни за ци о ног дела ин -
тер не ре ви зи је у кон крет ном при вред ном друш тву.

Чла но ви ре ви зор ског одбо ра тре ба да пру же под ршку оства ри ва њу број -
них уло га ин тер не ре ви зи је, одржа ва јући њену не за вис ност, под сти ца њем ак -
тив не са рад ње ме наџ мен та са ин тер ном ре ви зи јом, пре поз на јући и про мо -
вишући ин тер ну ре ви зи ју као функ ци ју која може бит но доп ри но си ти ства ра -
њу до дат не вред нос ти. Осим тога, ре ви зор ски одбор тре ба да ана ли зи ра и рад
по је ди на ца које глав ни ин тер ни ре ви зор из веш та ва оства ру јући тако сво је
об а ве зе у ад ми нис тра тив ном по гле ду, у окви ру по је ди них ни воа ме наџ мен та,
чиме се одли ку је сва код нев ни рад орга ни за ци о ног дела ин тер не ре ви зи је.
На и ме, за ре ви зор ски одбор је важ но да то буду лица која по се ду ју ау то ри тет
на осно ву ко јег могу да про мо ви шу не за вис ност и углед функ ци је ин тер не ре -
ви зи је уну тар при вред ног друш тва.

Отво ре на ко му ни ка ци ја између ре ви зор ског одбо ра и ин тер не ре ви зи је
такође је је дан од бит них фак то ра њи хо вог међусоб ног од но са. При том тре ба
има ти у виду да је ко му ни ка ци ја двос меран про цес, од но сно да су не опход ни
на по ри обеју страна, усме ре ни ка доброј са радњи. С јед не стра не, ин тер на ре -
ви зи ја мора бити спрем на на ко му ни ка ци ју са ре ви зор ским одбо ром о број -
ним пи та њи ма, од но сно пре циз ни је, спрем на на кон крет не за хте ве ре ви зор -
ског одбо ра за ре а го ва њем ин тер не ре ви зи је у вези са тим пи та њи ма, а с дру -
ге, ре ви зор ски одбор тре ба да буде спре ман на при хва та ње ар гу мен то ва них
ста во ва, за кљу ча ка и на ла за ин тер не ре ви зи је и одлу чан за де ло ва ње у скла ду
са њима. Дру гим ре чи ма, ре ви зор ски одбор тре ба да кре и ра по зи тив ну кли му
и по ка же от во ре ност у од но су на ин тер ну ре ви зи ју и да од глав ног ин тер ног
ре ви зо ра до би је су гес ти је, ре ше ња и са ве те у вези са било којим под ручјем по -
сло ва ња које за хте ва по себ ну паж њу ре ви зор ског одбо ра. За раз вој функ ци је
ин тер не ре ви зи је у кон крет ном при вред ном друш тву, ве о ма је важ но да ин -
тер на ре ви зи ја по се ду је саз на ње о под ршци ре ви зор ског одбо ра. 

Са дру ге стра не, оства ри ва ње основ них уло га и за да та ка ре ви зор ског
одбо ра није могуће без осла ња ња на ре зул та те рада и на ла зе ин тер не ре ви зи -
је. При том, на рав но да се ре ви зор ски одбор може осло ни ти само на функ ци ју
ин тер не ре ви зи је која је орга ни зо ва на и де лу је у скла ду са за хте ви ма који се
по став ља ју ин тер ној ре ви зи ји у окол нос ти ма сав ре ме ног по сло ва ња, а који су
у на јзна чај ни јем делу сад ржа ни у Међуна род ном окви ру про фе си о нал ног де -
ло ва ња –IPPF (International Professional Practices Framework) који је об јавио
Ин сти тут ин тер них ре ви зо ра - IIA.
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Сли ка 3 - Уло га ре ви зор ског одбо ра у по ве зи ва њу 
ин тер не и ек стер не ре ви зи је

Као што је при ка за но на Сли ци 3, ре ви зор ски одбор, по пра ви лу , чини спо -
ну између упра ве, Над зор ног одбо ра, ек стер не и ин тер не ревизије:

Сли ка 4 - Уло га ре ви зор ског одбо ра у по ве зи ва њу 
раз ли чи тих функ ци ја и тела у при вред ном друш тву
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Поред тога, ре ви зор ски одбор чини спо ну између ме наџ мен та (упра ве),
Над зор ног одбо ра, ек стер не и ин тер не ре ви зи је, што је илус тро ва но Сли -
ком 4.

Зак љу чак

Де ло ва ње функ ци је ин тер не ре ви зи је и ре ви зор ског одбо ра у при вред -
ном друш тву од ве ли ког је зна ча ја за доб ру прак су кор по ра тив ног управ ља -
ња. Обав ља ње број них уло га и одго вор нос ти ре ви зор ског одбо ра није могуће
без одго ва ра јуће са рад ње с функ ци јом ин тер не ре ви зи је у при вред ном друш -
тву. Са дру ге стра не, ква ли тет об ав ља ња ин тер не ре ви зи је и могућих ре зул та -
та у об ли ку по бољ ша ња по сло ва ња при вред ног друш тва у зна чај ној је мери
де тер ми ни сан упра во од носом између ин тер не ре ви зи је и ре ви зор ског одбо -
ра. Пос то јеће ста ње тог од но са у Црној Гори, али и у зем ља ма ко ји ма је сво -
јстве на раз ви је на про фе си ја ин тер не ре ви зи је и кор по ра тив ног управ ља ња,
експли ци ра но је ко ришћењем секундарних података и резултата одабраних
скорашњих истраживања у том подручју. 

Чла но ви ре ви зор ског одбо ра тре ба да буду упућени у само по сло ва ње
пред узећа. То зна чи да тре ба да по седују одређена зна ња о про из во ди ма и
услу га ма које су пред мет де лат нос ти при вред ног друш тва. За ква ли тет но об -
ав ља ње функ ци је чла на ре ви зор ског одбо ра по треб но је такође по се до ва ње
саз на ња о ри зи ци ма ко ји ма је по сло ва ње при вред ног друш тва из ло же но. Чла -
но ви ре ви зор ског одбо ра тре ба да по се ду ју про фе си о нал ни ин тег ри тет и не -
за вис ност про суђивања. До са даш ња ис кус тва у раз во ју функ ци је ин тер не ре -
ви зи је и де ло ва њу ре ви зор ских одбо ра у црно гор ским при вред ним друш тви -
ма по ка зу ју мно ге по зи тив не ре зул та те, али ис тов ре ме но, при сут не су и број -
не теш коће и огра ни ча ва јући фак то ри, као што су па сив ност и не ра зу ме ва ње
управ љач ких струк ту ра, не а дек ват ност управ љач ког про це са, као и изо ста -
нак ра ци о нал ног по слов ног одлу чи ва ња, не одго вор ност у ак тив нос ти ма над -
зо ра над по сло вањем друш тва, као и неусклађеност нормативног оквира са
захтевима интерне ревизије и деловањем ревизорских одбора.

Ре ви зор ски одбор у сав ре ме ном кор по ра тив ном управ ља њу тре ба да има
уло гу која об ез беђује не оспор ну и кон ти ну и ра ну ква ли тет ну ко му ни ка ци ју са 
ме наџ мен том, ин тер ном ревизијом и ек стер ном ре ви зи јом. На рав но, то је
кон ти ну и ран про цес, јер тре ба стал но те жи ти ка унап ређењу функ ци о нал не
везе Одбо ра за ре ви зи ју и упра ве, у скла ду са Ди рек ти ва ма ЕУ, као и на ци о нал -
ним ре гу ла тор ним оквиром.
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Сања
КОВАЧЕВИЋ, 
мас тер екон.*

Зна чај 
одло же них по ре за у 

фи нан сиј ском из веш та ва њу 
у Ре пуб ли ци Срби ји

Ре зи ме

Еви ден тне раз ли ке које по сто је између ра чу но во дстве них по ли ти ка и по рес -
ких про пи са из а зи ва ју до дат не на по ре за оства ре ње циља об јек тив ног фи нан -
сиј ског из веш та ва ња. По ја ва по зи ци је одло же них по рес ких сред ста ва, од но сно
одло же них по рес ких об а ве за у би лан су ста ња и одло же них по рес ких при хо да,
од но сно одло же них по рес ких рас хо да у би лан су успе ха пред став ља ју осно ву за
еви ден ти ра ње при вре ме них раз ли ка при ли ком об ра чу на по ре за на до бит.
Будући да је реч о ка те го ри ја ма ко ји ма се ко ри гу је нето до бит пред узећа у би -
лан су успе ха, не може се до вољ но на зна чи ти по тре ба за њи хо вим адек ват ним
об е ло да њи ва њем. Циљ рада је ис пи ти ва ње ма те ри јал нос ти одло же них по ре за 
на узор ку од 100 пред узећа са на јвећом вред ношћу имо ви не у Ре пуб ли ци Срби ји
то ком 2017. и 2018. го ди не, како се у пре тход но спро ве де ним ис тра жи ва њи ма
на јчешћи узрок по ја ве одло же них по ре за при пи су је амор ти за ци ји стал них
сред ста ва. Ре зул тат овак вог ис тра жи ва ња има за циљ да ука же на (не)по -
сто ја ње кон вер ген ци је ра чу но во дстве не и по рес ке по ли ти ке.

Кључ не речи: одло же ни по ре зи, ма те ри јал ност, имо ви на, стал на сре дства,
амор ти за ци ја

*) Ра чу но вођа у ра чу но во дстве ној аген ци ји ”Тим-сј”, Нови Сад, e-mail: kovacevic.sanja@gmail.com
Прим ље но: 15.04.2020.  Прих ваћено: 17.06.2020.

УДК 657.92:336.226.14(497.11)
336.228.4
657.631.6

Прег лед ни рад



Увод

Одло же на по рес ка сре дства и одло же не по рес ке об а ве зе, од но сно одло же -
ни по рес ки при хо ди и одло же ни по рес ки рас хо ди по ста ју тема број них раз мат -
ра ња у Ре пуб ли ци Срби ји с по чет ком при ме не Међуна род ног ра чу но во дстве -
ног стан дар да МРС 12 - По ре зи на до би так (МРС 12). Циљ овог стан дар да је де -
фи ни са ње ра чу но во дстве ног об ухва та ња ути ца ја текућих и будућих по рес ких
по сле ди ца1. Ра чу но во дстве но об ухва та ње по слов них про ме на у Ре пуб ли ци
Срби ји ре гу ли са но је За ко ном о ра чу но во дству2 који упућује на при ме ну
Међуна род них ра чу но во дстве них стан дар да, од но сно Међуна род них стан дар -
да фи нан сиј ског из веш та ва ња (МСФИ), за тим Међуна род ног ра чу но во дстве -
ног стан дар да за мале и сред ње ен ти те те (МСФИ за МСП) као и и Пра вил ни ком 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 лица3. Ради
утврђива ња осно ви це за об ра чу на ва ње по ре за на до бит кон крет ног ен ти те та,
не опход но је ко ри го ва ње по је ди них по зи ци ја у по рес ком би лан су, у смис лу
усклађива ња са по рес ким трет ма ном рас хо да и при хо да на који упућује За кон о
по ре зу на до бит прав них лица4. Овак ве окол нос ти, од но сно чи ње ни це да сви
рас хо ди и при хо ди при зна ти у би лан су успе ха нису у ис том из но су или у ис том
пе ри о ду при зна ти у по рес ком би лан су, до во де до по ја ве раз ли ка које могу бити 
при вре ме не или трај не, од но сно до во де до по ја ве одло же них по ре за.

Зна чај одло же них по ре за, од но сно одло же них по рес ких при хо да и одло -
же них по рес ких рас хо да јес те у томе што се по рес ка об а ве за за одређени пе ри -
од утврђује као збир текуће по рес ке об а ве зе утврђене у по рес ком би лан су и
одло же них по ре за утврђених у би лан су ста ња. Одло же ни по ре зи (одло же на
по рес ка сре дства и одло же не по рес ке об а ве зе) ис тов ре ме но се, пу тем одло же -
них по рес ких при хо да и одло же них по рес ких рас хо да одра жа ва ју на фи нан -
сиј ски ре зул тат об ра чун ског пе ри о да, ис ка зан у би лан су успе ха.

По ред при вре ме них раз ли ка, раз ли ке у трет ма ну рас хо да и при хо да у по -
рес ком би лан су и би лан су успе ха могу да има ју и ка рак тер трај них раз ли ка.
Трај не раз ли ке могу на ста ти, на при мер, на осно ву из да та ка у ху ма ни тар не
сврхе (при зна ва ње као по рес ки рас ход до 5% укуп них при хо да по рес ког пе ри -
о да без об а ве зе ко ри го ва ња у по рес ком би лан су), реп ре зен та ци је (пре ко 0,5% 
укуп них при хо да по сто ји об а ве за за ко рек ци је), ди рек тног от пи си ва ња у
вред нос ти која пре ва зи ла зи трош ко ве уту же ња и сл. На ве де на одсту па ња до -
во де до ко ри го ва ња по рес ке осно ви це, али не пред став ља ју тему ис тра жи ва -
ња, због тога што на осно ву њих не на ста ју одло же ни по ре зи, јер ове раз ли ке
ути чу на ра чу но во дстве ни ре зул тат пре опо ре зи ва ња само у текућем пе ри о ду
и не ма ју ути цај на ре зул тат на ред них пе ри о да.
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1) Међуна род ни ра чу но во дстве ни стан дард 12 (дос туп но на:
https://mfin.gov.rs/UserFiles/File/MRS/Medunarodni%20racunovodstveni%20standard%2012%
20-%20Porezi%20na%20dobitak.pdf) 

2)  „Сл. глас ник РС“, бр.73/19.
3)  “Сл. глас ник РС“, бр. 118/13 и 96/14.
4)  „Сл. глас ник РС“,бр. 25/01....и 86/19.



Са дру ге стра не, уко ли ко ен ти тет по во дом при вре ме них раз ли ка оче ку је да
ће будућа по рес ка плаћања бити већа или мања, МРС 12 за хте ва да то буде ис ка -
за но у фи нан сиј ским из веш та ји ма. Основ на раз ли ка између фи нан сиј ског из -
веш та ва ња и по рес ког из веш та ва ња је у томе што се са ас пек та фи нан сиј ског из -
веш та ва ња об ухва та ју све по слов не транс акције и дру ги догађаји који ис пу ња ва -
ју усло ве из кон цеп ту ал ног окви ра из веш та ва ња, док се са ас пек та по рес ког из -
веш та ва ња по слов не транс акције и дру ги догађаји об ухва та ју у пе ри о ду у ком не
ути чу на опо ре зи ви ре зул тат, у скла ду са по рес ким ре гу ла тор ним окви ром5.
Одло же ни по ре зи на ста ју упра во као по сле ди ца при вре ме них раз ли ка, које суш -
тин ски пред став ља ју одсту па ња само у текућем по рес ком пе ри о ду. У будућим
об ра чун ским пе ри о ди ма доћи ће до ко рек ци ја пу тем одло же них по ре за, чиме се
опо ре зи ва осно ви ца из јед на ча ва у по рес ком и ра чу но во дстве ном смис лу.

Дак ле, при вре мене раз ли ке могу се одре ди ти и као раз ли ке између из но са
књи го во дстве не вред нос ти не ког сре дства или об а ве зе при ка за не у би лан су ста -
ња, од но сно из веш та ју о фи нан сиј ској по зи ци ји и њи хо ве по рес ке осно ви це.
Прив ре ме не раз ли ке могу на ста ти услед ин ди рек тних от пи са по тра жи ва ња, об -
ез вређења имо ви не, ду го роч них ре зер ви са ња, не ис ко ришћених по рес ких кре -
ди та, раз ли ко ва ња између ра чу но во дстве не и по рес ке амор ти за ци је и слич но.

Овај рад усме рен је на ана ли зу одло же них по ре за који на ста ју као по сле -
ди ца одсту па ња ра чу но во дстве не од по рес ке не от пи са не вред нос ти стал них
сред ста ва, од но сно као ре зул тат раз ли чи тог трет ма на амор ти за ци је за ра чу -
но во дстве не и за по рес ке сврхе. По лаз на осно ви ца на коју се при ме њу ју сто пе
амор ти за ци је за раз ли чи те об ли ке стал них сред ста ва јед на ка је за обе ка те го -
ри је амор ти за ци је. Раз лог по ја ве одсту па ња јесу дру га чи је де фи ни са не сто пе
амор ти зо ва ња, као и дру га чи ји ме тод об ра чу на ва ња амор ти за ци је. Интер ним 
ра чу но во дстве ним по ли ти ка ма ен ти те та одређује се на чин амор ти зо ва ња
основ них сред ста ва у по слов ним књи га ма, док се Пра вил ни ком о на чи ну раз -
врста ва ња стал них сред ста ва по гру па ма и на чи ну утврђива ња амор ти за ци -
је за по рес ке сврхе6 одређује на чин об ра чу на по рес ке амор ти за ци је која је ујед -
но и је ди на при зна та при ли ком сас тав ља ња по рес ког би лан са са ци љем
утврђива ња по ре за на до бит.

Одло же ни по ре зи ис ка зу ју се у би лан су ста ња као одло же на по рес ка сре -
дства од но сно одло же не по рес ке об а ве зе.

Одло же на по рес ка сре дства пред став ља ју из но се до би ти који су над окна -
ди ви у будућем пе ри о ду и од но се се на:
= одбит не при вре ме не раз ли ке на ста ле на осно ву: стал них сред ста ва која

под ле жу об а ве зи амор ти а ци је; ре зер ви са ња за от прем ни не, рас хо да об -
ез вређива ња имо ви не, не из ми ре них об а ве за за јав не при хо де; јав них
при хо да који нису плаћени у текућем пе ри о ду; ду го роч них ре зер ви са ња; 
на осно ву при ме не ра чу но во дстве не по ли ти ке или по не ком дру гом
осно ву;

= не ис ко ришћене по рес ке гу бит ке пре не те у на ред ни пе ри од;
= не ис ко ришћени по рес ки кре дит пре нет у на ред ни пе ри од.
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5) Б. Новићевић (2017), ‘’По рез на ре зул тат и фи нан сиј ски из веш та ји опште на ме не’’, Ра чу но во -
дство /2017, стр. 155.

6) „Сл. глас ник РС“, бр. 116/2014, 99/2010, 104/2018 и 8/2019.



Одло же на по рес ка сре дства = одбит на при вре ме на раз ли ка x 15%7

По во дом не ис ко ришћених по рес ких гу би та ка пре не тих унап ред, одло же -
но по рес ко сре дство утврђује се при ме ном ак ту ел не сто пе по ре за на до бит,
док код не ис ко ришћеног по рес ког кре ди та одло же но по рес ко сре дство се
утврђује без при ме не сто пе, а уку пан не ис ко ришћени кре дит пред став ља
одло же но по рес ко сре дство.

Одло же не по рес ке об а ве зе пред став ља ју из нос по ре за на до бит пла тив у
будућем пе ри о ду у од но су на опо ре зи ве при вре ме не раз ли ке. Дру гим ре чи ма,
у текућем пе ри о ду ен ти тет плаћа се мањи из нос по ре за на до бит него што би
био из нос кад не би по сто ја ле при вре ме не раз ли ке. Тиме се плаћање по ре за на 
до бит који је по сле ди ца по сло ва ња у текућем пе ри о ду одла же за будући пе ри -
од. Пош то кон цепт на ко јем је за сно ван МРС 12 под ра зу ме ва да по рес ке по сле -
ди це текућег пе ри о да тре ба да буду об ухваћене ра чу но во дстве но у текућем
пе ри о ду, врши се при зна ва ње одло же ног по ре за.

Одло же на по рес ка об а ве за = опо ре зи ва при вре ме на раз ли ка x 15%

Ра чу но во дстве но еви ден ти ра ње на ве де них про ме на врши се у скла ду са
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 ке8 на сле дећим ра чу ни ма:
= ра чун 288 - Одло же на по рес ка сре дства;
= ра чун 498 - Одло же не по рес ке об а ве зе;
= ра чун 722 - Одло же ни по рес ки рас хо ди и по рес ки при хо ди пе ри о да.

Ра чу ни 288 и 498 пред став ља ју ра чу не би лан са ста ња, док је ра чун 722 ра -
чун би лан са успе ха. Одло же ни по рес ки при хо ди на ста ју на осно ву одло же них
по рес ких сред ста ва и еви ден ти ра ју се на по траж ној стра ни 722 (став
288/722). Одло же ни по рес ки рас хо ди на ста ју на осно ву одло же них по рес ких
об а ве за и еви ден ти ра ју се на ду гов ној стра ни ра чу на 722 (став за књи же ње је:
722/498).

Прав на лица која при ме њу ју Међуна род ни стан дард фи нан сиј ског из веш -
та ва ња за мале и сред ње ен ти те те врше об ра чун одло же них по ре за пре ма
Одељ ку 29 - По рез на до би так који сад ржи смер ни це суш тин ски ис то вет не
сад ржа ју МРС 12.

Прав на лица и пред узет ни ци који при ме њу ју 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 фи нан сиј ским из -
веш та ји ма мик ро и дру гих прав них лица не ма ју про пи са ну об а ве зу об ра чу н а -
ва ња одло же них по ре за.

У би лан сној еви ден ци ји одло же ни по ре зи се при ка зу ју пре ма нето при -
нци пу у ви си ни ап со лут не вред нос ти раз ли ке између укуп них одло же них по -
рес ких сред ста ва и укуп них одло же них по рес ких об а ве за. Тако ис ка за ни
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7)  При ме њу је се сто па по ре за на до бит која важи у текућем из веш тај ном пе ри о ду.
8)  ”Сл. глас ник РС”, бр. 95/2014.



одло же ни по ре зи озна че ни су као нето одло же на по рес ка сре дства или нето
одло же не по рес ке об а ве зе.

Тре ба има ти у виду и то да об а ве за ис ка зи ва ња одло же них по ре за за ви си
од ви си не утврђених из но са, од но сно одло же ни по ре зи пре зен ту ју се само ако 
су утврђени у ма те ри јал но зна чај ним из но си ма. Када се ради о из но си ма који
нису ма те ри јал но зна чај ни, у скла ду са де фи ни са ном ин тер ном ра чу но во -
дстве ном по ли ти ком прав ног лица, из но си одло же них по ре за не мо ра ју да
буду ис ка зи ва ни у фи нан сиј ском из веш та ју. Међутим, у по је ди ним слу ча је ви -
ма, чак и када ови из но си пређу праг ма те ри јал нос ти, неће бити ис ка за ни уко -
ли ко је про це на прав ног лица да их у будућим об ра чун ским пе ри о ди ма не
може по вра ти ти. Као при мер чес то се на во де не ис ко ришћени по рес ки кре ди -
ти на осно ву ин вес ти ци ја које пред узеће неће бити у при ли ци да ис ко рис ти
уко ли ко по слу је и пред виђа да ће по сло ва ти уз гу би так у на ред ном пе ри о ду.

Праг ма те ри јал нос ти у ре ви зи ји из ра жа ва се као про це нат одређене ори -
јен та ци о не осно ве ис ка за не у про цен ти ма. Међуна род ни ра чу но во дстве ни
стан дар ди не сад рже окви ре за одређење ни воа ма те ри јал нос ти, сто га на -
јчешће у за вис нос ти од ве ли чи не прав ног лица, при ро де по сло ва ња и дру гих
окол нос ти у прак си се де фи ни ше ска ла ма те ри јал нос ти за ра чу но во дстве не
по тре бе. Једно од при ме ње них ре ше ња у прак си по ла зи од сле дећег:
= од 5 до 10 % до би ти пре опо ре зи ва ња;
= од 5 до 10 % текуће имо ви не;
= од 5 до 10 % текућих об а ве за;
= од 0,5 до 2 % укуп не имо ви не;
= од 0,5 до 2 % укуп них при хо да:
= од 1 до 5% нето ре зул та та9.

При ли ком ана ли зе укуп не имо ви не као праг ма те ри јал нос ти Johnstone,
Gramling и Rittenberg по став ља ју на ни воу од 1% укуп не имо ви не пред узећа
док Arens, Elder, Beasley и Splettstoesser смат ра ју да је адек ва тан праг ма те ри -
јал нос ти између 0,5% и 1% укуп не имо ви не. Када је у пи та њу одређива ње
нова ма те ри јал нос ти у ре зул та ту, по сто ји више ка те го ри ја које се по ре де.
Јohnstone, Gramling и Rittenberg су ста но виш та да је праг ма те ри јал нос ти по -
треб но одре ди ти као 5% нето до би ти док Messier, Glower и Prawitt за сту па ју
став о ни воу ма те ри јал нос ти између 3% и 5% до би ти пре опо ре зи ва ња а Arens, 
Elder, Beasley и Splettstoesser праг ма те ри јал нос ти по став ља ју на ниво од 5% до
10% до би ти пре опо ре зи ва ња10.
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9) Rick Hayes, Reger Dassen, Arnold Schilder, Philip Wallage (2005): Principles of Auditing - An
introduction to International Standards on Auditing, 2nd Edition, Pearson Education Limited, стр. 218.

10) Вржи на Сте фан (2017): „Ма те ри јал ност и струк ту ра одло же них по ре за у при вред ним друш тви -
ма у Ре пуб ли ци Срби ји“, Еко ном ски из а зо ви, бр. 12 стр. 46-59.



Са ци љем утврђива ња чи ње ни це да ли су одло же на по рес ка сре дства у фи -
нан сиј ским из веш та ји ма ма те ри јал но зна чај на за по тре бе овог рада при сту па
се ана ли зи у ко јој се при хва та праг ма те ри јал нос ти у из но су од 5% нето до би -
ти пред узећа од но сно 1% од укуп не имо ви не пред узећа.

1. До са даш ња ис тра жи ва ња

У вези са раз мат ра њем ути ца ја по рес ког сис те ма на фи нан сиј ско из веш та -
ва ње на чел но се из два ја ју два при сту па:
= Кон ти нен та лан при ступ који тежи уни фи ко ва ном фи нан сиј ском из веш -

та ва њу с основ ном иде јом је ди нстве ног би лан са и
= Англосаксонски при ступ (који је у скал ду са МСФИ) за сту па став од но -

сно тежи раз ли чи тос ти између фи нан сиј ских из веш та ја и по рес ког би -
лан са11.

Упра во пу тем по смат ра ња ка те го ри је одло же них по ре за сти че се увид у
по рес ки сис тем јед не зем ље јер одло же ни по ре зи су одраз раз ли ка које по сто -
је између ра чу но во дстве них и по рес ких об ра чун ских ка те го ри ја. Пос то ја ње
ових ка те го ри ја им пли ци ра на веће раз ли ке које по сто је између фи нан сиј -
ских из веш та ја и оних сас тав ље них у по рес ке сврхе. Због тога је ин те ре со ва ње 
за одло же не по ре зе да ле ко веће у ан гло сак сон ским зем ља ма.

Poterba, Rao и Seidman при ли ком ана ли зе одло же них по ре за у фи нан сиј -
ским из веш та ји ма у Сје ди ње ним Америчким Држа ва ма у пе ри о ду од 1993. до
2004. го ди не дош ли су до за кључ ка да је удео одло же них по рес ких сред ста ва
од но сно об а ве за у укуп ној имо ви ни већине ком па ни ја између 0% и 3%. Узрок
њи хо ве по ја ве ве зу је се за по зи ци је основ них сред ста ва и ре зер ви са ња за по -
тре бе на кна да за пос ле ни ма12.

Simko Paul и Haskins Mark на осно ву ви си не из но са по ре за на до бит ана ли -
зи ра ли су ути цај одло же них по ре за у САД које су под лу пом услед ре фор ми по -
рес ког сис те ма. Од ана ли зи ра них 500 пред узећа која су чла ни це S&P ин дек са,
451 (90%) њих ис ка зу је у фи нан сиј ском из веш та ју или одло же на по рес ка сре -
дства или одло же не по рес ке об а ве зе13.

Purina Marina ис тра жи ва ње одло же них по ре за врши на осно ву ана ли зе де -
сет ве ли ких ак ци о нар ских друш та ва из Чеш ке Ре пуб ли ке и Ру си је. Ре зул та ти
ис тра жи ва ња ука зу ју на то да не по сто ји ма те ри јал но зна чај но учешће одло -
же них по рес ких сред ста ва (об а ве за) у укуп ној имо ви ни14.

Ми лу ти но вић-Вуч ко вић и Лукић ана ли зи ра ју одло же не по ре зе у Ре пуб -
ли ци Срби ји у 20 на јвећих при вред них друш та ва, пре ма ви си ни по слов них
при хо да у 2010. го ди ни. Од 20 пред узећа која су била пред мет ана ли зе, 16 је
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11) Ми лу ти но вић Сун чи ца (2015): Сав ре ме ни трен до ви у хар мо ни за ци ји фи нан сиј ског из веш та ва -
ња, Док тор ска дис ер та ци ја, Уни вер зи тет у Су бо ти ци, стр. 41.

12) Poterba James, Rao Nirupama, Seidman Jeri (2011) “Deferred Tax Positions and Incentives for
Corporate Behaviour around Corporate Tax Changes”, National Tax Journal, стр. 27-57.

13) Haskins, M., Simko, P. (2011) “What a Corporate Tax Cut Might Mean: An Analysis of Deferred Taxes”.
Пре у зе то са: https://www.cfo.com/tax/2017/07/corporate-tax-cut-might-mean-company/

14) Purina, M. (2016), Deferred Tax Under IAS 12 in the Chosen Czech and Russian Companies, Procedia –
Social and Behavioural Sciences 220, стр. 382-390.



ис ка за ло одло же не по ре зе, од чега је њи хо во учешће било мање од 1% укуп не
имо ви не код де вет пред узећа, док је код оста лих се дам њи хо во учешће пре -
шло 1%. Као узрок по ја ве одло же них по ре за у на јвећој мери на во де се не крет -
ни не, по стро је ња и опре ма15.

Вржи на на тему одло же них по ре за спро во ди две одво је не ана ли зе. Прва је
спро ве де на на узор ку од осам ком па ни ја које се ко ти ра ју на Бе ог рад ској бер -
зи, где ука зу је да по сто ји ма те ри јал но зна чај на по зи ци ја одло же них по ре за у
че ти ри пред узећа16. Дру га ана ли за сво ди се на ис пи ти ва ње ма те ри јал нос ти
одло же них по ре за на осно ву узор ка од 200 пред узећа и до нет је за кљу чак о не -
пос то ја њу ма те ри јал нос ти одло же них по ре за, с тим што ова ка те го ри ја код
по је ди них пред узећа пре ла зи чак 30%. Осим тога, ау тор ука зу је на то да је на -
јчешћи узрок по ја ве одло же них по ре за амор ти за ци ја стал не имо ви не17.

Сход но пре тход но на ве де ном, као циљ рада по став ља се теж ња про ве ре
ма те ри јал нос ти одло же них по ре за код пред узећа у Ре пуб ли ци Срби ји која су
има ла на јвећу имо вин ску вред ност то ком 2017. и 2018. го ди не.

2. Ме то до ло ги ја

Будући да пре тход ни ис тра жи вач ки ра до ви до во де до за кључ ка да одло -
же ни по ре зи на ста ју на јчешће на осно ву трош ко ва амор ти за ци је, како се раз -
ли ку је об ра чун за ра чу но во дстве не и по рес ке сврхе, фо кус рада усме рен је на
ана ли зу фи нан сиј ских из веш та ја пред узећа у Ре пуб ли ци Срби ји која су у току
2017. и 2018. го ди не има ла ис ка за ну на јвећу имо вин ску вред ност, пре ма го -
диш њем из веш та ју Агенције за при вред не ре гис тре Ре пуб ли ке Срби је18 за
2018. го ди ну. Ова ко де фи ни сан узо рак имао је за циљ по смат ра ње по зи ци ја
одло же них по ре за, тач ни је њи хо ве ма те ри јал нос ти код пред узећа која има ју
ви сок ниво стал них сред ста ва и сход но томе не ми нов не раз ли ке између по -
рес ких и ра чу но во дстве них об ра чун ских ка те го ри ја трош ко ва амор ти за ци је.

Анализа је спро ве де на за две узас топ не го ди не, 2017. и 2018, сход но по -
след њим дос туп ним под а ци ма. У оба по смат ра на пе ри о да ини ци јал ни узо рак
од но сио се на 100 пред узећа са на јвећом вред ношћу укуп не имо ви не. Будући
да сва пред узећа у по смат ра ном узор ку нису има ла ис ка за не одло же не по ре зе, 
ре ви ди ра ни узо рак је об ухва тао 80 пред узећа у 2017. го ди ни, док је у 2018. го -
ди ни по смат ра но 85 пред узећа.
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15) Вуч ко вић-Ми лу ти но вић Сав ка, Лукић Ра дој ко (2013) Analysis of Deferred Taxes in the Business
Environment in Serbia. Economia, Seria Management, 16 (1), стр. 25-37.

16) Вржи на Сте фан (2016), Уло га ре ви зи је у от кри ва њу по рес ке ева зи је, Љkola biznisa, стр. 69-86.
17) Вржи на Сте фан (2017), Ма те ри јал ност и струк ту ра одло же них по ре за у при вред ним друш тви ма

у Ре пуб ли ци Срби ји, Еко ном ски из а зо ви, го ди на 6 број 12, стр. 46-59.
18) Агенција за при вред не ре гис тре (2018): „Сто нај...при вред них друш та ва у Ре пуб ли ци Срби ји у

2018. го ди ни“, дос туп но на:
https://www.apr.gov.rs/registri/finansijski-izvestaji/publikacije/sto-naj-privrednih-drustava.2128.html



Од 80 по смат ра них пред узећа у 2017. го ди ни, 41 је осно ва но као друш тво
са огра ни че ном одго вор ношћу, 23 као ак ци о нар ско друш тво; об ухват се од но -
сио и на 13 јав них пред узећа и 3 друш тве на пред узећа. Струк ту ру по смат ра -
них пред узећа у 2018. го ди ни чини 46 друш та ва са огра ни че ном одго вор нош -
ћу, 23 ак ци о нар ска друш тва, 13 јав них пред узећа и 3 пред узећа ква ли фи ко ва -
на као друш тве на пред узећа.

Пре ду зећа са на јвећом вред ношћу имо ви не, у по смат ра ном пе ри о ду пре -
теж но су из сек то ра пре рађивач ке ин дус три је (36,25% у 2017. го ди ни и
34,12% у 2018. го ди ни). Први сле дећи до ми нан тан сек тор у обе го ди не било је
снаб де ва ње елек трич ном енер ги јом, га сом, па ром и кли ма ти за ци ја (11,25% у
2017. од но сно 9,41% у 2018. го ди ни). Више од 10% чи ни ла су и пред узећа из
сек то ра Г (трго ви на на ве ли ко и мало) и Х (са об раћај и скла диш те ње). Прег -
лед струк ту ре пред узећа пре ма сек то ри ма пред став љен је При ка зом 1.
При каз 1: Струк ту ра пред узећа са на јвећом имо ви ном пре ма врсти сек то -

ра у 2017. го ди ни (ис под) и 2018. го ди ни (горе)
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Дак ле, ана ли за је спро ве де на уви дом у по је ди нач не фи нан сиј ске из веш та -
је из 2017. и 2018. го ди не од „гру пе од 100 пред узећа са на јвећом имо ви ном“
до чи јих под а та ка се дош ло пу тем зва нич ног сај та Агенције за при вред не ре -
гис тре19. Сви ста тис тич ки под а ци ис ка за ни у раду обрађени су пу тем ста тис -
тич ког про гра ма IMB SPSS (Statistical Package for Social Sciences). Ста тис тич ком 
об ра дом под а та ка утврђена је арит ме тич ка сре ди на, ме ди ја на, мо ди фи ко ва -
на ме ди ја на, ана ли за си мет рич нос ти као и тест рас по де ле (Kolmogo rov-Smir -
nov и Shapiro-Wilk тест нор мал нос ти рас по де ле).

Опре де ље ње за ана ли зу си мет ри је и спљош те нос ти је не опход но када је
реч о узор ку ма њем од 200, као што је слу чај у овом раду на узор ку од 100 пред -
узећа по го ди ни. Тиме је до би је на пре ли ми нар на општа сли ка о (не)по сто ја њу 
скон цен три са нос ти по смат ра них вред нос ти. Нај већа по свећеност усме ре на је 
ка по смат ра њу учешћа одло же них по ре за у укуп ној имо ви ни и нето до би ти
пред узећа јер на ве де ни под а ци пред став ља ју основ за до но ше ње одлу ка о њи -
хо вој ма те ри јал нос ти, а ис тов ре ме но су били пред мет пре тход них ис тра жи -
вач ких ра до ва који се од но се на одло же не по ре зе. Ниво зна ча ја одло же них по -
ре за у фи нан сиј ским из веш та ји ма одређен је као про цен ту ал но учешће одло -
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19)  Агенција за при вред не ре гис тре, https://www.apr.gov.rs 



же них по рес ких сред ста ва (об а ве за) у укуп ној имо ви ни, од но сно одло же ног
по рес ког рас хо да (при хо да) у нето до би ти (гу бит ку).

3. Ре зул та ти ис тра жи ва ња

При ли ком ана ли зе одло же них по ре за и њи хо вог ути ца ја на нето до бит,
као и све о бух ват ног об јек тив ног фи нан сиј ског из веш та ва ња за прву го ди ну
по смат ра ња узе та је 2017. го ди на. Прво би тан узо рак од но сио се на 100 пред -
узећа са на јвећом вред ношћу имо ви не, ис ка за ном у ре дов ним фи нан сиј ским
из веш та ји ма за 2017. го ди ну. Будући да одло же на по рес ка сре дства или одло -
же не по рес ке об а ве зе нису биле ис ка за не у би лан су ста ња, од но сно одло же ни
по рес ки рас хо ди или при хо ди у би лан су успе ха код 20 пред узећа ана ли за је
даље спро ве де на над пре оста лих 80. Ка те го ри је одло же них по ре за у би лан си -
ма није ис ка за ло 9 мик ро, 1 мало, 4 сред ња и 6 ве ли ких пред узећа.

Да љом ана ли зом уста нов ље на је по тре ба за ко ри го ва њем узор ка, како су 4 
пред узећа ис ка за ла одло же не по ре зе у би лан су ста ња док не по сто је одло же -
ни по рес ки рас хо ди, од но сно одло же ни по рес ки при хо ди у би лан су успе ха.
Одло же не по рес ке рас хо де ис ка за ло је 29 пред узећа, док је одло же не по рес ке
при хо де ис ка за ло 46 пред узећа, што је илус тро ва но Та бе лом 1.

За по тре бе сна ла же ња у та бе ла ма ис ти че се зна че ње сле дећих скра ћени -
ца:

= ОПР – одло же ни по рес ки рас ход
= ОПП – одло же ни по рес ки при ход
= ОПР_НДОБ – удео одло же них по рес ких рас хо да у нето до би ти
= ОПР_НГУБ – удео одло же них по рес ких рас хо да у нето гу бит ку
= ОПП_НДОБ – удео одло же них по рес ких при хо да у нето до би ти
= ОПП_НГУБ – удео одло же них по рес ких при хо да у нето гу бит ку
Та бе ла 1: При каз струк ту ре узор ка пре ма одло же ним по рес ким рас хо ди ма 

и одло же ним по рес ким при хо ди ма у 2017. го ди ни 

ОПР OПП

Пос то ји 29 46

Не по сто ји 51 34

Ми ни мум20 537 1,475

Mак си мум 2,045,123 1,587,372

Раш чла ња ва њем ова ко при ка за не струк ту ре, са ци љем утврђива ња ма те -
ри јал нос ти по зи ци ја одло же них по рес ких рас хо да, као и одло же них по рес ких
при хо да, по смат ра но је њи хо во учешће у нето ре зул та ту као и рас пон кре та ња 
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20) Изно си ми ни мал них и мак си мал них вред нос ти одло же них по ре за у та бе ли дати су у хи ља да ма
ди на ра.



њи хо вих вред нос ти од ми ни мал них до мак си мал них ве ли чи на, на осно ву чега 
се одмах може на слу ти ти да не по сто ји нор мал на рас по де ла.

Та бе ла 2: При каз уде ла одло же них по рес ких при хо да 
и одло же них по рес ких рас хо да 
у нето до би ти и нето гу бит ку 

OПР_НДОБ ОПР_НГУБ ОПП_НДОБ OПП_НГУБ

Пос то ји 25 4 38 9

Не по сто ји 55 76 42 71

Ми ни мум 0.000489891 % 0.003350000 % 0.000527380943 % 0.003601536982 %

Mак си мум 7.754338395 % 0.64845472452 % 1.00000000000 % 0.216889746839 %

Ради јас ни јег одређења рас по де ле, по смат ра ни су аси мет ри ја и ниво
спљoште нос ти. Узо рак ка рак те ри ше по зи тив на аси мет ри ја, дак ле реч је о
кон цен тра ци ји по ка за те ља око ма лих вред нос ти. Када је реч о уде лу у нето
до бит ку, ниво спљош те нос ти већи је него код нор мал не рас по де ле, а код уде -
ла у нето гу бит ку при мећује се виши ниво из ду же нос ти. Поређењем ме ди ја не
за сва ку ка те го ри ју по је ди нач но са ње ном вред ношћу, када се из узме 5% на -
јви ших и на јни жих вред нос ти, за кљу чу је се сле деће:
= Удео одло же них по рес ких рас хо да у нето до би ти ка рак те ри ше по сто ја -

ње екстрем них вред нос ти услед учешћа пре ко 30% ове ка те го ри је у нето
ре зул та ту код јед ног пред узећа, од но сно пре ва зи ла же ње 100% уде ла
код јед ног пред узећа, што до во ди до про ме не нето ре зул та та;

= Мо ди фи ко ва на вред ност ме ди ја не код уде ла одло же них по рес ких рас хо -
да у нето гу бит ку, такође, ука зу је на по сто ја ње зна чај них раз ли ка међу
вред нос ти ма, будући да од укуп но че ти ри пред узећа у овој ка те го ри ји
два не ма ју удео ових по зи ци ја ни пре ко 1%, а пре оста ла два има ју удео
пре ко 10%;

= По ја ва екстрем них вред нос ти не изо ста је ни код уде ла одло же них по рес -
ких при хо да у нето до би ти. Од 38 пред узећа која се на ла зе у овој гру пи, 12 
пред узећа има зна ча јан удео ове по зи ци је у нето до би ти како он пре ла зи
5% од чега код њих 5 тај удео пре ла зи чак 70%, што и до во ди до по ја ве
раз ли ко ва ња ме ди ја на;

= На кра ју, став ља њем у од нос одло же них по рес ких при хо да и нето гу бит -
ка нема за бе ле же них екстрем них вред нос ти, како овај удео ни код јед ног 
пред узећа не пре ла зи 20%, што је у пре тход ним слу ча је ви ма било ис так -
ну то.

Анализа кон цен тра ци је учешћа одло же них по ре за у нето ре зул та ту при -
ка за на је у Та бе ли 3.
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Та бе ла 3: Анализа аси мет ри је, спљош те нос ти и ме ди ја не 

Бр. 
пред -
узећа

Mи ни мум Mак си мум Ме ди ја на Skewness Kurtosis

Вред ност Вред ност Вред ност Вред ност Ст.rреш ка Вред ност Ст.греш ка

OПП_НДОБ 38 0.0005273 % 1.0000 % 0.13992436 % 2.213 0.383 3.614 0.750

OПП_НГУБ 9 0.0036015 % 0.216889 % 0.06122507 % 1.625 0.717 2.559 1.400

OПР_НДОБ 25 0.00048 % 7.75433 % 0.35508794 % 4.982 0.464 24.871 0.902

OПР_НГУБ 4 0.0003350 % 0.648454 % 0.18991143 % 1.847 1.014 3.415 2.619

На кра ју је спро ве ден и „тест нор мал нос ти“ ко јим се по тврђују пре тход но
из не те чи ње ни це, које упућују на то да нор ма лан рас по ред по сто ји је ди но код
уде ла одло же них по рес ких при хо да у нето до би ти јер је ниво зна чај нос ти
0,200.

Та бе ла 4: При каз тес та нор мал нос ти рас по де ле

ВЕЛИЧИНА
Kolmogorov-Smirnovc Shapiro-Wilk

Statistic df Sig. Statistic df Sig.

OПР_НГУБ ВЕЛИКО 0.327 3 . 0.871 3 0.300

ВЕЛИЧИНА
Kolmogorov-Smirnovb Shapiro-Wilk

Statistic df Sig. Statistic df Sig.

OПР_НДОБ
CРЕДЊЕ 0.260 2 .

ВЕЛИКО 0.470 23 0.000 0.243 23 0.000

ВЕЛИЧИНА
Kolmogorov-Smirnovb Shapiro-Wilk

Statistic df Sig. Statistic df Sig.

OПП_НДОБ
СРЕДЊЕ 0.384 3 . 0.751 3 0.003

ВЕЛИКО 0.363 35 0.000 0.535 35 0.000

ВЕЛИЧИНА
Kolmogorov-Smirnovd Shapiro-Wilk

Statistic df Sig. Statistic df Sig.

OПП_НГУБ ВЕЛИКО 0.245 7 0.200* 0.907 7 0.377
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У 2017. го ди ни одло же на по рес ка сре дства од но сно одло же не по рес ке об -
а ве зе су код 34 пред узећа има ла удео већи од 1% у укуп ној имо ви ни. Однос
одло же них по рес ких сред ста ва и одло же них по рес ких об а ве за је 6 пре ма 28. У
од но су на уку пан узо рак, код 45,33% пред узећа одло же на по рес ка сре дства
(об а ве зе) су ма те ри јал но зна чај на.

Као дру га го ди на по смат ра ња узе та је 2018. го ди на, где је од укуп но 100
по смат ра них пред узећа са на јвећом имо ви ном у Ре пуб ли ци Срби ји узе то у об -
зир 85 пред узећа за даље ис тра жи ва ње, јер 15 пред узећа нема у би лан су ста ња 
ис ка за на одло же на по рес ка сре дства, од но сно одло же не по рес ке об а ве зе, као
ни одло же не по рес ке при хо де, од но сно одло же не по рес ке рас хо де у би лан су
успе ха. Струк ту ру пред узећа која нису об ухваћена да љим ис тра жи ва њем
чини 7 мик ро пред узећа, 1 мало пред узеће, 2 сред ња и 5 пред узећа раз врста на
у ве ли ка. Пош то мик ро пред узећа не ма ју об а ве зу да ис ка зу ју ову ка те го ри ју у
би лан су ста ња и у би лан су успе ха, може се за кљу чи ти да 8% укуп ног узор ка
нема ис ка за не одло же не по рес ке об а ве зе, одло же на по рес ка сре дства, одло -
же не по рес ке при хо де и одло же не по рес ке рас хо де.

При ли ком по смат ра ња но вонас та лог узор ка од 85 пред узећа, уочљи во је
да је њих 36 ис ка за ло у би лан су успе ха одло же не по рес ке рас хо де, док је 47
пред узећа ис ка за ло одло же не по рес ке при хо де. Ова кав ре зул тат им пли ци ра
по сто ја ње не дос лед нос ти у од но су на уку пан узо рак, услед не а дек ват ног фи -
нан сиј ског из веш та ва ња, будући да су три пред узећа ис ка за ла одло же не по -
рес ке об а ве зе у би лан су ста ња, док у би лан су успе ха нема за бе ле же них како
одло же них по рес ких при хо да, тако ни одло же них по рес ких рас хо да. Осим
тога, јед но пред узеће у ис том по рес ком пе ри о ду ис ка зу је и одло же не по рес ке
при хо де и одло же не по рес ке рас хо де, што је у суп рот нос ти са смер ни ца ма
МРС 12. Будући да је то одсту па ње 3,51% од укуп ног узор ка не смат ра се зна -
чај ним.

Та бе ла 5: При каз струк ту ре узор ка пре ма 
одло же ним по рес ким рас хо ди ма и одло же ним 

по рес ким при хо ди ма у 2018. го ди ни

За по тре бе ана ли зе по смат ран је удео одло же них по рес ких при хо да, од но -
сно одло же них по рес ких рас хо да у нето ре зул та ту по смат ра них пред узећа.
Тиме је утврђено да 67 пред узећа има одло же не по рес ке при хо де или одло же -
не по рес ке рас хо де у нето до бит ку док 16 пред узећа оства ру је нето гу би так и
има одређено учешће одло же них по рес ких при хо да, од но сно одло же них по -
рес ких рас хо да у нето гу бит ку.
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Та бе ла 6: При каз уде ла одло же них по рес ких при хо да и одло же них 
по рес ких рас хо да у нето до би ти и нето гу бит ку у 2018. го ди ни

Анализа рас по де ле уде ла одло же них по рес ких при хо да и одло же них по -
рес ких рас хо да у нето до би ти, од но сно нето гу бит ку ука зу је да на ни воу узо -
ра ка као це ли не по сто ји по зи тив на аси мет ри ја, што зна чи да су вред нос ти
скон цен три са не ка ма њим вред нос ти ма док се при по смат ра њу ни воа спљош -
те нос ти уоча ва да је рас по де ла ши љас ти ја од нор мал не када је реч о уде лу у
нето гу бит ку, од но сно пљос на ти ја код уде ла у нето до би ти.
= Ме ди ја на за прву ка те го ри ју (удео одло же них по рес ких при хо да у нето

до би ти) за по смат ра ни узо рак зна чај но се раз ли ку је од ме ди ја не када се
не узму у об зир 5% на јви ших и на јни жих вред нос ти. Ова кав ре зул тат по -
ка зу је да по сто је екстрем не вред нос ти у узор ку и реч је о два пред узећа
код ко јих одло же ни по рес ки при хо ди има ју удео у нето до би ти више од
50% и 3 пред узећа код ко јих је удео виши од 100%, што ре зул ти ра про ме -
ном ре зул та та из нето гу бит ка у нето до би так у би лан су успе ха. Сва пред -
узећа која се на ла зе у овој ка те го ри ји раз врста на су у ве ли ка прав на лица
и не по сто ји нор ма лан рас по ред.

= Екстрем не вред нос ти за бе ле же не су и код уде ла одло же них по рес ких
рас хо да у нето до би ти. Удео, већи од 10%, по сто ји код 7 пред узећа од чега 
су 5 раз врста ни као ве ли ко прав но лице и 2 као сред ња. Међу њима, два
пред узећа има ју учешће ове ка те го ри је у нето до би ти већи од 100% и реч 
је ве ли ким прав ним ли ци ма. Нор ма лан рас по ред по сто ји је ди но код
пред узећа раз врста них као сред ња прав на лица.

= Учешће одло же них по рес ких при хо да у нето гу бит ку нема нор ма лан рас -
по ред како по сто ји екстрем на вред ност код јед ног прав ног лица, будући
да ова ка те го ри ја учес тву је 42,77% у нето гу бит ку.

= Пос мат ра њем од но са одло же них по рес ких рас хо да у нето гу бит ку при -
мећује се по сто ја ње екстрам них вред нос ти и код сред њег и ве ли ког
прав ног лица, како одло же ни по рес ки рас хо ди учес тву ју пре ко 100% у
нето гу бит ку у би лан су успе ха.

На осно ву ме ди ја не и арит ме тич ке сре ди не може се за кљу чи ти да у по -
смат ра ном узор ку од 83 пред узећа са на јвећом вред ношћу имо ви не, у 2018.
го ди ни не по сто ји нор ма лан рас по ред одло же них по рес ких при хо да и одло -
же них по рес ких рас хо да у нето до би ти, од но сно нето гу бит ку. Дру гим ре чи ма, 
по сто је екстрем не вред нос ти у узор ку, на осно ву чега је код так вих пред узећа
дош ло до про ме не нето ре зул та та у би лан су успе ха.
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Та бе ла 7: Анализа аси мет ри је, спљош те нос ти и ме ди ја не

Ради утврђива ња по сто ја ња нор мал не рас по де ле одло же них по рес ких
при хо да и одло же них по рес ких рас хо да у нето до би ти од но сно гу бит ку из -
врше на је и ана ли за нор мал нос ти за сва ку ка те го ри ју:

Та бе ла 8: При каз тес та нор мал нос ти рас по де ле

ВЕЛИЧИНА
Kolmogorov-Smirnovc Shapiro-Wilk

Statistic df Sig. Statistic df Sig.

OПП_НДОБ
СРЕДЊЕ 0.260 2 .

ВЕЛИКО 0.456 33 0.000 0.191 33 0.000

ВЕЛИЧИНА
Kolmogorov-Smirnovc Shapiro-Wilk

Statistic df Sig. Statistic df Sig.

OПР_НДОБ
СРЕДЊЕ 0.309 5 0.135 0.822 5 0.122

ВЕЛИКО 0.508 25 0.000 0.318 25 0.000

ВЕЛИЧИНА
Kolmogorov-Smirnovd Shapiro-Wilk

Statistic df Sig. Statistic df Sig.

OПП_НГУБ  ВЕЛИКО 0.387 8 0.001 0.558 8 0.000

ВЕЛИЧИНА
Kolmogorov-Smirnovb Shapiro-Wilk

Statistic df Sig. Statistic df Sig.

OПР_НГУБ
СРЕДЊЕ 0.260 2 .

ВЕЛИКО 0.212 3 . 0.990 3 0.813
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На осно ву при ло же них та бе ла тес та нор мал нос ти, може се за кљу чи ти да
нор ма лан рас по ред по сто ји је ди но код уде ла одло же них по рес ких рас хо да у
нето до би ти и то код пред узећа која су раз врста на у сред ња прав на лица,
будући да је ниво зна чај нос ти 0,135. Како код оста лих ана ли за то није слу чај,
већ он из но си 0,000 не мо же мо го во ри ти о по сто ја њу нор мал ног рас по ре да.

У 2018. го ди ни одло же на по рес ка сре дства од но сно одло же не по рес ке об -
а ве зе су код 35 пред узећа има ле удео већи од 1% у укуп ној имо ви ни. Однос
одло же них по рес ких сред ста ва и одло же них по рес ких об а ве за је 66 пре ма 29.
На ни воу узор ка као це ли не, код 42,17% пред узећа су одло же на по рес ка сре -
дства (об а ве зе) ма те ри јал но зна чај на.

Зак љу чак
У кон тек сту ма те ри јал нос ти по зи ци ја одло же них по рес ких при хо да и

одло же них по рес ких рас хо да у нето ре зул та ту по смат ра них пред узећа у да -
том пе ри о ду од две го ди не, могу се до не ти сле дећи за кључ ци који су на ве де ни 
у на став ку.
= Удео одло же них по рес ких сред ста ва, од но сно одло же них по рес ких об а -

ве за у укуп ној имо ви ни пре ко 1% оства ру је ис под 50% узор ка;
= Удео одло же них по рес ких при хо да, од но сно одло же них по рес ких рас хо -

да у нето ре зул та ту у 2017. го ди ни пре ко 5% по сто ји код 26 од по смат ра -
них 75 пред узећа, што чини 35% узор ка, при чему про цен ту ал но учешће
ових ка те го ри ја у би лан су успе ха код 19 пред узећа пре ла зи чак 50%, од -
но сно 100% код јед ног од њих;

= Хи по те за о зна чај нос ти одло же них по рес ких при хо да и одло же них по -
рес ких рас хо да, која је била по лаз ни основ овог ис тра жи ва ња одба цу је се
како је утврђен праг ма те ри јал нос ти од 5%, који не пре ла зи 50% узор ка
ни у 2017. ни у 2018. го ди ни. Тре ба, међутим, има ти у виду да упра во ка -
те го ри ја одло же них по ре за може да буде раз лог про ме не нето ре зул та та
у би лан су успе ха, што је пре суд но за об јек тив но фи нан сиј ско из веш та ва -
ње, не опход но за до но ше ње адек ват них по слов них одлу ка;

= Одло же ни по ре зи који се у би лан су успе ха јав ља ју у виду одло же них по -
рес ких при хо да или одло же них по рес ких рас хо да, од но сно као одло же на 
по рес ка сре дства и одло же не по рес ке об а ве зе у би лан су ста ња могу на -
ста ти из број них раз ло га. Нај чешће се њи хов узрок при пи су је по сто ја њу
раз ли ка између пре оста ле не от пи са не вред нос ти основ них сред ста ва у
по слов ним књи га ма и са даш ње вред нос ти утврђене у по рес ке сврхе. На -
и ме, како је до ка за но да код пред узећа са на јвећом вред ношћу по слов не
имо ви не не по сто ји ма те ри јал ни зна чај одло же них по рес ких при хо да,
од но сно одло же них по рес ких рас хо да у би лан су успе ха, као ни одло же -
них по рес ких сред ста ва и одло же них по рес ких об а ве за у би лан су ста ња,
може се за кљу чи ти да по сто ји ви сок ниво кон вер ген ци је по рес ког сис те -
ма Ре пуб ли ке Срби је и фи нан сиј ских из веш та ја;

= Може се оче ки ва ти да ће по зи ци је одло же них по ре за у фи нан сиј ским из -
веш та ји ма у на ред ним из веш тај ним пе ри о ди ма бити мање зна чај не (на -
ро чи то на осно ву раз ли ка трош ко ва амор ти за ци је), што је по сле ди ца до -
но ше ња но вог под за кон ског акта који се тиче об ра чу на амор ти за ци је за
по рес ке сврхе и при за ва ња у по рес ком би лан су ни жег из но са об ра чу на те 
амор ти за ци је, утврђене за ра чу но во дстве не и по рес ке сврхе.
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С ци љем одређења ко јој врсти по рес ког сис те ма при па да Ре пуб ли ка Срби -
ја, да ли кон ти нен тал ном или ан гло сак сон ском, не опход но је исти пар ци јал но 
раз ло жи ти и ана ли зи ра ти. Један ас пект об раз ло жен је у овом раду, пу тем ана -
ли зе одло же них по ре за који слу же као при клад на осно ва за ука зи ва ње на сте -
пен из јед на че нос ти ра чу но во дстве них и по рес ких про пи са. Тиме се из овог
угла може рећи да је по рес ки сис тем Ре пуб ли ке Срби је бли жи кон ти нен тал -
ном при сту пу, а што је ка рак те рис тич но за зем ље за ко но дав ног пра ва, будући 
да ка те го ри ја одло же них по ре за није ма те ри јал но зна чај на код већине по -
смат ра них пред узећа. Може се за кљу чи ти да је при сут на тен ден ци ја по тпу ног 
из јед на ча ва ња пред ме та опо ре зи ва ња у по рес ке и ра чу но во дстве не сврхе,
чему на ро чи то доп ри но си нови на чин об ра чу на по рес ке амор ти за ци је, а не -
ми но ван ис ход је ути цај на (не)по сто ја ње ка те го ри је одло же них по ре за.
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Де јан
МЛАДЕНОВИЋ* Пер спек ти ве

фи нан сиј ско-ра чу но во дстве не
функ ци је у ди ги тал ној еко но ми ји

Ре зи ме

Раз вој тех но ло ги је до вео је до зна чај них про ме на у друш тву и по сло ва њу како
на мик ро, тако и на мак ро ни воу, које ука зу ју на то да су ди ги тал на еко но ми ја и
че тврта ин дус триј ска ре во лу ци ја не ми нов ност да наш њи це. У мно гим сфе ра -
ма по сло ва ња сус рећемо се са сав ре ме ним ин фор ма ци о но-ко му ни ка ци о ним
тех но ло ги ја ма, а тех но ло ги је по пут ин тер не та, cloud-а, blockchain тех но ло -
ги је, веш тач ке ин те ли ген ције и сл. на ла зе све већу при ме ну, при чему до во де до
сма ње ња трош ко ва по сло ва ња, увећања до хот ка и ства ра ња нове вред нос ти.

Ди ги та ли за ци ја, елек трон ско по сло ва ње и сав ре ме на ин фор ма ци о но-ко му ни -
ка ци о на тех но ло ги ја (ИКТ) по ста ли су не и зос таван еле мент фи нан сиј ско-ра -
чу но во дстве не функције.

Ре пуб ли ка Срби ја је, на кон де це ни ја об е ле же них број ним об јек тив ним и суб јек -
тив ним огра ни че њи ма, успе ла у зна чај ној мери да из врши пре стро ја ва ње ка
сав ре ме ним гло бал ним трен до ви ма у ди ги тал ној еко но ми ји и елек трон ском
по сло ва њу. Зна ча јан ис ко рак из вршен је у по след њих де се так го ди на у вези са
ди ги та ли за цијом про це ду ре сас тав ља ња и дос тав ља ња фи нан сиј сих из веш -
та ја над леж ном ре гис тру, као и под но шења по рес ких при ја ва. Фи нан сиј ски из -
веш та ји и по рес ке при ја ве се у Ре пуб ли ци Срби ји дос тав ља ју ис кљу чи во елек -
трон ским пу тем, по тпи са ни квалификованим електронским потписом преко
одговарајућих портала, по чему је она један од лидера у региону.

*) Са мос тал ни са вет ник Са вез ра чу но вођа и ре ви зо ра Срби је, e-mail: mladenovicd@srrs.rs
Прим ље но:  15.06.2020. Прих ваћено: 13.07.2020.

УДК 007:657]:004
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Прег лед ни рад



Нова уло га и по зи ци ја фи нан сиј ско-ра чу но во дстве не функ ци је у ди ги тал ној
еко но ми ји, ана ли за про це са ди ги та ли за ци је дос тав ља ња фи нан сиј ских из веш -
та ја и по рес ких при ја ва у Ре пуб ли ци Срби ји и зем ља ма ре ги о на, као и будућност
фи нан сиј ско-ра чу но во дстве не функ ци је и ра чу но во дстве не про фе си је у кон -
тек сту при ме не тех но ло ги ја по пут ин тер не та, cloud-а, blockchain тех но ло ги -
је, веш тач ке ин те ли ген ције и сл., пред мет су овог рада.

Кључ не речи: ди ги та ли за ци ја, елек трон ско по сло ва ње (е-по сло ва ње), ди ги -
тал на еко но ми ја, ра чу но во дство, е-ра чу но во дство, ЕРП сис те ми, cloud,
blockchain, веш тач ка ин те ли ген ци ја.

1. Увод

Кон ти ну и ра но унап ређење и раз вој тех ни ке, ин фор ма ци о них тех но ло ги -
ја и ин тер не та као гло бал не мре же и убрза ње ко му ни ка ци је ути ца ли су на
зна чај не про ме не у гло бал ној еко но ми ји и по сло ва њу при вред них суб је ка та
на мик ро ни воу. Ди ги та ли за ци ја и елек трон ско по сло ва ње по ста ли су нуж -
ност сва ког сег мен та по сло ва ња, от уда ак ту ел ност тзв. Че тврте ин дус триј ске
ре во лу ци је, cloud-а („об ла ка“), blockchain тех но ло ги је, веш тач ке ин те ли ген -
ци је у свим сфе ра ма по сло ва ња, од про из вод ње и трго ви не до бан ка рства, фи -
нан си ја и ра чу но во дства. Ди ги та ли за ци ја и елек трон ско по сло ва ње не пред -
став ља ју из бор, већ им пе ра тив који до во ди до сма ње ња трош ко ва по сло ва ња,
увећања до хот ка и ства ра ња нове вред нос ти.

На жа лост, не га тив не окол нос ти у 2020. го ди ни на гло бал ном ни воу у вези
са пан де ми јом ви ру са ко ро на по ка за ле су све пред нос ти и зна чај ди ги та ли за -
ци је и елек трон ског по сло ва ња. При одви ја њу по сло ва ња кроз рад од куће по -
слов ни суб јек ти који нису пре трпе ли гу бит ке, а по је ди не су чак оства ри ле и
раст, су из об лас ти ин фор ма ци о но-ко му ни ка ци о них тех но ло ги ја, ин тер нет
про вај де ри, on-line трго ви на и суб јек ти из об лас ти елек трон ског по сло ва ња,
као и из де лат нос ти које су сво је про це се мог ле у по тпу нос ти да при ла го де ди -
ги тал ној осно ви и елек трон ској комуникацији.

Ди ги та ли за ци ја, елек трон ско по сло ва ње и сав ре ме на ин фор ма ци о но-ко -
му ни ка ци о на тех но ло ги ја (ИКТ) и њени ала ти у еко но ми ји дали су нови ас -
пект и кон текст фи нан сиј ско-ра чу но во дстве ној функ ци ји при вред них суб је -
ка та и уопште ра чу но во дстве ној про фе си ји. На ве де ни про це си нису за о биш -
ли ни Ре пуб ли ку Срби ју, која је из врши ла транс фор ма ци ју ка сав ре ме ном
елек трон ском по сло ва њу уз пре ва зи ла же ње из а зо ва, не до у ми ца, прак тич них
про бле ма, от по ра пре ма но ви на ма и незнању, усмеравајући се ка глобалним
трендовима у дигиталној економији и електронском по с ло ва њу.

Пред мет овог рада је ути цај ди ги тал не еко но ми је и елек трон ског по сло -
ва ња на фи нан сиј ско-ра чу но во дстве ну функ ци ју при вред них суб је ка та и ра -
чу но во дстве ну про фе си ју. Циљ је ука зи ва ње на зна чај, уло гу и будућност, од -
но сно пер спек ти ве ра чу но во дстве но-фи нан сиј ске функ ци је при вред них сис -
те ма у кон тек сту раз во ја ди ги тал ног друш тва и сав ре ме них ин фор ма ци о -
но-ко му ни ка ци о них тех но ло ги ја и кроз при зму при ме не тех но ло ги ја по пут
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ERP1 сис те ма (со фтве ра), cloud (под а та ка у об ла ци ма), веш тач ке ин те ли ген -
ци је, blockchain-a и сл.

У раду је дат кра так осврт на ре гу ла тор ни оквир Ре пуб ли ке Срби је и ниво
ди ги тал ног и ИТ раз во ја, кроз при каз ис тра жи ва ња Ре пуб лич ког за во да за
ста тис ти ку о упот ре би ин фор ма ци о но-ко му ни ка ци о них тех но ло ги ја у 2019.
го ди ни. Раз во ј ди ги тал ног друш тва у Ре пуб ли ци Срби ји подразумева и кре и -
ране и став љене у функ ци ју по ртале за дос тав ља ње фи нан сиј ских из веш та ја,
као глав них про из во да фи нан сиј ско-ра чу но во дстве них под сис те ма при вред -
них суб је ка та и по ртале за об ра чун и под но ше ње по рес ких при ја ва, као и
плаћање по рес ких об а ве за. У на ве де ном кон тек сту ука за но је и на ста ње у
окру же њу (бив шим ју гос ло вен ским ре пуб ли ка ма) у вези са дигитализацијом
процеса достављања финансијских извештаја и подношења пореских пријава
и плаћања пореских обавеза.

Ко нач но, у овом раду дата је ана ли за будућнос ти фи нан сиј ско-ра чу но во -
дстве не функ ци је у ди ги тал ној еко но ми ји и пер спек ти ве ра чу но во дстве не
про фе си је у про це су ди ги та ли за ци је и елек трон ског по сло ва ња у свет лу при -
ме не на јно ви јих тех но ло ги ја по пут cloud-a, веш тач ке ин те ли ген ци је и
blockchain-a.

2. Ди ги тал на еко но ми ја

Про ме не у гло бал ном све ту и еко но ми ји, које се у кон ти ну и те ту и убрза но
догађају, огле да ју се пре све га кроз упот ре бу сав ре ме них ИКТ и ути чу на еко -
но ми ју и при вред ни жи вот у тој мери да је у ши рој и струч ној јав нос ти у све
већој упот ре би по јам ди ги тал на еко но ми ја, од но сно „четврта индустријска
револуција“.

Ди ги тал на еко но ми ја (ин тер нет еко но ми ја, нова еко но ми ја, веб-еко но -
ми ја) је све више ис преп ле те на са тра ди ци о нал ном еко но ми јом. То је ре зул -
тат ми ли јар ди сва код нев них мреж них веза међу љу ди ма, пред узећима,
уређаји ма, под а ци ма и про це си ма. Зас ни ва се на међусоб ној по ве за нос ти
људи, орга ни за ци ја и ма ши на која про ис ти че из ин тер не та. Она је под ржа на
ши ре њем ин фор ма ци о но-ко му ни ка ци о них тех но ло ги ја (ИКТ) у свим по слов -
ним сек то ри ма ради по бољ ша ња про дук тив нос ти. Ди ги тал на транс фор ма ци -
ја еко но ми је по тко па ва кон вен ци о нал не пред ста ве о томе како су пред узећа
струк ту ри ра на, како по тро ша чи до би ја ју услу ге, ин фор ма ци је и робу и како се 
држа ве мо ра ју при ла го ди ти овим но вим ре гу ла тор ним из а зо ви ма.

Ве ли ка ек спан зи ја ди ги та ли за ци је по сло ва ња по след њих го ди на, ути -
цаће на мно га за ни ма ња у при вред ним сис те ми ма у пост-ко ро на пе ри о ду и у
на ред ним го ди на ма. Пред виђања су да ће, са раз во јем ди ги та ли за ци је, ау то -
ма ти за ци је, веш тач ке ин те ли ген ци је, blockchain и дру гих тех но ло ги ја, мно ги
по сло ви и за ни ма ња иш чез ну ти од но сно да ће их за ме ни ти нове тех но ло ги је,
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1) ERP (Enterprise Resource Planning) су ин фор ма тич ки сис те ми који су се по че ли јав ља ти (ин ста ли -
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које ће за хте ва ти нове рад не веш ти не, зна ња и ком пе тен ци је. На ве де ни про -
це си ис то риј ски се могу по ре ди ти са го ди на ма ин дус три ја ли за ци је кра јем 18.
века и по че ци ма прве ин дус триј ске ре во лу ци је, када су из те ме ља про ме ње ни
по ли тич ки, при вред ни и друштвени системи.

Упра во, овај про цес су мно ги на учни ци и еко но мис ти на зва ли Че твртом
ин дус триј ском ре во лу ци јом, који је об е ле жен зна чај ним и брзим раз во јем ди -
ги тал них тех но ло ги ја.

У сво јој књи зи Че тврта ин дус триј ска ре во лу ци ја (2016) Кла ус Шваб, из -
вршни ди рек тор Свет ског еко ном ског фо ру ма, на во ди: „На иви ци смо тех но -
лош ке ре во лу ци је која ће про ме ни ти из ко ре на наш на чин жи во та, на чин на
који ра ди мо и од но си мо се јед ни пре ма дру ги ма“. Како на во ди Кла ус Шваб,
„Че тврта ин дус триј ска ре во лу ци ја не одређује се ску пом но вонас та лих тех но -
ло ги ја, већ пре ба ци ва њем на нове сис те ме из грађене на ин фрас трук ту ри пре -
тход не, ди ги тал не ре во лу ци је“. Упра во, Че тврта ин дус триј ска ре во лу ци ја на -
зва на је и 4.02.

Сав ре ме не ИКТ, по чев од хар две ра (дес ктоп ра чу на ра, лап то по ва, мо бил -
них те ле фо на, таб ле та и сл.) до со фтве ра (ЕРП и сл.) и тех но ло ги ја по пут ин -
тер не та, World Wide Web, Wi-fi, Wimax, Bluetooth, Voip, Cloud, Blockchain и веш -
тач ка ин те ли ген ци ја сас вим су из ме ни ле сли ку да наш ње еко но ми је, ди ги тал -
не еко но ми је. Интер нет, као гло бал на мре жа, пре об ли ков aо је сав ре ме но по -
сло ва ње, убрзао је про ток под а та ка и ин фор ма ци ја, ко му ни ка ци ју учи нио јед -
нос тав ни јом и бржом и тиме транс фор ми сао свет у јед но „гло бал но село“.

Упот ре ба ИКТ учи ни ла је да елек трон ско по сло ва ње ефи кас ни је по ве же
куп це и про дав це, про из вођаче, тргов це и по тро ша че из раз ли чи тих кра је ва
све та у ве о ма крат ком року и до раз во ја е-трго ви не.

Ди ги тал не тех но ло ги је по ред елек трон ске трго ви не ути ца ле су на раз вој
и елек трон ског плаћања и е-бан ка рства, без ко јег сва ка ко не би било ни раз -
во ја елек трон ске трго ви не.

Праћење стал не ди ги тал не транс фор ма ци је до во ди до по тре бе за сав ла -
да ва њем но вих веш ти на, а мно ге услу ге су дос туп не само пу тем но вих тех но -
ло ги ја. Јача њем елек трон ске упра ве оства ру ју се ефи кас ни ја ко му ни ка ци ја и
функ ци о ни са ње ин сти ту ци ја, а тиме и оства ри ва ње одређених пра ва. Ве ли ки
број при вред них суб је ка та по слу је елек трон ски (елек трон ска ку по ви на и
про да ја, као и орга ни за ци ја по сло ва ња у мреж ном окру же њу, за тим орга ни зо -
ва ње по слов не ко му ни ка ци је и бри ге о кли јен ти ма). Пре дус лов оства ри ва ња
ко му ни ка ци је је по зна ва ње основ ног ни воа ди ги тал ног функ ци о ни са ња, а за
већину по сло ва по тре бан је одређени ниво ди ги тал них веш ти на за пос ле них.
Пред нос ти елек трон ског у од но су на тра ди ци о нал но по сло ва ње су повећање
ква ли те та и ефи кас нос ти, сни же ње про дај них цена, сма ње ње вре ме на из лас -
ка на тржиш те и ре а ли за ци ја раз ли чи тих транс акција. Ди ги тал на транс фор -
ма ци ја за хте ва да што већи број грађана има зна ња, веш ти не и спо соб нос ти у
смис лу упот ре бе ди ги тал них уређаја (дес ктоп ра чу на ри, лап то по ви, па мет ни
те ле фо ни и слич ни уређаји) од но сно да по се ду је одго ва ра јуће ди ги тал не
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веш ти не, са ци љем про на ла же ња, ана ли зе, про це не, ства ра ња и пре но са на -
јраз но врсни јих ин фор ма ци ја у ди ги тал ном фор ма ту3.

Пос то је пред виђања да ће на пре дак у об лас ти ма ИК тех но ло ги ја по пут
веш тач ке ин те ли ген ци је, на но тех но ло ги је, 3Д штам пе и дру гих тех но ло ги ја
до вес ти до нове ере која ће ра ди кал но про ме ни ти об рас це про из вод ње, по -
трош ње и за пош ља ва ња, што ди ги тал не веш ти не сврста ва у суш тин ски основ 
ди ги тал не транс фор ма ци је. Такође, и по раст мо бил ног ши ро ко по јас ног при -
сту па ин тер не ту об ез беђује не оме та ну ко му ни ка ци ју и учешће ве ли ког бро ја
људи у ди ги тал ној еко но ми ји4.

Обра зо ва ње у об лас ти ин фор ма ци о них и ко му ни ка ци о них тех но ло ги ја
под ра зу ме ва пре но ше ње зна ња и веш ти на у вези са ра чу нар ским и ко му ни ка -
ци о ним уређаји ма, со фтве ром, ап ли ка ци ја ма и сис те ми ма који се од њих гра -
де. У ли те ра ту ри се пра ви раз ли ка између зна ња, веш ти на и ком пе тен ци ја.
Зна ње пред став ља као скуп чи ње ни ца, на че ла, те о ри ја и прак тич ног зна ња
уну тар под руч ја рада или уче ња. Веш ти не се од но се на спо соб ност при ме не
овог зна ња, док се ком пе тен ци јом смат ра до каз на спо соб ност ко ришћења
свих зна ња и веш ти на за лич ни бо љи так. Сто га, ди ги тал не веш ти не тре ба по -
смат ра ти као прак тич не и мер љи ве ис хо де ме диј ске, ин фор ма ци о не и ди ги -
тал не пис ме нос ти. У том смис лу, ди ги тал на пис ме ност је скуп саз на ња, прак -
тич них веш ти на и ком пе тен ци ја не опход них ко рис ни ци ма да при сту пе, раз -
уме ју, ева лу и ра ју, раз ме њу ју са дру ги ма и кре и ра ју ди ги тал ни сад ржај, план -
ски и при мен љи во, како би ис пу ни ли лич не и про фе си о нал не ци ље ве5.

3. Нова уло га фи нан сиј ско-ра чу но во дстве не функ ци је
у ди ги тал ној еко но ми ји

Раз вој ди ги тал ног друш тва и ди ги тал не еко но ми је одра жа ва се и на об -
ласт фи нан си ја и ра чу но во дства, од но сно фи нан сиј ско-ра чу но во дстве ну
функ ци ју у при вред ним суб јек ти ма. Услед раз во ја ИКТ тра ди ци о нал но ра чу -
но во дство се транс фор ми са ло у ди ги тал но ра чу но во дство које даје нови им -
пулс и нову уло гу фи нан сиј ско-ра чу но во дстве ној функцији и самој
рачуноводственој професији.

Фи нан сиј ско-ра чу но во дстве ни под сис те ми по слов них суб је ка та, под ути -
ца јем сав ре ме них ин фор ма ци о но-ко му ни ка ци о них тех но ло ги ја пре шли су
дуг пут од па пир не до ку мен та ци је, фак ту ра и фи нан сиј ских из веш та ја до
елек трон ских до ку ме на та, фак ту ра и елек трон ских фи нан сиј ских из веш та ја.
Ра чу но во дстве не еви ден ци је убрза не ау то ма ти за ци јом, која је про ме ни ла па -
пир ни у елек трон ски об лик ра чу но во дстве них ис пра ва, чије по тпи си ва ње се
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3) „Стра те ги ја раз во ја ди ги тал них веш ти на у Ре пуб ли ци Срби ји за пе ри од од 2020. до 2024. го ди -
не“, Ми нис та рство трго ви не, ту риз ма и те ле ко му ни ка ци ја, Вла да Ре пуб ли ке Срби је.

4) То под ра зу ме ва ства ра ње могућнос ти да сви сег мен ти друш тва има ју при ступ вес ти ма и ин фор -
ма ци ја ма, елек трон ски ко му ни ци ра ју са при ја те љи ма и по ро ди цом, сва код нев но ко рис те
е-услу ге (здра вство, упра ву, фи нан си је, агро-тех но ло ги ју, транс порт и сл.) и има ју пуну ко рист
од сав ре ме ног ди ги тал ног друш тва.

5) https://mtt.gov.rs/download/Strategija razvoja digitalnih vestina u RS za period 2020-2024.pdf 



врши елек трон ским по тпи сом. Че тврта ин дус триј ска ре во лу ци ја усло ви ла је
адап та ци ју и тра ди ци о нал ног ра чу но во дстве ног по рет ка, те се ко рис ти син -
таг ма Ра чу но во дство 4.0, е-ра чу но во дство као скраћени ца елек трон ског ра -
чу но во дства пред став ља при ме ну ра чу но во дства пу тем ин тер не та, ди ги тал -
но ра чу но во дство пред став ља елек трон ско еви ден ти ра ње свих ра чу но во -
дстве них транс акција, а ак ту ел на је сва ка ко и син таг ма ра чу но во дство „у об -
ла ку“6.

Ди ги та ли за ци ја пред став ља тран зи ци ју ра чу но во дстве не до ку мен та ци је
и фи нан сиј ских из веш та ја, као и ар хив ских до ку ме на та из тра ди ци о нал ног
сис те ма у па пир ном об ли ку у елек трон ски фор мат. С об зи ром на то да ди ги та -
ли за ци ја скраћује вре ме и сма њу је греш ке у про це си ма и про це ду ра ма, она по -
ма же при лив нов ца и по бољ ша ва транс па рен тност при хо да; она омо гућава
ме на џе ри ма до но ше ње адек ват ни јих одлу ка о томе како повећати пословне
перформансе, што организацију односно пословни систем може да учини
конкурентнијим.

Пред нос ти ди ги та ли за ци је су7:
= yштедa (сма ње ње) трош ко ва,
= бржи, лак ши, ефи кас ни ји по слов ни про це си, укљу чу јући:

· до би так у вре ме ну и про дук тив нос ти,
· мање про сто ра на ме ње ног фи зич ким ар хи ва ма,
· сма ње ње по трош ње ма те ри ја ла,
· већу тач ност због мање гре ша ка,
· повећану кон тро лу и ана ли зу про це са,
· унап ређене могућнос ти услу га за куп це;

= јаче по слов не ин фор ма ци је, по бољ ша на ана ли ти ка и боља кон тро ла
про це са,

= ау то ма ти зо ва ни про це си при куп ља ња и плаћања пу тем струк ту и ра не
елек трон ске раз ме не до ку ме на та,

= по бољ ша на транс па рен тност про це са, от ва ра ње но вих мо де ла кре ди та,
= по вољ ни ји про фил одржи вос ти, бољи рад друш тве не одго вор нос ти и

јача еко лош ка ве ро дос тој ност,
= увећана укуп на про дук тив ност и кон ку рен тност.

Не ос пор но је да су пред нос ти ди ги та ли за ци је ве ли ке и у том смис лу су у
све ту врше на број на ис тра жи ва ња, која ука зу ју на то да ула га ња у сав ре ме не
ИКТ повећава ју про дук тив ност, од но сно да зна ча јан део рас та про дук тив нос -
ти у по след њих 20-ак го ди на по ти че од ових ула га ња.

Пра ва ди ги тал на ре во лу ци ја до го ди ла се са по ја вом ин тер не та 90-их го -
ди на, који је у по тпу нос ти пре об ли ко вао друш тво и еко но ми ју, ство рио нове
гра не и који је, иако уга сио мно га рад на мес та и за ни ма ња, кре и рао зна чај но
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6) Вељ ко Дмит ро вић, Слађана Бен ко вић, Жељ ко Спа се нић, „Ди ги тал но окру же ње као из а зов ра чу -
но во дству“, XII скуп при вред ни ка и на учни ка, Фа кул тет орга ни за ци о них на ука, Бе ог рад, но вем -
бар 2019. го ди не

7) „Ди ги та ли за ци ја ра чу но во дстве них и ад ми нис тра тив них про це са: кре и ра ње кан це ла ри је без
па пи ра“, EY.com, www.ey.com/Publication/vwLUAssets/EMEIA_FAAS_Digitalization/%24FILE
/EMEIA_ FAAS_Digitalization.pdf 



већи број рад них мес та и за ни ма ња. На ве де не про ме не и по ја ва но вих тех но -
ло ги ја не ми нов но су врши ле ути цај на фи нан сиј ско-ра чу но во дстве ну функ -
ци ју; вре ме ном су се раз ви ја ле нове, сав ре ме ни је, дос туп ни је тех но ло ги је које
су финансијско-рачуноводственој функцији дале нови импулс, улогу и значај.

Пош то је сав ре ме но доба је доба ин фор ма ци ја, про дук тив ност и кон ку -
рен тност по слов них суб је ка та за ви си од могућнос ти ства ра ња, об ра де и при -
ме не ин фор ма ци ја. По ма ло па ра док сал но је да при сус тву је мо не прес та ној
трци између по тре бе за но вим тех но ло ги ја ма како бис мо обрађива ли све већу 
ко ли чи ну под а та ка и за хте ва за ства ра њем и об ра дом података и применом
информација које доносе нове технологије.

При мер на ве де ног на ла зи мо и у фи нан си ја ма и ра чу но во дству које вре ме -
ном има ју по тре бе и за хте ве за об ра дом све веће ко ли чи не под а та ка и у том
смис лу по тре бу за но вим тех но ло ги ја ма које ће омо гућити об ра ду све веће ко -
ли чи не ин фор ма ци ја и под а та ка и у крај њој ин стан ци пред ла га ње и до но ше -
ње ре ше ња конкретних питања и проблема (нпр. вештачка интелигенција).

Док су го ди на ма уна зад ERP сис те ми по ста ли не одво ји ви део фи нан сиј -
ско-ра чу но во дстве них ен ти те та, у међувре ме ну је за жи ве ло „ра чу но во дство
у об ла ку (cloud)“. У Ре пуб ли ци Срби ји, пред ди ги тал ним ра чу но во д ством на -
ла зе се нови из а зо ви у смис лу при ме не но вих ИКТ, као што су blockchain и
веш тач ка ин те ли ген ци ја (ВИ).

3.1. Ра чу но во дство у об ла ку („cloud”)
vs. тра ди ци о нал но ра чу но во дство („on-premise“)

Пос то је број не де фи ни ци је по јма кла уд (енг. Cloud), а у струч ној тер ми но -
ло ги ји је чес то у упот ре би и као по јам „ра чу на рство у об ла ку“ (енгл. Cloud
computing) које су у суш ти ни ве о ма слич не, при чему се као на јпре циз ни ја и
чес то ци ти ра на из два ја де фи ни ци ја На ци о нал ног ин сти ту та за стан дар де и
тех но ло ги ју Сје ди ње них Америчких Држа ва (NIST)8.

Пре ма NIST-у, „ра чу на рство у об ла ку“ је мо дел који омо гућава све о бух ва -
тан и прак ти чан мреж ни при ступ, на за хтев, за јед нич кој гру пи под е си вих ра -
чу нар ских ре сур са (нпр. мре жа, сер ве ри, скла диш та, ап ли ка ци ја и услу га),
које се могу брзо об ез бе ди ти и учи ни ти дос туп ни ко рис ни ци ма уз ми ни мал не 
на по ре управ ља ња или ин те рак ци је са про вај де ром услу ге. NIST je утврдио
основ не карактеристике клауд сервиса односно „рачунарства у облаку“:
= пру жа ње услу га на за хтев ко рис ни ка (тзв. „са мо ус лу жи ва ње на захтев“),
= широк приступ мрежи,
= обједињавање ресурса,
= брза еластичност,
= мерљивост пружене услуге.

„Ра чу на рство у об ла ку“ пред став ља ис по ру ку ра чу нар ских ре сур са и скла -
диш них ка па ци те та као услу гу за хе те ро ге ну гру пу крај њих ко рис ни ка. Кон -
цепт ра чу на рства у об ла ку осла ња се на де ље ње ре сур са пре ко мре же, на -
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јчешће ин тер не та. Крај њи ко рис ни ци при сту па ју ап ли ка ци ја ма у об ла ку пре -
ко веб (ин тер нет) пре гле да ча или дес ктоп ап ли ка ци је на мо бил ном те ле фо -
ну, док се со фтвер и ко рис нич ки под а ци на ла зе на сер ве ри ма на уда ље ној ло -
ка ци ји. Пос то је три основ на типа ра чу на рства у об ла ку који се на ла зе у на -
став ку.

Соф твер као услу га, Saas (енгл. Software as a Service). Ко рис ни ку је пру -
же на могућност упот ре бе дос туп них ап ли ка ци ја које се на ла зе у ин фрас трук -
ту ри об ла ка. Апликације су дос туп не пу тем ин тер не та с раз ли чи тих уређаја,
било да је реч о мо бил ним уређаји ма (ПДА уређаји, таб ле ти, мо бил ни те ле -
фон) или дес ктоп и лап топ ра чу на ри ма. Апликације могу бити бес плат не, а
уко ли ко се плаћају, на јчешћи мо дел је пре тпла та, ме сеч на или го диш ња. Не -
дос та так овог мо де ла на бав ке со фтве ра је што су ап ли ка ци је уни вер зал не, од -
но сно ко рис ник има огра ни че не могућнос ти под е ша ва ња ап ли ка ци је, што
оне мо гућава при ла гођава ње спе ци фич ним по тре ба ма ко рис ни ка. Неки од
при ме ра су Google Apps, Microsoft Office 365;

Плат фор ма као услу га, Paas (енгл. Platform as a Service). Услу га се од но -
си на раз вој ну око ли ну и по тре бан па кет со фтвер ских под сис те ма. Ко рис ник
може раз ви ја ти, тес ти ра ти и дис три бу и ра ти влас ти те ап ли ка ци је које се по -
крећу на ин фрас трук ту ри про вај де ра кла уд услу ге. Про вај дер об ез беђује
плат фор му и из вршно окру же ње, који на јчешће укљу чу ју: сер ве ре, мреж ну
ин фрас трук ту ру, цен тар за скла диш те ње под а та ка, опе ра тив не сис те ме и
про грам ске је зи ке. Неки про вај де ри дају могућност ау то мат ског при ла -
гођава ња об и ма ре сур са тако да их ко рис ник не мора до дат но ало ци ра ти. Ко -
рис ник има кон тро лу над ап ли ка ци ја ма и по сред нич ким сло јем, док про вај -
дер кла уд услу ге кон тро ли ше оста ле сло је ве ин фрас трук ту ре, али ко рис ник
може има ти могућност из бо ра струк ту ре око ли не. По год ност је што тим који
ради на раз во ју со фтве ра није огра ни чен ге ог раф ском ло ка ци јом ре сур са или
оста лих чла но ва тима. Неки од при ме ра су: Amazon Elastic Beanstalk, Google App 
Engine и Microsoft Azure;

Инфрас трук ту ра као услу га, Iaas (енгл. Infrastructure as a Service).
Основ ни мо дел кла уд услу ге где је ко рис ни ку као услу га пру же на могућност
ко ришћења ра чу нар ске ин фрас трук ту ре углав ном вир ту ел не плат фор ме. Ко -
рис ни ку је пру же на могућност управ ља ња об ра дом, скла диш те њем, умре жа -
ва њем и дру гим основ ним ра чу нар ским ре сур си ма. Ко рис ник може по кре ну -
ти раз ли чи те врсте про грам ске под ршке, од опе ра ци о ног сис те ма до ап ли ка -
ци ја и он је одго во ран за одржа ва ње со фтве ра. Ко рис ник може има ти и огра -
ни че ни над зор над одаб ра ним ком по нен та ма умре жа ва ња. За ши ро ко по јас ни 
при ступ може се ко рис ти ти ин тер нет или се у носећем об ла ку (енгл. Carrior
Cloud) може де фи ни са ти по свећена VPN (енгл. Virtual Private Network) ко нек -
ци ја. Неки од при ме ра су Amazon Cloud Formation (EC2), Rackspace Cloud, Google
Compute Engine.

Осно ву ра чу на рства у об ла ку чини кон вер ген тна ин фрас трук ту ра, коју
чине раз ли чи те ИТ тех но ло ги је, по ве за не у јед ну ло гич ку и функ ци о нал ну це -
ли ну.
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У мо де лу ра чу на рства у об ла ку раз ли ку ју се два одво је на дела сис те ма: ек -
стер ни, који је ко рис нич ки део и об ухва та све де ло ве ин фрас трук ту ре који су
под кон тро лом ко рис ни ка као и сам на чин при сту па ко рис ни ка услу зи и за -
дњи део, који об ухва та ин фрас тук ру ру кла уд про вај де ра. За го вор ни ци ра чу -
нар ског об ла ка тврде да овај мо дел доз во ља ва пред узећима да под иг ну и ко -
рис те ап ли ка ци је мно го брже, уз бољу кон тро лу и мање одржа ва ња, што омо -
гућава ИТ сек то ру пред узећа да брже и ефикасније испуни променљиве и
непредвидљиве захтеве пословања.

Скла диш те ње под а та ка у „oбла ку“ је мо дел смеш та ња под а та ка, у коме се
ди ги тал ни под а ци чу ва ју у ло гич ке базе, док се фи зич ки део тог спре миш та
сас то ји од више сер ве ра (и чес то је ра штркан на раз ли чи те ло ка ци је). Фи зич -
ко окру же ње је об ич но влас ниш тво хос тинг ком па ни ја, које су одго вор не за
одржа ва ње тих под а та ка дос туп ним, као и одржа ва ње и чу ва ње фи зич ког
окру же ња. Ко рис ни ци, фи зич ка и прав на лица ку пу ју или из нај мљу ју
одређену ко ли чи ну ме мо ри је од так вих ком па ни ја и користе је за корисничке
податке, податке правних лица или за апликационе податке.

Услу га ма кла уд скла диш те ња под а та ка може се при сту пи ти кроз за јед -
нич ки кла уд ра чу нар ски сер вис, веб-сер вис (API) или кроз ап ли ка ци је које ко -
рис те API, као што су кла уд скла диш те ње дес кто па, геј твеј кла уд скла ди ше ње
или веб-ба зи ран систем за управљање садржајем.

Кла уд (cloud) сер ви си под ра зу ме ва ју ИКТ сер ви се ко ји ма се при сту па пу -
тем ин тер не та ради упот ре бе со фтве ра, про сто ра за скла диш те ње под а та ка и
сл. Кла уд сер ви си имају следеће карактеристике:
= на ла зе се на сер ве ри ма пру жа ла ца услу га (про вај де ра);
= могу да се употребљавају на захтев корисника;
= плаћају се на основу начина употребе и капацитета простора9.

У прак тич ном смис лу, раз ли чи ти мејл сис те ми од но сно сер ви си по пут
Gmail, Yahoo mail, Hotmail од но сно ап ли ка ци је за скла диш те ње под а та ка
(SkyDrive, Dropbox, ...) могу се смат ра ти кла уд (Cloud) сер ви си ма.

Основ ни пред усло ви за ко ришћење кла уд (Cloud) сер ви са је по се до ва ње
дес ктоп или лап топ ра чу на ра или не ког од мо бил них уређаја (таб ле та, мо бил -
них те ле фо на, ПДА уређаја, ...), као и интернет конекције.

Упот ре ба Cloud сер ви са, осим мно гоб рој них пред нос ти које до но си (нижи
трош ко ви, брзи на при сту па, дос туп ност на гло бал ном ни воу, про дук тив ност
која је у вези са ели ми ни са њем по тре ба и ре сур са за упот ре бу хар две ра и со -
фтве ра, по узда ност која се об ез беђује кроз без бед ност и backup под а та ка,
флек си бил ност), носи и одређене про бле ме, ри зи ке и из а зо ве, који се на -
јчешће од но се на си гур ност чувања, као и на приватност и поузданост
података.

Узи ма јући у об зир опсег упот ре бе Cloud сер ви са који је прак тич но не огра -
ни чен, као и под а так из ис тра жи ва ња Ре пуб лич ког за во да за ста тис ти ку, пре -
ма ко јем је по чет ком 2019. го ди не ско ро 22% пред узећа плаћало услу ге кла уд
сер ви са, по став ља се пи та ње упот ре бе Cloud ра чу но во дства и ње го вог
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поређења са тра ди ци о нал ним рачуноводством, генерално, као и у Републици
Србији.

На гло бал ном ни воу тржиш те Cloud сер ви са од но сно услу га све више рас -
те, а као јед на од услу га која за узи ма зна чај но мес то јес те cloud ра чу но во дство, 
за које се чес то ко рис те и тер ми ни као што су on-line ра чу но во дство, web-ра чу -
но во дство, е-ра чу но во дство, виртуелно рачуноводство и др.

Када је реч о упот ре би Cloud сер ви са од стра не пред узећа у Ре пуб ли ци
Срби ји, сва ка ко да је оно на ре ла тив но ни ском ни воу, али си ту а ци ја се по след -
њих го ди на зна чај но мења, у по зи тив ном сме ру. У ис тра жи ва њу Ре пуб лич ког
за во да за ста тис ти ку из 2018. го ди не, на ве де но је да је од 15,5% пред узећа у
Ре пуб ли ци Срби ји која су плаћала услу ге Cloud сер ви са, 34,5% пред узећа
плаћало услу ге Cloud сер ви са за финансијске или рачуноводствене
софтверске апликације.

На зна ча јан по раст упот ре бе Cloud сер ви са од стра не пред узећа у Евро пи
ука зу је Сли ка 110, на ко јој је дат упо ред ни пре глед под а та ка за 2014. и 2018. го -
ди ну по зем ља ма о про цен ту ал ном учешћу пред узећа која су ко рис ти ла услу -
ге Cloud сер ви са.

Пре ма под а ци ма EUROSTAT-a, про сеч но у 28 зе ма ља ЕУ 26,2% пред узећа
упот реб ља ва ло је Cloud сер ви се, што зна чи да је јед но од че ти ри пред узећа ЕУ
ко рис ти ло на ве де не Cloud услу ге. Уоч љи во је да је 2014. го ди не Ре пуб ли ка
Срби ја зна чај но за оста ја ла за зем ља ма ЕУ, с тим што се по зи тив ни трен до ви и
те како за па жа ју, због чега је у 2018. го ди ни Ре пуб ли ка Срби ја била ис пред не -
ких зе ма ља ЕУ.

Узи ма јући у об зир ре зер ви сани при сту п ино ва ци ја ма, Ре пуб лич ки за вод
за ста тис ти ку као огра ни ча ва јуће фак то ре за упот ре бу услу га Cloud сер ви са,
пред узећа у Ре пуб ли ци Срби ји је у ис тра жи ва њи ма пре тход них го ди на на во -
дио: ви со ку цену на пла те Cloud услу га, за тим без бед нос ни ри зик, не поз на ва -
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ње упот ре бе Cloud сер ви са, не из вес ност у вези са важећом регулативом,
проблеме приликом приступања подацима или софтверу и др.

Cloud у ра чу но во дству може се по смат ра ти као вир ту ел ни ра чу но во дстве -
ни ин фор ма ци о ни сис тем, који није фи зич ки ве зан за јед ну ло ка ци ју, већ су
по слов не ин фор ма ци је дос туп не у сва ком тре нут ку са било ко јег мес та где по -
сто ји веза са ин тер не том, уз могућност при сту па ња пу тем лап то па, таб ле та,
мо бил ног те ле фо на и дру гих уређаја. Дак ле, Cloud ра чу но во дство под ра зу ме -
ва ра чу но во дстве ни сис тем код ко јег се ра чу но во дстве на ап ли ка ци ја од но сно 
со фтвер и под а ци на ла зе не не ком уда ље ном сер ве ру. Овај сис тем омо гућава
ефи кас но управ ља ње по слов ним процесима и технологијом, односно доп ри -
но си унапређењу конкурентне предности пословног субјекта.

У по гле ду ра чу но во дства, ње го ва основ на пред ност је повећање ефи кас -
нос ти ра чу но во дстве ног сис те ма, за тим повећање про дук тив нос ти, сма ње ње
трош ко ва по сло ва ња, по бољ ша ње лик вид нос ти, про фи та бил нос ти и оста лих
релевантних финансијских показатеља.

Cloud у ра чу но во дству до но си зна ча јан број ква ли тет них ре ше ња, која се
од но се на: ин тег рал ност у уно ше њу под а та ка, транс па рен тност у по сло ва њу,
по бољ ша но фи нан сиј ско из веш та ва ње, сма ње ње опе ра тив них трош ко ва,
сма ње ње ад ми нис тра ци је у об ав ља њу ових опе ра ци ја, као и бољу ус кла -
ђеност про це са у це ло куп ном по сло ва њу11. Пос то ји зна ча јан по тен ци јал за
раз вој Cloud ра чу но во дства у Ре пуб ли ци Срби ји, узи ма јући у об зир ње го ву
сим бо лич ну за ступ ље ност. Међутим, не опход но је да се унап реди ин фор ми са -
ност при вред них друш та ва као и ра чу но вођа о Cloud рачуноводству.

3.2. Блок чејн (Blockchain) тех но ло ги ја

Blockchain је база под а та ка која се не на ла зи на јед ном мес ту, већ је чине
мање базе (бло ко ви) које су међусоб но ди ги тал но по ве за ни, а који сад рже ин -
фор ма ци је о ди ги тал ним транс акциј а ма било које врсте: од влас нич ких лис -
то ва, пре ко под а та ка из књи ге рођених, до уго во ра ко ји ма се ре гу ли шу ау тор -
ска пра ва. При ли ком њи хо ве раз ме не нема ни как вог ре гу ла то ра, осим саме
мре же која сад ржи ин фор ма ци је о свим транс акциј а ма које су ика да из ве де не.
Blockchain има об лик низа би нар них би то ва, је ди ни ца и нула које ра чу на ри
могу да обрађују и по јед нос тав љу ју тако да их људи могу чи та ти. За раз ли ку
од кла сич не on-line базе под а та ка, Blockchain тех но ло ги ја омо гућава ко му ни -
ка ци ју са не ко ли ко ра чу на ра (сер ве ра) између ко јих се транс акција об ав ља12.

Основ ни кон цеп ти Blockchain су раз ви је ни у ори ги нал ном до ку мен ту
Satoshi Nakamota из 2008. го ди не под на сло вом Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic
Cash System. С об зи ром на то да база под а та ка није са чу ва на на јед ном мес ту,
од но сно сер ве ру, она је де цен тра ли зо ва на. Умес то да сви ко рис ни ци базе под -
а та ка има ју сво је по себ не књи ге и воде за себ ну еви ден ци ју транс акција, глав -
на књи га је јед на, сад ржи све транс акције, јав на је и у влас ниш тву свих. Када
неко по ша ље бит ко ин са јед не ад ре се на дру гу, транс акција је вре мен ски об е -
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ле же на и за бе ле же на код сва ког учес ни ка сис те ма. Нико не може да пре ва ри
сис тем и по ша ље не што што нема у свом влас ниш тву, јер:
= не би био син хро ни зо ван са оста лим учес ни ци ма сис те ма и еви ден ци јом

транс акција;
= пра ви ла су де фи ни са на на по чет ку и им пле мен ти ра на су кроз про грам -

ски код.
На овај на чин, про блем дуп ле по трош ње (double spending problem) код ди -

ги тал них до ба ра може бити ре шен без треће стра не, од но сно по сред ни ка у ко -
јег обе стра не има ју по ве ре ња.

Ди ги тал но доб ро у том слу ча ју функ ци о ни ше по пут фи зич ког доб ра - не
може бити на два мес та у исто вре ме. Две осо бе или орга ни за ци је могу сас вим
без бед но, ано ним но и без зна ња јед на о дру гој да елек трон ски из врше раз ме -
ну вред нос ти (но вац или ди ги тал но доб ро) без по сред ни ка. То је могуће, јер је
цела ис то ри ја свих транс акција које су ика да об ав ље не уну тар мре же са чу ва -
на код сва ког учес ни ка мре же и мора да се под уда ра на сва ком од уређаја на
ко јем је са чу ва на. Такође, одређени број учес ни ка мре же (чво ро ви - nodes)
мора да ва ли ди ра транс акцију кад год се она у окви ру мре же до го ди, на кон
чега је трај но крип тог раф ски за кљу ча на и не мо гуће ју је про ме ни ти. Ако бис -
мо же ле ли да из ме ни мо јед ну транс ка ци ју, морали бисмо то да урадимо на
великом броју уређаја, што постаје све теже што је сама мрежа већа.

Одго вор на пи та ње о струк ту ри Blockchain-а кри је се у са мом на зи ву -
Blockchain је ком пју тер ски фајл који се сас то ји од бло ко ва под а та ка који су
међусоб но по ве за ни. Сва ки блок - који може бити било које ве ли чи не у за вис -
нос ти од врсте блок чеј на, сад ржи линк (везу) са пре тход ним бло ком и на тај
на чин се фор ми ра ла нац (eng. сhain).

Такође, сва ки блок сад ржи вре мен ску озна ку за об е ле жа ва ње када је та
ин фор ма ци ја у бло ку еди то ва на. И на кра ју, струк ту ру Blockchain-а чине сами
под а ци који су ис пи са ни у њему и који се сни ма ју. Ти под а ци би мог ли да пред -
став ља ју "вред ност" бло ка, ако го во ри мо о бит ко и ну или дру гим крип то ва лу -
та ма или могу да буду у пи та њу транс акцио ни под а ци ве за ни за раз ме ну робе
или услу га између стра на ка, као и влас нич ка пра ва када се ланац користи као
запис о томе ко је власник нечега.

За мис ли мо да, као што сва ка стра на у књи зи има одређени про стор, по сто -
ји и одређени про стор пре него што мо ра мо да окре не мо стра ни цу и по чне мо
да ис пи су је мо нову на Blockchain-у. Стра ни це књи ге на при ме ру Blockchain-а
пред став ља ју бло ко ви. Чла но ви мре же који воде еви ден ци ју транс акција у
бло ку ве ри фи ку ју га и за кљу ча ва ју. За овај њи хов рад мре жа их на грађује бит -
ко и ном и тај про цес на зи ва мо „ру да ре ње“ (crypto-currency mining).

При мер:

Мар ко шаље Ду ша ну 100 ди на ра са свог ра чу на у бан ци. У да -
наш њем фи нан сиј ском сис те му, бан ка је та која га ран ту је да са
јед ног ра чу на буде об ри са но, а да на други при стигне 100 ди на ра.
Истих 100 ди на ра не сме по сто ја ти ис тов ре ме но на два раз ли чи -
та мес та. Мар ко и Ду шан могу да не ве ру ју је дан дру гом, али ве ру ју
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бан ци као по сред ни ку. Прин цип је исти код влас ниш тва над доб ри -
ма од но сно вођења било ко јих књи го водстве них транс акција.
Проб лем је ре шен по сред ни ком који пру жа га ран ци је. Пос ред ник
пру жа ње ове услу ге на плаћује, ути че на цене и одлу чу је ко има при -
ступ. Код бит ко и на је тај про блем ре шен ма те ма тич ким ал го -
рит мом на који није могуће ути ца ти.

Blockchain је при влач но ре ше ње уко ли ко по сто ји на ме ра или по тре ба да
база под а та ка буде де цен тра ли зо ва на. Ком па ни ја или орга ни за ци ја мож да
жели да по стиг не већу без бед ност и си гур ност под а та ка. Тре нут не базе под а -
та ка у по слов ним мре жа ма су: не е фи кас не (сва ки члан води по себ ну еви ден -
ци ју, те чес то до ла зи до пре кла па ња), ску пе (цен трал не базе нису
cost-efficient) и под лож не нападу (могуће их је хаковати или уносити лажне
податке).

При ме ном Blockchain рас по де ље на мре жа не може бити ха ко ва на, ма ни пу -
ли са на или под лож на на па ду као што је слу чај са тра ди ци о нал ном ба зом под -
а та ка. Цен тра ли зо ва не базе под а та ка има ју де фи ни сан ко рис нич ки при ступ
сис те му. Одређено лице, орга ни за ци ја, ком пју тер или опе ра тив на је ди ни ца
ди рек тно управ ља сис те мом, док у слу ча ју блок чеј на, не поз на те или не по вер -
љи ве стра не учес тву ју у управ ља њу и самим тим поверење представља
најважније питање у оваквом систему.

Пос то јећи сис тем ра чу но во дства за сни ва се на сис те му двос тру ког књи -
го во дства. Тре нут на прак са по ка зу је да ра чу но во дстве ни сис тем, упркос за -
кон ској ри го роз ној ре гу ла ти ви, остав ља про сто ра за греш ке, не на мер не и на -
мер не, што вре ме ном до во ди до раз во ја фе но ме на фи нан сиј ске пре ва ре13.

Број ни струч ни ра до ви су на пи са ни на тему како се пре лас ком на сле дећи
ниво тех но ло ги је, Blockchain-а, од двос тру ког уно са у сис тем трос тру ког уно -
са, ри зик од греш ке и ме ха низ ма пре ва ре дефинитивно може смањити.

Упра во Blockchain тех но ло ги ју која је сво ју ини ци јал ну при ме ну у фи нан си -
ја ма утврди ла кроз крип то-ва лу те, мно ги ау то ри тре нут но смат ра ју ре ше њем
за спро вођење сис те ма „трој них еви ден ци ја“. Мно ги ау то ри смат ра ју да ће
Blockchain тех но ло ги ја до вес ти до на јвеће ре во лу ци је и ино ва ци ја у двој ном
сис те му ра чу но во дства, који уста ље но функ ци о ни ше већ више од 500 го ди на.

Blockchain тех но ло гијa се ко рис ти у све већем бро ју по слов них сек то ра, а
ра чу но во дство је иден ти фи ко ва но као об ласт која би мог ла ис ко рис ти ти ве -
ли ке пред нос ти Blockchain тех но ло ги је. Глав не пред нос ти Blockchain тех но ло -
ги је у рачуноводственом систему су:
= сма ње ње ри зи ка од гре ша ка, на ро чи то људ ских гре ша ка;
= мали ри зик од зло у пот ре бе (пре ва ре) јер је у Blockchain ве о ма теш ко про -

дре ти и ма ни пу ли са ти;
= сис тем ау то ма ти за ци је,
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13) „Accounting and Blockchain technology: from double-entry to triple-entry“, Alessio Faccia и Narcisa
Roxana Mosteanu, Colledge of Business Administration - American University in the Emirates, Ду баи,
Ује ди ње ни Арапски Еми ра ти, ап рил 2019.



= ве ли ке уште де трош ко ва (повећањем ефи кас нос ти и сма ње њем гре ша ка),
= повећање по узда нос ти фи нан сиј ских из веш та ја и
= сма ње ни про цес рада.

Лука Па чо ли је први упот ре био сис тем двој ног књи го во дства, а шта је он
под ра зу ме вао под њим по ка зу је сле дећи при мер14:

Лице А је дош ла код лица Б и они желе да раз ме не доб ра. Лице А
ку пу је мед за 50 ди на ра од осо бе Б, и како би се то књи жи ло?

Пос то је две стра не: Пот ра жу је и Ду гу је. Лице А ће то за бе ле -
жи ти тако што ће упи са ти 50 ди на ра "ми нус", али ће ујед но на -
пи са ти мед 50 РСД "плус" Лице Б ће то за пи са ти: 50 РСД "плус"
мед 50 "ми нус".

Дак ле, сва ка транс акција се упи су је и на по зи тив ној и на не га тив ној стра -
ни, како би се очу ва ла рав но те жа (ба ланс) и во ди ли ефи кас ни је и тач ни је
финансијски записи.

На неки на чин кон цепт ''трој них еви ден ци ја'' већ је на шао при ме ну и зове
се упра во Blockchain тех но ло ги ја, а како функ ци о ни ше трој но књи го во дство
по ла зећи од пре тход ног при ме ра сле ди:

Лице А жели да купи од лица B coca colu за 50 ди на ра. Дак ле лице 
А упи су је 50 ди на ра "минус", coca cola "плус", лице Б упи су је "плус" 50 
ди на ра, "минус" coca cola. Став ља ју овај за пис у шиф ро ва ном об ли -
ку и шаљу осо би Ц да про ве ри да ли је све ис прав но. Уко ли ко јес те
она ове под ат ке крип ту је, али остав ља за бе ле же не под ат ке о раз -
ме ни. Тако за бе ле же ни под а ци се не могу про ме ни ти јер су ве за ни
за пре тход ну ин фор ма ци ју која је кре и ра на.

Пре ма томе Blockchain је ино ва тив на тех но ло ги ја 21. века која ће транс -
фор ми са ти мно ге ас пек те не само по сло ва ња, већ и орга ни за ци је са мог друш -
тва. Истра жи ва ња при ме не Blockchain тех но ло ги је ак ту ел но је у број ним сек -
то ри ма, од бан кар ског, фи нан си ја и ра чу но во дства пре ко ин дус три је и тех но -
лош ких ком па ни ја до јав ног сек то ра и вла да раз них зе ма ља.

При мер прак тич не при ме не Blockchain тех но ло ги је по сто ји у сис те му фис -
ка ли за ци је у Ре пуб ли ци Хрват ској, где је 2012. го ди не из гла сан За кон о фис ка -
ли за ци ји у го то вин ском про ме ту како би се сма њи ле по рес ке пре ва ре и омо -
гућила ре ал ни ја пре зен та ци ја ре зул та та по рес ких об вез ни ка. У том циљу уве -
де на је об а ве за из да ва ња ра чу на пу тем елек трон ских уређаја за плаћање –
фис кал них каса. Сис тем функ ци о ни ше тако што се сва ки ра чун пре из да ва ња
шаље По рес кој упра ви на ве ри фи ка ци ју, од но сно про ве ру, која до де љу је ЈИР
број (је ди нстве ни иден ти фи ка тор ра чу на) и тада се ра чун може штам па ти и
из да ти. Пре ма томе, по сто ји слич ност са при ме ном Blockchain фис ка ли за ци је:
није могуће ис пи са ти ра чун пре него што га одоб ри По рес ка упра ва, јер није
могуће из врши ти транс акцију преко Blockchain пре него што је одобре
учесници на мрежи.
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14) https://kripto-online.info/blockchain/trojno-knjigovodstvo/



Сли ка 2 - Тројне еви ден ци је
Алисин кон то (ра чун) Бо бов кон то (ра чун)

Ду го ва ње Пот ра жи ва ње Ду го ва ње Пот ра жи ва ње
5 5

2 2
9 9

10 10
Јавни кон то (ра чун)
Алис Боб

-5 5
2 -2
9 -9

-10 10
Извор: https://iang.org/papers/triple_entry.html

https://nakamotoinstitute.org/triple-entry-accounting/
https://medicalexecutivepost.com/2019/01/08/triple-entry-accounting/

Сли ком 2 илус тро ва на је ''трој на еви ден ци ја'', про цес који је пред ста вио
(опи сао) ек сперт за фи нан сиј ску крип тог ра фи ју Јан Григ. У ре ал ном вре ме ну
еви ден ти ра ју се транс акције кроз про цес који одржа ва трећа стра на (агент)
или кроз унос који врше обе стра не које се по ве зу ју и дају саг лас ност.

4. Ди ги та ли за ци ја у Ре пуб ли ци Срби ји

Будући да је ди ги та ли за ци ја гло бал ни про цес и по ја ва, као так ва није за о -
биш ла ни Ре пуб ли ку Срби ју, а пре ма ис тра жи ва њу ре ле ван тне ин сти ту ци је,
Ре пуб лич ког за во да за ста тис ти ку, Ре пуб ли ка Срби ја на пре ду је и сма њу је за -
оста так за све том из пре тход них година, у погледу дигитализације и
употребе ИКТ.

4.1. Упот ре ба ин фор ма ци о но-ко му ни ка ци о них 
тех но ло ги ја (ИКТ) у Ре пуб ли ци Срби ји

Истра жи вање Ре пуб лич ког за во да за ста тис ти ку о упот ре би ин фор ма ци о -
но-ко му ни ка ци о них тех но ло ги ја у 2019. го ди ни15, ука зу је да за по тре бе по -
сло ва ња, ин тер нет ко рис ти 99,8% пред узећа, док веб-сајт по се ду је њих 83,6%. 
То ком 2018. го ди не 42,3% пред узећа на ру чи ва ло је про из во де или услу ге пу -
тем ин тер не та, док је по руџ би не пу тем ин тер не та при ма ло 27,5% пред узећа.
Друш тве не мре же су све при сут ни је у по сло ва њу, а у при лог су ре зул та ти ис -
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15) „Упот ре ба ин фор ма ци о но-ко му ни ка ци о них тех но ло ги ја у Ре пуб ли ци Срби ји“, 2019. год., Ре пуб -
лич ки за вод за ста тис ти ку РС, http://publikacije.stat.gov.rs/G2019/Pdf/G201916014.pdf 



тра жи ва ња који показују да је неку од друштвених мрежа за потребе по с ло ва -
ња користило 47,4% предузећа.

Пре ма на ве де ном ис тра жи ва њу16 о упот ре би ин фор ма ци о но-ко му ни ка -
ци о них тех но ло ги ја у пред узећима у Ре пуб ли ци Срби ји, које је спро ве де но на
реп ре зен та тив ном узор ку од 1.597 пред узећа на те ри то ри ји Ре пуб ли ке (сто -
па одго во ра 85,1% - 1.359 пред узећа)17, кон ста то ва ни су, односно утврђени
следећи резултати:
= 100,0% пред узећа на те ри то ри ји Ре пуб ли ке Срби је ко рис ти ра чу нар у

свом по сло ва њу, што је под а так који се кон стан тно јав ља у ис тра жи ва -
њи ма у по след њих се дам го ди на;

= у 30,5% пред узећа од 1 до 24% за пос ле них лица ко рис ти ра чу нар на јма -
ње је дан пут не дељ но, док у 37,7% пред узећа од 75 до 100% за пос ле них
ко рис те ра чу нар на јма ње је дан пут не дељ но;

= по чет ком 2019. го ди не 20,9% пред узећа за пош ља ва ло је ИКТ струч ња ке
(ИКТ струч ња ке за пош ља ва ло је 77,9% ве ли ких пред узећа, док је тај про -
це нат код ма лих пред узећа био 13,4%);

= 99,8% пред узећа у Ре пуб ли ци Срби ји има ин тер нет при кљу чак, што је
такође под а так који се у тим окви ри ма (99,6% - 100%) јав ља у по след њих 
се дам го ди на;

= 79,1% пред узећа на те ри то ри ји Ре пуб ли ке Срби је ко рис ти мо бил ну ин -
тер нет ко нек ци ју, упот ре бом пре но си вих уређаја (смар тфон, лап топ,
таб лет...) за по слов не по тре бе (за 3,7% више него у 2018. го ди ни);

= 83,6% пред узећа по се ду је веб-сајт, што чини повећање од 1,0% у од но су
на 2018. и повећање од 3,2% у од но су на 2017. го ди ну18;
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16) Пре ма ис том ис тра жи ва њу, за ступ ље ност ра чу на ра у домаћинстви ма је 73,1%, што пред став ља
повећање од 1% у од но су на пре тход ну го ди ну. Што се тиче ин тер нет ко нек ци је – 71,1% ко рис -
ни ка ин тер не ту при сту па пу тем мо бил них уређаја (те ле фон или таб лет) и то је на јзас туп ље ни ји
тип ко нек ци је који, у од но су на пре тход ну го ди ну, бе ле жи по раст од 3,6%; ADSL ко нек ци ју упот -
реб ља ва 44,9% ко рис ни ка. Ши ро ко по јас ну ин тер нет ко нек ци ју по се ду је 79,6% домаћин ста ва у
Ре пуб ли ци Срби ји.
У по след ња 3 ме се ца ра чу нар је ко рис ти ло 71,9% лица, што чини повећање од 1,2% у од но су
на 2018. го ди ну. Истра жи ва ње је по ка за ло да је ин тер нет ко рис ти ло 77,4% лица, док га 19,4% 
лица ни ка да није ко рис ти ло. Пре ко 3 810 000 лица ко рис ти ин тер нет сва ког или ско ро сва ког 
дана. Уређај који се на јчешће ко рис ти за при ступ ин тер не ту ван куће или по сла је мо бил ни
те ле фон или смар тфон са 79,8%, сле ди лап топ са 8,7% и таб лет са 6,9%. Ку по ви ну или по ру -
чи ва ње робе пу тем ин тер не та, у по след ња три ме се ца, об ав ља ло је 34,2% ко рис ни ка ин тер -
не та.

17) Истра жи ва ње у 2019. го ди ни спро ве де но је на ма њем узор ку у од но су на ис тра жи ва ње у 2018. го ди -
ни, које је спро ве де но на узор ку од 1781 пред узећа са сто пом одго во ра од 84,7% (1509 пред узећа).

18) Када је реч о струк ту ри пред узећа пре ма ве ли чи ни, до би је ни су сле дећи ре зул та ти:
–  93,1% ве ли ких пред узећа по се ду је веб-сајт;
–  93,7% сред њих пред узећа по се ду је веб-сајт;
–  80,5% ма лих пред узећа по се ду је веб-сајт.
За ним љи ви су под а ци до би је ни у за вис нос ти од те ри то ри јал не це ли не. Пре ма на ве де ном ис тра -
жи ва њу, у Бе ог ра ду веб-сајт по се ду је 84,0% пред узећа, у Вој во ди ни 91,0%, у ре ги о ну Шу ма ди је и
За пад не Срби је 78,9% и у Ре ги о ну Јужне и Источ не Срби је 75,4% пред узећа.



= 61,3% пред узећа ко рис ти ло је ап ли ка ци је за гла сов ни или ви део-по зив
(Skype, WhatsApp, Viber, FaceTime),

= то ком 2018. го ди не 42,3% пред узећа у Ре пуб ли ци Срби ји на ру чи ва ло је
про из во де/услу ге пу тем ин тер не та, што чини повећање од све га 0,4% у
од но су на 2017. го ди ну, а 0,9% у од но су на 2016. го ди ну;

= 47,4% пред узећа ко рис ти ло је неку од друш тве них мре жа (Facebook,
LinkedIn, Xing) за по тре бе по сло ва ња пред узећа;

= 16,8% пред узећа упот реб ља ва ло је мул ти ме ди јал не сај то ве за раз ме ну
сад ржа ја (Youtube, Flickr, Picassa) за по тре бе по сло ва ња пред узећа;

= блог пред узећа (Twitter) за по тре бе по сло ва ња ко рис ти ло је 12,2% пред -
узећа;

= за по тре бе по сло ва ња 7,9% пред узећа ко рис ти ло је Wikipediu;
= 28,7% пред узећа ко рис ти ЕРП со фтвер ски па кет;
= по чет ком 2019. го ди не услу ге кла уд (cloud) сер ви са пу тем ин тер не та

плаћало је 21,9% пред узећа, што је више за 6,4% у од но су на 2018. го ди ну.
На жа лост, ван ред не окол нос ти у 2020. го ди ни, про узро ко ва не пан де ми -

јом ви ру са ко ро на, сва ка ко ће за уста ви ти по је ди не по зи тив не трен до ве у овој
об лас ти. Еко ном ска кри за и пад при вред не ак тив нос ти за си гур но ће до вес ти
до сма ње ња ула га ња у ИКТ и сав ре ме не сер ви се.

Исто тако, на ве де не ван ред не окол нос ти са дру ге стра не могу пред став -
ља ти шан су за зна чај но убрза ње по је ди них по зи тив них трен до ва, услед не -
опход нос ти при ла гођава ња по сло ва ња но вонас та лој си ту а ци ји и пре лас ка на
ди ги тал но и on-line по сло ва ње. У том смис лу ве о ма за ним љив је под а так из ис -
тра жи ва ња Прив ред не ко мо ре Срби је пре ма ко јем је то ком ван ред ног ста ња
е-трго ви на у Ре пуб ли ци Срби ји удвос тру че на. Као на чин опстан ка на тржиш -
ту за вре ме ван ред ног ста ња мно ги при вред ни суб јек ти су ди ги та ли зо ва ли
сво је по сло ва ње и на тај на чин убрза ли не ми но ван про цес транс фор ма ци је.

4.2. Ре гу ла тор ни оквир и е-по рта ли
у Ре пуб ли ци Србији

У Ре пуб ли ци Срби ји је про цес ди ги та ли за ци је у ре гу ла тор ном смис лу за -
по чео зна чај но ра ни је, док је сама им пле мен та ци ја ди ги тал них про це са и по -
сту па ка спро вођена да ле ко спо ри је. Први про пи си ко ји ма су по став ље не осно -
ве за ди ги та ли за ци ју до ку ме на та и ко ји ма су били де фи ни са ни и ре гу ли са ни
елек трон ски по тпис и елек трон ски до ку мент били су: За кон о елек трон ском
до ку мен ту19 и За кон о елек трон ском по тпи су20.

Д. МЛАДЕНОВИЋ - ПЕР СПЕК ТИ ВЕ ФИ НАН СИЈ СКО-РА ЧУ НО ВО ДСТВЕ НЕ
ФУНК ЦИ ЈЕ У ДИ ГИ ТАЛ НОЈ ЕКО НО МИ ЈИ 189

19) „Сл. глас ник РС“, број 51/09
20) „Сл. глас ник РС“, број 135/04



У међувре ме ну, до не ти су сле дећи за ко ни и стра те ги је:
= За кон о елек трон ском до ку мен ту, елек трон ској иден ти фи ка ци ји и услу -

га ма од по ве ре ња у елек трон ском по сло ва њу21 – ко јим се уређују елек -
трон ски до ку мент, елек трон ска иден ти фи ка ци ја и услу ге од по ве ре ња у
елек трон ском по сло ва њу;

= За кон о елек трон ској трго ви ни22 – ко јим се уређују усло ви и на чин пру -
жа ња услу га ин фор ма ци о ног друш тва, об а ве зе ин фор ми са ња ко рис ни ка 
услу га, ко мер ци јал на по ру ка, пра ви ла у вези са за кљу че њем уго во ра у
елек трон ском об ли ку, одго вор ност пру жа ла ца услу га ин фор ма ци о ног
друш тва, над зор и пре крша ји;

= За кон о елек трон ској упра ви23 – ко јим се уређују об ав ља ње по сло ва упра ве
држав них орга на и орга ни за ци ја, орга на и орга ни за ци ја по кра јин ске ау -
то но ми је, орга на и орга ни за ци ја је ди ни ца ло кал не са мо уп ра ве, уста но ва,
јав них пред узећа, по себ них орга на пре ко ко јих се оства ру је ре гу ла тор на
функ ци ја и прав них и фи зич ких лица ко ји ма су по ве ре на јав на овлашћења 
упот ре бом ин фор ма ци о но-ко му ни ка ци о них тех но ло ги ја, од но сно усло ви 
за успос тав ља ње, одржа ва ње и ко ришћење ин те ро пе ра бил них ин фор ма -
ци о но-ко му ни ка ци о них тех но ло ги ја орга на. Одред бе овог за ко на сход но
се при ме њу ју и на дру ге по сло ве држав них орга на, када по сту па ју у елек -
трон ском об ли ку, ако дру гим за ко ном није дру га чи је уређено;

= Стра те ги ја раз во ја ди ги тал них веш ти на у Ре пуб ли ци Срби ји за пе ри од од
2020. до 2024. го ди не24 - коју је кра јем феб ру а ра 2020. го ди не до не ла Вла да
Ре пуб ли ке Срби је и која пред став ља на ци о нал ни стра теш ки про грам ко јим
се на це ло вит на чин уређује раз вој ди ги тал них веш ти на25 ста нов ниш тва са
ци љем ко ришћења по тен ци ја ла сав ре ме них ин фор ма ци о но-ко му ни ка ци о -
них тех но ло ги ја у прав цу под и за ња ква ли те та жи во та свих грађана, веће
за пос ле нос ти, ефи кас нос ти рада и еко ном ског рас та друш тва.

У по гле ду фи нан сиј ско-ра чу но во дстве них функ ци ја уну тар прав них
лица, ре гу ла тор ни оквир у Ре пуб ли ци Срби ји у смис лу За ко на о ра чу но во -
дству још кра јем 80-их и то ком 90-их го ди на пред ви део је упот ре бу ау то мат -
ске об ра де под а та ка и до би ја ње до ку мен та ци је те ле ко му ни ка ци о ним пу тем.
Одред ба ма За ко на о ра чу но во дству било је де фи ни са но да се књи го во дстве -
ном ис пра вом смат ра ју и ис пра ве до би је не те ле ко му ни ка ци о ним пу тем,
укљу чу јући и елек трон ску раз ме ну између ра чу на ра, у скла ду са ре ле ван тним 
JUS-UN/EDIFACT стан дар ди ма. Такође, у на ве де ном пе ри о ду одред ба ма ре ле -
ван тних за ко на о ра чу но во дству, ко ји ма је ре гу ли са но вођење по слов них
књи га, сас тав ља ње и под но ше ње фи нан сиј ских из веш та ја, било је про пи са но
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21) „Сл. глас ник РС", број 94/17
22) „Сл. глас ник РС", бр. 41/09, 95/13, 52/19
23) „Сл. глас ник РС", број 27/18
24) „Сл. глас ник РС“, број 21/20
25) Под ди ги тал ним веш ти на ма под ра зу ме ва се по се до ва ње одго ва ра јућих зна ња, веш ти на и по на ша -

ња у скла ду са по тре ба ма по је дин ца и друш тва у усло ви ма сав ре ме ног брзог раз во ја ИКТ у 21. веку.



да по слов не књи ге могу бити у сло бод ним лис то ви ма, по ве за не или пре не се -
не на неко од сред ста ва за ау то мат ску или мик рог раф ску об ра ду под а та ка,
тако да се по по тре би могу одштам па ти или при ка за ти на ек ра ну.

Стра теш ки оквир Ди ги тал не аген де за Срби ју, коју чине Стра те ги ја раз -
во ја ин фор ма ци о ног друш тва у Ре пуб ли ци Срби ји до 2020. го ди не, Стра те ги ја
раз во ја елек трон ских ко му ни ка ци ја у Ре пуб ли ци Срби ји од 2010. до 2020. го ди -
не, као и Стра те ги ја раз во ја ин фор ма ци о не без бед нос ти у Ре пуб ли ци Срби ји за
пе ри од од 2017. до 2020. го ди не, доп ри но си при сту пач нос ти ИК тех но ло ги ја и
раз ли чи тих сер ви са ин фор ма ци о ног друш тва.

Узи ма јући у об зир да је дан од глав них про из во да ра чу но во дства и фи нан -
сиј ско-ра чу но во дстве не функ ци је јес те фи нан сиј ско из веш та ва ње и са чи ња -
ва ње го диш њег фи нан сиј ског из веш та ја за ин тер не и ек стер не ко рис ни ке, а
је дан од основ них за да та ка при пре ма и об ра да под а та ка за ра чу но во дстве не
еви ден ци је и об ра чун по ре за и под но ше ње по рес ких при ја ва, Ре пуб ли ка
Срби ја је пре не пу не де це ни је при сту пи ла из ра ди по рта ла за елек трон ско дос -
тав ља ње фи нан сиј ских из веш та ја и до ку мен та ци је у окви ру Агенције за при -
вред не ре гис тре (www.apr.gov.rs), као и по рта ла у окви ру По рес ке упра ве
(eporezi.purs.gov.rs) за дос тав ља ње по рес ких при ја ва. На ве де ни про цес је
успеш но окон чан и да нас при вред ни суб јек ти ве о ма брзо и успеш но под но се
фи нан сиј ске из веш та је и по рес ке при ја ве у елек трон ском об ли ку по тпи са не
ква ли фи ко ва ним електронским потписом.

4.2.1. Дос тав ља ње фи нан сиј ских из веш та ја
у Ре пуб ли ци Срби ји

Пре ма под а ци ма са ин тер нет стра ни це Агенције за при вред не ре гис тре
(АПР)26, За ко ном о ра чу но во дству, који је сту пио на сна гу јула 2013. го ди не, уве -
ден је низ но ви на у до ме ну фи нан сиј ског из веш та ва ња, по чев од фи нан сиј ских
из веш та ја за 2014. го ди ну који су дос тав ље ни АПР у елек трон ском об ли ку, по -
тпи са ни ква ли фи ко ва ним елек трон ским по тпи сом за кон ског за ступ ни ка.
Истов ре ме но, обим под а та ка фи нан сиј ског из веш та ва ња усклађен је са фи нан -
сиј ском сна гом об вез ни ка, а под а ци за ста тис тич ке и дру ге по тре бе дос тав ља ју
се одво је но од фи нан сиј ских из веш та ја. По бољ ша на је транс па рен тност фи нан -
сиј ског из веш та ва ња, с об зи ром на об а вез ност јав ног об јав љи ва ња свих фи нан -
сиј ских из веш та ја и до ку мен та ци је уз те из веш та је за све об вез ни ке на ин тер -
нет стра ни АПР (www.apr.gov.rs), те се по ред по тпу них и ра чун ски тач них фи -
нан сиј ских из веш та ја јав но об јав љу ју и не пот пу ни и ра чун ски не тач ни фи нан -
сиј ски из веш та ји прав них лица и пред узет ни ка који нису от кло ни ли утврђене
не дос тат ке. У сврху при ме не но вог мо де ла фи нан сиј ског из веш та ва ња, у
Агенцији за при вред не ре гис тре, у окви ру Ре гис тра фи нан сиј ских из веш та ја,
раз ви јен је по се бан ин фор ма ци о ни сис тем који об ез беђује је ди нстве ни по сту -
пак уно са, кон тро ле, по тпи си ва ња и дос тав ља ња из веш та ја за ста тис тич ке и
дру ге по тре бе, фи нан сиј ских из веш та ја и до ку мен та ци је уз фи нан сиј ске из -
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веш та је, у фор ми елек трон ског до ку мен та. Сва прав на лица и пред узет ни ци
има ју об а ве зу да из веш та је за ста тис тич ке по тре бе, као и фи нан сиј ске из веш -
та је и до ку мен та ци ју, про пи са ну За ко ном о ра чу но во дству, дос тав ља ју
Агенцији за при вред не ре гис тре ис кљу чи во пу тем ин тер не та у елек трон ском
об ли ку, при ме ном по себ ног ин фор ма ци о ног сис те ма Агенције, по тпи са не ква -
ли фи ко ва ним елек трон ским по тпи сом за кон ског за ступ ни ка. Овај сис тем омо -
гућава и је ди нстве ну елек трон ску об ра ду под а та ка, јав но об јав љи ва ње под а та -
ка и до ку ме на та у скла ду са тим за ко ном, под но ше ње при ја ва за при вред ни
пре ступ про тив об вез ни ка који нису из врши ли сво је об а ве зе у скла ду са ис тим,
за тим скла диш те ње и чу ва ње елек трон ских до ку ме на та, као и је ди нстве ни по -
сту пак ис по ру ке под а та ка и до ку ме на та свим за ин те ре со ва ним ко рис ни ци ма,
од но сно пру жа ња услу га из Ре гис тра.

Обвез ни ци дос тав ља ња фи нан сиј ских из веш та ја у АПР могу из врши ти
плаћање на кна де за услу гу об ра де и об јав љи ва ња фи нан сиј ских из веш та ја
Visa, MasterCard или DinaCard плат ном кар ти цом пу тем по себ не ап ли ка ци је
Агенције за елек трон ско плаћање, чиме је учи њен још је дан зна ча јан ис ко рак
ка све о бух ват ни јој ди ги та ли за ци ји по слов них про це са.

Такође, АПР је об вез ни ци ма омо гућио да ко ришћењем одго ва ра јуће ап ли -
ка ци је из врше по тпи си ва ње до ку мен та ци је која се при ла же уз фи нан сиј ски из -
веш тај, пре њи хо вог учи та ва ња у по себ ни ин фор ма ци о ни сис тем, а ради из бе -
га ва ња про бле ма у вези са при ме ном ква ли фи ко ва ног елек трон ског по тпи са.

Осим на ве де ног, у АПР су и сле дећи елек трон ски сер ви си:
= еРе гис тра ци ја осни ва ња јед ноч ла ног и ви шеч ла ног друш тва са огра ни -

че ном одго вор ношћу,
= еРе гис тра ци ја осни ва ња пред узет ни ка,
= еГрађевин ске доз во ле,
= Цен трал на еви ден ци ја ствар них влас ни ка,
= еДос тав ља ње фи нан сиј ских из веш та ја,
а све са ци љем по јед нос тав ље ња и ди ги та ли за ци је по сло ва ња при вред них
суб је ка та у Ре пуб ли ци Срби ји.

Осно ве за Ре гис тар при вред них суб је ка та и дру ге ре гис тре по став ље ни су
2004. го ди не осни ва њем Агенције за при вред не ре гис тре, одред ба ма сле -
дећих за ко на: За ко на о Агенцији за при вред не ре гис тре27 и За ко на о по ступ ку
ре гис тра ци је у Агенцији за при вред не ре гис тре 28 – ко јим је омо гућено под но -
ше ње електронске пријаве путем корисничке апликације.

На све већу упот ре бу елек трон ских сер ви са од стра не при вред них суб је -
ка та (при вред них друш та ва и пред узет ни ка) и фи зич ких лица ука зу ју под а ци
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27) „Сл. глас ник РС“, број 55/04
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АПР-а, пре ма ко ји ма је ниво упот ре бе елек трон ских сер ви са АПР у 2019. го ди -
ни29 био следећи:
= еРе гис тра ци ја - 2.391 при вред ни суб јект осно ван је уз помоћ елек трон -

ске ре гис тра ци о не пријаве и то:
· 359 јед ноч ла них и ви шеч ла них ДОО, као и
· 2.032 пред узет ни ка;

= еДос тав ља ње фи нан сиј ских из веш та ја – 334.148 елек трон ски дос тав ље -
них фи нан сиј ских из веш та ја пре ко по себ ног ин фор ма ци о ног сис те ма за
сас тав ља ње и достављање извештаја;

= еГрађевин ске доз во ле – 114.707 при мље них за хте ва у Цен трал ној еви -
ден ци ји об је ди ње них про це ду ра за из да ва ње грађевин ских и оста лих
доз во ла у вези са из град њом, дог рад њом и реконструкцијом објеката;

= Цен трал на еви ден ци ја ствар них влас ни ка – 126.804 прав них лица елек -
трон ски еви ден ти ра ло ствар не влас ни ке у АПР-у.

За ко ришћење елек трон ских сер ви са АПР-а не опход но је:
= кре и ра ти ко рис нич ки на лог у Сис те му за цен тра ли зо ва но при јав љи ва -

ње ко рис ни ка у АПР (на ин тер нет стра ни ци www.apr.gov.rs),
= ква ли фи ко ва ни елек трон ски по тпис (уз чи тач смарт кар ти ца/USB

токен),
= плат на кар ти ца за елек трон ско плаћање на кна де за ре гис тра ци ју (VISA,

MASTER CARD, DINA).
На ве де ни под а ци ука зу ју на не ми но ван про цес који пра ти по сло ва ње при -

вред них суб је ка та у Ре пуб ли ци Срби ји, а то је ди ги та ли за ци ја по сту па ка и
про це ду ра, чиме се ште де вре ме, но вац и ан га жо ва ње дру гих об ли ка сред ста -
ва и рад не сна ге, што у крај њем доп ри но си ефи кас нос ти и про фи та бил нос ти.

4.2.2. Под но ше ње по рес ких при ја ва и Пор тал По рес ке управе

Пос лед њих не ко ли ко го ди на, глав ни при ори тет Вла де Ре пуб ли ке Срби је
јес те ди ги та ли за ци ја и пре ла зак на елек трон ско по сло ва ње. У окви ру овог
про це са, на ро чи то мес то за узи ма елек трон ска ко му ни ка ци ја са по рес ким об -
вез ни ци ма и ди ги та ли за ци ја по рес ке ад ми нис тра ци је. У том кон тек сту, у пре -
тход ном пе ри о ду по стиг нут је ве ли ки на пре дак, јер је окон чан про цес пре -
вођења "па пир них фор ми" по рес ких при ја ва у елек трон ски об лик. Са ци љем
бржег, лак шег и јед нос тав ни јег из ми ре ња по рес ких об а ве за, По рес ка упра ва
успос та ви ла је по ртал „еПо ре зи“, на ко јем по рес ки об вез ни ци могу пре узе ти
све по рес ке при ја ве у елек трон ском об ли ку, као и ко рис нич ка упу тства у вези
са на чи ном по пу ња ва ња тих по рес ких при ја ва. Про цес увођења елек трон ских
по рес ких при ја ва, који је тра јао пет го ди на, за По рес ку упра ву Ре пуб ли ке
Срби је пред став ља зна ча јан тех но лош ки на пре дак, који се на став ља упо ре до
са раз во јем и увођењем но вих ин фор ма ци о них тех но ло ги ја30.
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Дак ле, по рес ке при ја ве31 дос тав ља ју По рес кој упра ви Ре пуб ли ке Срби је
елек трон ским пу тем по рта ла еПо ре зи и по тпи су ју их под но си о ци ква ли фи ко -
ва ним елек трон ским по тпи сом. О зна ча ју увођења по рта ла еПо ре зи све до че и
сле дећи под а ци из Са оп ште ња Цен тра ле По рес ке упра ве из 2018. го ди не, пре ма 
ко ји ма се на јвећи број по рес ких при ја ва од но си на по је ди нач не по рес ке при ја ве 
о об ра чу на тим по ре зи ма и доп ри но си ма, за тим ПДВ при ја ве и по рес ке при ја ве
за по рез на до бит прав них лица То ком 2018. го ди не, на ме сеч ном ни воу се у
про се ку под не се око 525.000 елек трон ских по рес ких при ја ва.

По ред елек трон ских сер ви са за под но ше ње по рес ких при ја ва, по рес ки об -
вез ни ци ко рис те и елек трон ски сер вис за под но ше ње и об ра ду за хте ва за упи -
том ста ња на сво јим по рес ким ра чу ни ма. Од успос тав ља ња овог елек трон ског 
сер ви са, пу тем по рта ла е-По ре зи под не то је и обрађено више од се дам ми ли о -
на захтева за упитом стања на пореским рачунима.

4.2.3. Једи нстве ни ин фор ма ци о ни сис тем
ло кал не по рес ке ад ми нис тра ци је (ЛПА)

У Ре пуб ли ци Срби ји, од 1. ја ну а ра 2019. го ди не, дос ту пан је Једи нстве ни
ин фор ма ци о ни сис тем ло кал не по рес ке ад ми нис тра ци је која сад ржи под ат ке
145 ло кал них по рес ких ад ми нис тра ци ја. Инфор ма ци је о по ре зу на имо ви ну и
дру гим из вор ним јав ним при хо ди ма дос тупне су грађани ма, при вре ди и
држа ви пре ко на ве де ног сис те ма ло кал не по рес ке ад ми нис тра ци је32.

Нови сис тем, за хва љу јући цен тра ли за ци ји под а та ка, грађани ма и при вре -
ди омо гућава увид у по рес ке об а ве зе, при чему се не на ру ша ва спе ци фич ност
и са мос тал ност ло кал них ад ми нис тра ци ја, већ об ез беђује ефи кас ни је пра -
ћење и бла гов ре ме но ажу ри ра ње еви ден ци ја. Такође, Ми нис та рству фи нан -
си ја и По рес кој упра ви се на овај на чин об ез беђује ком пле тан елек трон ски
увид у ло кал ну по рес ку ана ли ти ку свих 4.803.275 фи зич ких лица, 208.278
прав них лица и 265.193 предузетника у Републици Србији.

Кан це ла ри ја за ИТ и еУ пра ву је, то ком лета 2018. го ди не, успос та ви ла
Једи нстве ни ин фор ма ци о ни сис тем ЛПА у Држав ном дата цен тру и успос та -
ви ла те ле ко му ни ка ци о ну мре жу на те ри то ри ји целе Срби је, чиме је об ез -
беђено све о бух ват но деловање пореске администрације.
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31) По рес ке при ја ве у елек трон ском об ли ку:
1) по рез на до бит прав них лица, осим по ре за на до бит прав них лица по одбит ку - од 1. ап ри ла
2015. го ди не;
2) го диш њи по рез на до хо дак грађана - од 1. ап ри ла 2015. го ди не;
3) по рез на до бит прав них лица по одбит ку - од 1. ја ну а ра 2016. го ди не;
4) ак ци зе - од 1. ја ну а ра 2016. го ди не;
5) по рез на при ход од са мос тал них де лат нос ти за пред узет ни ке који воде по слов не књи ге - од 1.
ја ну а ра 2016. го ди не;
6) по рез на пре ми је не жи вот ног оси гу ра ња - од 1. ја ну а ра 2016. го ди не;
7) за све оста ле по рес ке об ли ке - од 1. ја ну а ра 2017. го ди не.

32) https://www.ite.gov.rs/tekst/2984/jis-lpa.php



На по рта лу Једи нстве ног ин фор ма ци о ног сис те ма ЛПА oд 1. ја ну а ра 2019.
го ди не омо гућено је елек трон ско под но ше ње по рес ких при ја ва по ре за на
имо ви ну за прав на (об ра зац ППИ1) и фи зич ка лица (об ра зац ППИ2), као и њи -
хов пре глед. Осим по рес ке при ја ве по ре за на имо ви ну на овом по рта лу омо -
гућено је под но ше ње и по рес ке при ја ве за ко му нал не так се. За при ступ Једи -
нстве ном ин фор ма ци о ном сис те му ЛПА, по рес ким об вез ни ци ма понуђена су
два на чи на ау тен ти фи ка ци је (при ја ве): елек трон ским ква ли фи ко ва ним сер -
ти фи ка том33, и пу тем ко рис нич ког име на и ло зин ке34.

5. Ди ги та ли за ци ја у ре ги о ну

Пош то је ди ги та ли за ци ја гло ба лан про цес, њом је не из беж но об ухваћен и
ре ги он бив ше ју гос ло вен ске ре пуб ли ке, иако је 90-их го ди на погођен по ли -
тич ком и еко ном ском кри зом, као и рат ним су ко би ма. Чи ње ни ца је да при ме -
на сав ре ме них ИКТ није рав но мер но рас по ређена у зем ља ма ре ги о на, по је ди -
не земље предњаче у њи хо вој при ме ни.

У вези са при ме ном сав ре ме них ИКТ од но сно ди ги та ли за ци јом у по ступ -
ци ма фи нан сиј ског из веш та ва ња и дос тав ља ња го диш њег фи нан сиј ског из -
веш та ја, као и об ра чу ном и плаћањем по ре за од но сно под но ше њем по рес ких
при ја ва, Ре пуб ли ка Срби ја је на чи ни ла зна чај не ис ко ра ке у по гле ду ди ги та ли -
за ци је наведених поступака у последњих десетак година.

У на став ку је ука за но на ди ги та ли за цију дос тав ља ња фи нан сиј ских из -
веш та ја и по рес ких при ја ва, по земљама региона.

5.1. Бос на и Хер це го ви на

5.1.1. Ре пуб ли ка Српска

Агенција за по сред нич ке, ин фор ма тич ке и фи нан сиј ске услу ге Бања Лука
(АПИФ)35 водећа је Агенција на тржиш ту Ре пуб ли ке Српске у пру жа њу услу га
фи нан сиј ског по сре до ва ња. Агенција тре нут но пру жа услу ге ре гис тра ци је и
кон тро ле фи нан сиј ских из веш та ја свих при вред них суб је ка та, жиро ра чу на, ре -
гис тра ци ју ста ре де виз не штед ње, ре гис тра ци ју по љоп рив ред них газ дин ста ва, 
ре гис тра ци ју се ос ких домаћин ста ва, пру жа ла ца угос ти тељ ских услу га у апар -
тма ни ма, кућама за одмор и со ба ма за из нај мљи ва ње и дру ге услу ге. У на ред -
ном пе ри о ду Агенција пла ни ра про ши ре ње и успос тав ља ње адек ват ног ква ли -
те та услу га пре ма сво јим ди рек тним ко рис ни ци ма.
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33) Уко ли ко се по рес ки об вез ник ау тен ти фи ко вао ква ли фи ко ва ним елек трон ским сер ти фи ка том,
он има увид, може да пре гле да и под но си по рес ке при ја ве, те да их елек трон ски по тпи ше и оства -
ри увид у Упит ста ња.

34) По рес ки об вез ник ау тен ти фи ко ван само ко рис нич ким име ном и ло зин ком има при ступ само и
је ди но уви ду у Упит ста ња, без могућнос ти под но ше ња по рес ке при ја ве елек трон ским пу тем
пре ко Једи нстве ног ин фор ма ци о ног сис те ма ло кал не по рес ке ад ми нис тра ци је.

35) https://www.apif.net/



Агенција за по сред нич ке, ин фор ма тич ке и фи нан сиј ске услу ге36 Бања
Лука осно ва на је одлу ком Вла де Ре пуб ли ке Српске, број: 02/1-020-1292/00,
од 28.12.2000 го ди не37 .

Агенција је пре узе ла и по сло ве и рад ни ке бив ше Служ бе за плат ни про мет
(СПП), од но сно још ра ни је Служ бе друш тве ног књи го во дства (СДК).

Пре ма одред ба ма Пра вил ни ка о на чи ну при је ма, спро вођењу фор мал -
но-прав не, ра чу нар ске и ло гич ке кон тро ле фи нан сиј ских из вјеш та ја пред а тих
у Регис тар, као и о на чи ну и ро ко ви ма за ис прав ку гре ша ка от кри ве них у по -
ступ ку кон тро ле фи нан сиј ских из вјеш та ја из 2017. го ди не, у Једи нстве ни ре -
гис тар фи нан сиј ских из веш та ја Ре пуб ли ке Српске дос тав ља ју се фи нан сиј ски
из веш та ји у два при мер ка, у пи са ној фор ми или при ме ном по себ не елек трон -
ске ап ли ка ци је Агенције, уз коју се дос тав ља и пи са на форма.

По рес ка упра ва Ре пуб ли ке Српске38 омо гућила је при ступ ин фор ма ци о -
ном сис те му Елек трон ске услу ге: https://eusluge.poreskaupravars.org/app/
assets/documents/uputstvo-v2-elektronske-usluge.pdf

Сли ка 3 - Инфор ма ци о ни сис тем По рес ке упра ве Ре пуб ли ке Српске
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36) Агенција АПИФ об ав ља сле деће по сло ве: успос тав ља и води Ре гис тар фи нан сиј ских из вјеш та ја,као цен трал ни из вор ин фор ма ци ја о имо вин ском, при нос ном и фи нан сиј ском по ло жа ју прав нихлица и пред узет ни ка, об вез ни ка пред а је фи нан сиј ских из вјеш та ја; успос тав ља и води ре гис тароб вез ни ка под но си о ца фи нан сиј ских из вјеш та ја; врши при јем, кон тро лу и об ра ду фи нан сиј ских из вјеш та ја об вез ни ка, ар хи ви ра и управ ља ба зом под а та ка и израђује ана ли зе и ин фор ма ци је;успос тав ља и води Ре гис тар бан кар ских ра чу на по слов них суб је ка та и фи зич ких лица; води Ре -гис тар об а ве за Ре пуб ли ке Српске по осно ву ста ре де виз не штед ње, те ко ришћења ста ре де виз не штед ње у сврху от ку па држав ног ка пи та ла, држав них ста но ва, по слов них про сто ра и га ра жа;врши упис у ре гис тар и води Ре гис тар по љоп рив ред них газ дин ста ва у Ре пуб ли ци Српској; из да -је из во де из ре гис та ра и пре пи се дру гих јав них под а та ка; чува, рас по ла же и управ ља ар хи вомСлуж бе за плат ни про мет Ре пуб ли ке Српске; об ав ља по сло ве за Акцијски фонд Ре пуб ли кеСрпске а. д. Бања Лука који за хте ва ју орга ни за ци о но-тех нич ке ка па ци те те ко ји ма рас по ла жеАгенција; у влас ти тим тре зо ри ма чува и скла диш ти ме ни це и дру ге вред нос не па пи ре, врши њи -хо ву дис три бу ци ју и о ис том води еви ден ци ју; пру жа со фтвер ске услу ге и израђује со фтвер; дајеса ве те о типу и кон фи гу ра ци ји ра чу нар ске опре ме и при ме ни при па да јућег со фтве ра; учес тву јеу при пре ми, из ра ди и води оста ле јав не ре гис тре Ре пуб ли ке Српске, у скла ду са За ко ном; об ав љаи оста ле по сло ве за по тре бе ре пуб лич ких орга на упра ве и ин сти ту ци ја Бос не и Хер це го ви не иоб ав ља и по сло ве за по тре бе оста лих ко рис ни ка услу га, у скла ду са За ко ном.
37) „Служ бе ни глас ник Ре пуб ли ке Српске“, број: 1/01
38) https://www.poreskaupravars.org/SiteCir/Default.aspx



Као што је на ве де но, дос тав ља ње фи нан сиј ских из веш та ја у елек трон ској
фор ми у Ре пуб ли ци Српској пред став ља опци ју, али не и об а ве зу и не под ра зу -
ме ва њи хо во по тпи си ва ње ква ли фи ко ва ним елек трон ским по тпи сом.

5.1.2. Фе де ра ци ја БиХ

У Фе де ра ци ји Бос не и Хер це го ви не, ради успос тав ља ња и вођења Ре гис -
тра об вез ни ка дос тав ља ња фи нан сиј ских из веш та ја и Ре гис тра фи нан сиј ских
из веш та ја прав них лица, кра јем 2011. го ди не За ко ном о фи нан сиј ско-ин фор -
ма тич кој аген ци ји39 осно ва на је Фи нан сиј ско-ин фор ма тич ка аген ци ја.
Агенција је осно ва на са ци љем успос тав ља ња и управ ља ња по слов ним ре гис -
три ма и њи хо вог пре тва ра ња у вред не ин фор ма ци је и зна ња, не опход не за до -
но ше ње ква ли фи ко ва них и бла гов ре ме них мак ро е ко ном ских одлу ка40.

''Сви об вез ни ци из ра де и пред а је фи нан сиј ских из вјеш та ја су дуж ни да у
скла ду са чла ном 37. За ко на о ра чу но во дству и ре ви зи ји у ФБиХ („Служ бе не но -
ви не ФбиХ“, бр. 83/09) дос та ве фи нан сиј ске из вјеш та је прав них лица. Извјеш -
та је тре ба да по тпи су је цер ти фи ко ва ни ра чу но вођа са важећом ли цен цом, и
лице овлаш те но за за сту па ње прав ног лица - овје ре ни пе ча том цер ти фи ко ва -
ног ра чу но вође и пе ча том под но си о ца извјештаја.

Осим пи са не вер зи је фи нан сиј ских из вјеш та ја, об вез ни ци су дуж ни да пред -
а ју и њи хо ву елек трон ску вер зи ју. Елек трон ска вер зи ја под ра зу ми је ва сни ма ње 
ври јед нос ти из фи нан сиј ских из вјеш та ја у по себ но при ређени Еxце лов пред ло -
жак, који се мора сни ми ти на ком пак тни диск (CD или DVD) и пред а ти за јед но с 
пи са ним об рас ци ма из вјеш та ја. Пред ло жак сад ржи об рас це фи нан сиј ских из -
вјеш та ја и оста ле об рас це (вод на на кна да, об ра чун чла на ри не, из вјеш тај о ин -
вес ти ци ја ма и сл.)”41.

Дак ле, ни у Ре пуб ли ци Српској ни у Фе де ра ци ји БиХ не врши се дос тав ља -
ње фи нан сиј ских из веш та ја ис кљу чи во и по тпу но у елек трон ском об ли ку,
нити уз ква ли фи ко ва ни електронски потпис.

У Фе де ра ци ји Бос не и Хер це го ви не По рес ка упра ва омо гућила је по рес ким 
об вез ни ци ма одређене е-услу ге од но сно сер ви се. Међутим, на ве де не услу ге
нису на ни воу Пор та ла нити су обавезне за све обвезнике.

По рес ка упра ва Фе де ра ци је Бос не и Хер це го ви не, у окви ру елек трон ских
услу га, омо гућила је обвезницима:
= e-Usluge у nPIS-u42 - омо гућава ју елек трон ску пред а ју об ра за ца од но сно

унос об ра за ца од стра не по рес ког об вез ни ка и пре глед ис прав нос ти
пред а тих об ра за ца и ста ту са об ра за ца, као и пре глед син те тич ких и ана -
ли тич ких књи го во дстве них кар ти ца, што олак ша ва и убрза ва ис пу ња ва -
ње об а ве за пре ма По рес кој упра ви. За при ступ nPIS ин тер нет ап ли ка ци ји 
не опход но је из врши ти пре узи ма ње и ин ста ли ра ње ди ги тал них сер ти -
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39) “Служ бе не но ви не Фе де ра ци је БиХ”, број: 80/11
40) https://www.fia.ba/ 
41) https://www.fia.ba/Page/Index/2118 
42) http://www.pufbih.ba/v1/stranica/7



фи ка та са ин тер нет стра ни це ПУФБиХ, као и ин ста ли ра ње Active-X ком -
по нен те за ди ги тал но по тпи си ва ње до ку ме на та. Обрас ци/при ја ве које
се могу под но си ти ко рис тећи сер вис e-Usluge од но се се на:

· по рез на до хо дак,
· доп ри но се,
· оста ле по ре зе и на кна де,
· по рез на до бит;

= e-Usluga у JS-u омо гућава елек трон ску пред а ју об ра за ца од стра не об вез -
ни ка упла те доп ри но са, али не ис кљу чу је на кнад ну дос та ву об ра за ца у
над леж ну ис пос та ву По рес ке упра ве у скла ду са за кон ским об а ве за ма
пред а је ове ре ног и по тпи са ног об рас ца над леж ном лицу.

= Основ ни при нци пи који су се по што ва ли то ком диз ај на и раз во ја елек -
тон ског под но ше ња при ја ва у Једи нстве ни сис тем (EJS) су уни фи ко ва -
ност из гле да свих об ра за ца и јед нос тав ност ко ришћења. По пу ња ва ње
об ра за ца кроз ЕЈС под е ље но је у ло гич ке це ли не, при чему се у мак си мал -
ној мери на сто јао за држа ти из глед па пир них фор ми об ра за ца са ци љем
олак ша ва ња рада ко рис ни ка.

У про гра му за елек трон ско под но ше ње при ја ва доз во ље но је под но ше -
ње ис кљу чи во об ра за ца OBRAZAC JS3100E (при ја ва/про ме на/одја ва оси гу -
ра ња) и OBRAZAC JS3120E (при ја ва/одја ва лица оси гу ра них у одређеним
окол нос ти ма).

5.2. Ре пуб ли ка Хрват ска

У Ре пуб ли ци Хрват ској је, 2002. го ди не, За ко ном о финан циј ској аген ци ји43,
осно ва на Фи нан циј ска аген ци ја – Фина. Пре ма на во ди ма са ин тер нет стра ни це 
Фине44, под овим име ном по слу је од ја ну а ра 2002. го ди не, али иза себе има по -
лу ве ков ну по слов ну тра ди ци ју јер је на сле ди ла За вод за плат ни про мет (ЗАП), 
од но сно Служ бу друш тве ног књи го во дства (СДК), која је у бив шој Југос ла ви ји 
има ла ексклу зив но пра во об ав ља ња домаћих плат них транс акција, а 1993. го -
ди не пре рас ла у ЗАП.

По чев од по слов не 2008. го ди не, го диш њи фи нан сиј ски из веш та ји и кон -
со ли до ва ни фи нан сиј ски из веш та ји и дру га до ку мен та ци ја дос туп ни су на
ин тер нет стра ни ци Фине, на осно ву чега она фор ми ра Ре гис тар го диш њих
фи нан сиј ских из веш та ја (RGFI) који је, такође, јав но дос ту пан.

По чев од 2017. го ди не, од но сно од фи нан сиј ских из веш та ја за 2016. го ди -
ну омо гућено је сла ње фи нан сиј ских из веш та ја пу тем ин тер нет ап ли ка ци је
RGFI, по тпи са не на пред ним елек трон ским по тпи сом.

По рес ка упра ва Ми нис та рства фи нан си ја Ре пуб ли ке Хрват ске омо гућила
је на сво јој ин тер нет стра ни ци https://www.porezna-uprava.hr/Stranice
/Naslovnica.aspx при ступ по рта лу „еПо рез на“ – Једи нстве ни по ртал По рес ке
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упра ве. Једи нстве ни по ртал за по рес ку упра ву (еПо рез на-ПППУ)45 је цен трал -
но мес то за по рес ке об вез ни ке који при сту па ју елек трон ским услу га ма По рес -
ке упра ве по при нци пу „све на јед ном мес ту“. Дос туп не услу ге укљу чу ју управ -
ља ње ин фор ма ци ја ма о по рес ким об вез ни ци ма, под но ше ње ака та, под но ше -
ње об ра за ца и за хте ва, као и мно ге дру ге услуге.

Помоћу сис те ма еПо рез на-ПППУ могу се брзо и лако ко рис ти ти елек трон -
ске услу ге По рес ке упра ве у било које вре ме и било где. Упот ре ба ап ли ка ци је
је си гур на, а по вер љи вост и ин тег ри тет под а та ка су за га ран то ва ни. Кроз сис -
тем еПо рез на-ПППУ, по рес ки об вез ни ци и пу но моћници по рес ких об вез ни ка
могу ефи кас но да:
= управ ља ју под а ци ма о по рес ким об вез ни ци ма,
= пре гле да ју по рес ке и дру ге ин фор ма ци је у еви ден ци ја ма По рес ке упра ве,
= пред а ју об рас це,
= по став ља ју за хте ве,
= за тра же по враћај по ре за,
= за тра же транс фер сред ста ва,
= под не су за хтев за по ве зи ва ње не по ве за них плаћања ЈОППД об рас ца,
= елек трон ски ко му ни ци ра ју са По рес ком упра вом ради ис пу ње ња по рес -

ких об а ве за,
= при ма ју акте елек трон ским пу тем,
= при ма ју об а веш те ња и ин фор ма ци је и др.

Пре ма томе, у Ре пуб ли ци Хрват ској дос тав ља ње фи нан сиј ских из веш та ја
и дос тав ља ње по рес ких при ја ва врши се елек трон ским пу тем.

5.3. Ре пуб ли ка Сло ве ни ја

Прив ред ни суб јек ти (пред узећа и пред узет ни ци) у Ре пуб ли ци Сло ве ни ји
дос тав ља ју го диш ње фи нан сиј ске из веш та је ис кљу чи во пу тем ин тер нет ап -
ли ка ци је АЈПЕС-а46 (Агенција Ре пуб ли ке Сло ве ни је за јав ноп рав не еви ден ци -
је и услу ге).

Про пи си Ре пуб ли ке Сло ве ни је ука зу ју на то да су при вред ни суб јек ти дуж -
ни да под не су под ат ке го диш њег из веш та ја АЈПЕС-у за по тре бе држав не ста -
тис ти ке, а сво је го диш ње из веш та је за по тре бе об јав љи ва ња. Већина при -
вред них суб је ка та под но си го диш ње из веш та је АЈПЕС-у за три сврхе: на ци о -
нал ну ста тис ти ку, јав ну дос туп ност и по рес ку сврху. Око 170.000 по слов них
суб је ка та так ве под ат ке дос та ви АЈПЕС-у. По ред тога, бу џет ски ко рис ни ци и
дру ги суб јек ти јав ног сек то ра има ју об а ве зу да под но се сво је го диш ње из веш -
та је такође у елек трон ској фор ми АЈПЕС-у.
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За дос тав ља ње го диш њих фи нан сиј ских из веш та ја пу тем веб-ап ли ка ци је
АЈПЕС-а мора се:
= пре тход но бес плат но ре гис тро ва ти ко рис нич ким име ном и ло зин ком и
= укљу чи ти у сис тем е-ау то ри за ци је ко јим се ве ри фи ку је пра во на под но -

ше ње ко рис ни ка.
Фи нан сиј ска упра ва Ре пуб ли ке Сло ве ни је47, кре и ра ла је сав ре мен и ко -

рис ни ку при ла гођен и при сту па чан по ртал еПо ре зи (slo. eDavki48, од но сно енг. 
eTax) који омо гућава по рес ким об вез ни ци ма (прав ним и фи зич ким ли ци ма)
прак тич но, лако и си гур но по пу ња ва ње и под но ше ње по рес ких об ра за ца са
ра чу на ра ко рис ни ка код куће или у кан це ла ри ји. На ве де ни по ртал је си гур на
и на па пи ру ек ви ва лен тна услу га на ин тер нет елек трон ском ме ди ју. Ко -
ришћење по рта ла еПо ре зи је бес плат но и омо гућава по рес ким об вез ни ци ма
неке важ не пред нос ти: брже и лак ше по пу ња ва ње по рес ких об ра за ца (помоћу 
уграђене помоћи и ин тер нет ала та за ве ри фи ка ци ју); могућност под но ше ња
до ку ме на та 24 сата днев но, 7 дана у не де љи, без по шта ри не, без об зи ра на ге -
ог раф ски по ло жај; увид у по рес ку кар ти цу; пре нос под а та ка ди рек тно из ра -
чу но во дстве ног сис те ма у еПо ре зи пу тем мреж них сер ви са; јед нос тав ну ау то -
ри за ци ју између ко рис ни ка и дру гих по рес ких об вез ни ка; пре нос опсе га пра -
ва за сно ва них на орга ни за ци ји по сло ва ња у еПорези путем ауторизације.

5.4. Ре пуб ли ка Се вер на Ма ке до ни ја

Цен трал ни ре гис тар Ре пуб ли ке Се вер на Ма ке до ни ја49 је ин сти ту ци ја по -
пут Агенције за при вред не ре гис тре (АПР) у Ре пуб ли ци Срби ји, која води сле -
деће ре гис тре: Трго вин ски ре гис тар и Ре гис тар оста лих прав них лица, Ре гис -
тар го диш њих ра чу на (фи нан сиј ских из веш та ја), Ре гис тар за ло ге, Ре гис тар
ли зин га, Ре гис тар ин вес ти ци ја-ула га ња у не крет ни не, Ре гис тар ди рек тних
ула га ња, Ре гис тар фи зич ких и прав них лица за које је установљена забрана
обављања занимања и делатности, и друге регистре.

Го диш њи фи нан сиј ски из веш та ји дос тав ља ју се пу тем сис те ма за елек -
трон ско под но ше ње у окви ру Ре гис тра го диш њих ра чу на у Цен трал ном ре -
гис тру. Основ ни пред усло ви за дос тав ља ње го диш њих финансијских из веш -
та ја су:
= омо гућен при ступ ап ли ка ци ји за елек трон ско под но ше ње го диш њих

фи нан сиј ских из веш та ја,
= прав но лице је ре гис тро ва но у Трго вин ском ре гис тру и
= по се до ва ње ва лид ног ди ги тал ног сер ти фи ка та за по тпи си ва ње го диш -

њих фи нан сиј ских из веш та ја.
Ко рис ни ци бу џет ских сред ста ва дос тав ља ју фи нан сиј ске из веш та је у па -

пир ној фор ми.
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Упра ва за јав не при хо де Ми нис та рства за фи нан си је Ре пуб ли ке Се вер на
Ма ке до ни ја50 кре и ра ла је по ртал еПо ре зи (на ма ке дон ском: еДа но ци) за под -
но ше ње по рес ких при ја ва. Пре дус ло ви за ко ришћење по рта ла еПо ре зи и дос -
тав ља ње по рес ких при ја ва су: ди ги тал ни сер ти фи кат на USB то ке ну (из дат од
овлашћене ин сти ту ци је), ин тер нет конекција за приступање порталу
еПорези, имејл адреса.

Дак ле, у Ре пуб ли ци Се вер ној Ма ке до ни ји се фи нан сиј ски из веш та ји ре ал -
ног сек то ра, као и по рес ке при ја ве, дос тав ља ју у електронском облику.

5.5. Црна Гора

Ре гис тра ци ја при вред них суб је ка та у Црној Гори врши се у Цен трал ном
ре гис тру при вред них суб је ка та По рес ке упра ве51. На веб-по рта лу По рес ке
упра ве Црне Горе дос туп ни су под а ци о при вред ним суб јек ти ма у Црној Гори,
ин фор ма ци је о по ступ ку ре гис тра ци је, упу тства, об а веш те ња и об рас ци, као и
регулатива којом је регулисана ова област.

Унос по рес ких при ја ва, од но сно об ра чун по ре за и доп ри но са, које об вез -
ни ци под но се елек трон ским пу тем врши се пре ко Пор та ла еП ри ја ва По рес ке
Упра ве Црне Горе - https://eprijava.tax.gov.me Дак ле, фи нан сиј ски из веш та ји и 
по рес ке при ја ве у Ре пуб ли ци Црној Гори достављају се у електронској форми.

Та бе ла 1 - Прег лед ре гис та ра за под но ше ње фи нан сиј ских из веш та ја и
по рес ких при ја ва по земљама у региону

Зем ља у
окру же њу

Ре гис тар
при вред них суб је ка та

и под но ше ње
фи нан сиј ских из веш та ја

Под но ше ње
по рес ких при ја ва

Срби ја Агенција за при вред не ре гис тре
www.apr.gov.rs

По рес ка упра ва
Ре пуб ли ке Срби је
www.purs.gov.rs 

Хрват ска

 Суд ски ре гис тар
– Ми нис та рство пра во суђа

(https://sudreg.pravosudje.hr/)
Фи нан сиј ска аген ци ја

www.fina.hr

Ми нис та рство фи нан си ја
– По рес ка упра ва

www.porezna-uprava.hr 

Сло ве ни ја
Агенција Ре пуб ли ке Сло ве ни је 

за јав ноп рав не еви ден ци је и
срод не услу ге – AJPES

ajpes.si

Фи нан сиј ска упра ва Ре пуб ли -
ке Сло ве ни је

https://www.fu.gov.si/ 

Д. МЛАДЕНОВИЋ - ПЕР СПЕК ТИ ВЕ ФИ НАН СИЈ СКО-РА ЧУ НО ВО ДСТВЕ НЕ
ФУНК ЦИ ЈЕ У ДИ ГИ ТАЛ НОЈ ЕКО НО МИ ЈИ 201

50) http://www.ujp.gov.mk/
51) crps.me 



Зем ља у
окру же њу

Ре гис тар
при вред них суб је ка та

и под но ше ње
фи нан сиј ских из веш та ја

Под но ше ње
по рес ких при ја ва

Бос на и
Хер це го ви на
(Ре пуб ли ка

Српска)

Агенција за по сред нич ке, ин -
фор ма тич ке и фи нан сиј ске

услу ге – АПИФ
apif.net

По рес ка упра ва Ре пуб ли ке
Српске

https://www.poreskaupravars.org
/

Бос на и Хер це -
го ви на

(Фе де ра ци ја
БиХ)

Фи нан сиј ско-ин фор ма тич ка
аген ци ја Фе де ра ци је БиХ

www.fia.ba 

По рес ка упра ва
Фе де ра ци је БиХ

http://www.pufbih.ba/ 

Црна Гора
Цен трал ни ре гис тар при вред -

них суб је ка та Црне Горе
crps.me

По рес ка упра ва
http://www.poreskauprava.gov.

me/uprava 

Се вер на Ма ке -
до ни ја

Цен трал ни ре гис тар Ре пуб ли -
ке Се вер не Ма ке до ни је

http://www.crm.com.mk/

Упра ва јав них при хо да Се вер -
не Ма ке до ни је

http://www.ujp.gov.mk/ 

У Та бе ли 1 дат је пре глед на зи ва и ин тер нет ад ре са ин сти ту ци ја ко ји ма се
дос тав ља ју фи нан сиј ски из веш та ји, као и ин сти ту ци ја ко ји ма се дос тав ља ју по -
рес ке при ја ве.

6. Ди ги та ли за ци ја у ЕУ

Европ ска Ко ми си ја за хар ти је од вред нос ти и тржиш та (European Securities 
and Markets Authority –ESMA) пред ста ви ла je нова пра ви ла за под ршку ди ги та -
ли за ци ји кор по ра тив ног из веш та ва ња и за по сти за ње веће транс па рен тнос -
ти го диш њих из веш та ја које су об ја ви ле ком па ни је уврште не на тржиш та ка -
пи та ла ЕУ. На и ме, она је уве ла об а ве зу да од 1. ја ну а ра 2020. го ди не фи нан сиј -
ски из веш та ји у ЕУ об а вез но мо ра ју бити елек трон ски у но вом ев роп ском је -
ди нстве ном елек трон ском фор ма ту (European Single Electronic Format - ESEF)
који је успос тав љен да би се фи нан сиј ски из веш та ји ком па ни ја учи ни ли
транс па рен тни јим, дос туп ни јим и упо ре ди вим.

У 2013. го ди ни из ме ње на је Ди рек ти ва о транс па рен тнос ти, која по став ља
пра ви ла о усклађива њу за хте ва из да ва о ци ма хар ти ја од вред нос ти у по гле ду
транс па рен тнос ти, тако да између оста лог об ухва та за хтев за из да ва о це да
при пре ме сво је го диш ње фи нан сиј ске из веш та је (AFR) у јед ном фор ма ту елек -
трон ског из веш та ва ња. ESMA је била за ду же на за из ра ду ре гу ла тор них тех нич -
ких стан дар да (RTS) да би одре ди ла овај фор мат елек трон ског из веш та ва ња.
Ци ље ви одред бе су олак ша ва ње из веш та ва ња из да ва о ци ма и олак ша ва ње дос -
туп нос ти, ана ли зе и упо ре ди вос ти го диш њих фи нан сиј ских из веш та ја.

Пре ма но вим пра ви ли ма, од ја ну а ра 2020. го ди не све ком па ни је мораће да
фи на ли зу ју сво је го диш ње фи нан сиј ске из веш та је ко рис тећи на јно ви је ди ги -
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та ли зо ва не сис те ме по слов ног из веш та ва ња (XHTML и XBRL) који по бољ ша -
ва ју при сту пач ност и чине ин фор ма ци је лак шим за ко рис ни ке.

У скла ду са на ве де ним, Европ ска ко ми си ја за хар ти је од вред нос ти и
тржиш та при пре ми ла је ESEF При руч ник за из веш та ва ње и ESEF так со ном ске
да то те ке како би по мог ла ком па ни ја ма у њи хо вој при пре ми.

Европ ска ко ми си ја за хар ти је од вред нос ти и тржиш та - ESMA при пре ми ла 
је из ме не ре гу ла тор них тех нич ких стан дар да о ев роп ском је ди нстве ном
елек трон ском фор ма ту (ESEF).

На ве де не про ме не пред став ља ју ва жан ко рак за ди ги та ли за ци ју кор по ра -
тив ног из веш та ва ња у ЕУ.

7. Будућност фи нан сиј ско-ра чу но во дстве не функ ци је и
ра чу но во дстве не про фе си је у ди ги тал ној еко но ми ји

Ди ги та ли за ци ја у ра чу но во дству и фи нан си ја ма није више пи та ње из бо -
ра, већ ди ле ма на који на чин да се ре а ли зу је, у ком об и му и са ко јим тех но ло ги -
ја ма и људ ским ка пи та лом. Узи ма јући у об зир да фи нан сиј ско-ра чу но во -
дстве не сис те ме при вред них суб је ка та у будућнос ти оче ку ју нови из а зо ви у
саг ле да ва њу и при хва та њу но вих тех но ло ги ја по пут веш тач ке ин те ли ген ци је 
(ВИ) и „блок чејн“-а (blockchain), с пра вом се по став ља пи та ње не само уло ге и
будућнос ти фи нан сиј ско-ра чу но во дстве не функ ци је, већ и будућнос ти и
опстан ка саме ра чу но во дстве не про фе си је као ре зул тат на прет ка ИКТ.

Када је реч о по јму веш тач ке ин те ли ген ци је (ВИ), на жа лост не по сто ји је ди -
нстве на и општеп рих ваћена де фи ни ци ја. Једна од де фи ни ци ја јес те да је веш тач ка
ин те ли ген ци ја об ласт ра чу нар ских на ука која се бави кре и ра њем и из град њом ин -
те ли ген тних ра чу нар ских сис те ма који у ре ша ва њу про бле ма има ју ка рак те рис ти ке 
људ ског по на ша ња, ре зо но ва ња, од но сно ин те ли ген ци је. Осно ве веш тач ке ин те ли -
ген ци је као дис цип ли не у окви ру ра чу нар ских на ука по став ље не су кра јем 50-их го -
ди на про шлог века. Иако се смат ра ре ла тив но мла дом дис цип ли ном, са ње ним по -
јмом сус рећемо се већ више од се дам де це ни ја. Раз вој и при ме ну ВИ по кре ну ле су
ком па ни је како би повећале сво ју про дук тив ност и кон ку рен тност и сма њи ле
трош ко ве по сло ва ња и ис тов ре ме но боље се по зи ци о ни ра ле на тржиш ту52.

Одређени број ба на ка у Евро пи и све ту увео је про гра ме веш тач ке ин те ли -
ген ци је, који одго ва ра ју на за хте ве кли је на та. Међутим, по сле ди ца увођења
так вог про гра ма било је зна чај но уки да ње рад них мес та. Гло бал ни ре гу ла тор
фи нан сиј ских сис те ма за по чео је озбиљ ну де ба ту о при ме ни веш тач ке ин те -
ли ген ци је у бан ка рству и оси гу ра њу. На жа лост, при ме на про гра ма веш тач ке
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52) Ком па ни ја која се смат ра пи о ни ром у об лас ти веш тач ке ин те ли ген ци је јес те „Гугл“ ком па ни ја, чији
су влас ни ци и управ љач ки ме наџ мент одлу чи ли да у це ли ни ре ор га ни зу ју ком па ни ју на при нци пу
„AI first“ – веш тач ка ин те ли ген ци ја као те мељ све га. Један од по зна ти јих „Гугл“ про из во да – „Гугл
пре во ди лац“ (Google translate) зна чај но је унап ређен за хва љу јући ВИ и био је ини ци јал на фаза про -
јек та „Гугл будућнос ти“. Такође, „Гугл“ је свој глав ни про из вод, а то је пре тра жи вач, зна чај но унап -
ре дио. „Гугл“ је ис тра жи ва ње веш тач ке ин те ли ген ци је про ши рио и на по слов ну сфе ру, а је дан од
про је ка та јес те ис тра жи ва ње сма ње ња по трош ње елек трич не енер ги је у Ве ли кој Бри та ни ји. Про це -
ње но је да би се упот ре бом веш тач ке ин те ли ген ци је мог ла сма њи ти по трош ња елек трич не енер ги -
је до 10%, што није за не мар љи во. „Гугл“ се није за уста вио на на ве де ним про јек ти ма, већ је на пра вио
ис ко рак даље а то је веш тач ка ин те ли ген ци ја која про гра ми ра саму себе и сва код нев но учи. Упра во
то је је дан од зна чај ни јих ци ље ва, да веш тач ка ин те ли ген ци ја не буде само ау то мат који обрађује ве -
ли ки број под а та ка и ана ли зи ра их, већ сва код нев но и учи.



ин те ли ген ци је и по сле дич но уки да ње зна чај ног бро ја рад них мес та от во ри ли 
су мно га пи та ња ве за на за при ме ну ВИ53.

У кон тек сту при ме не на јно ви јих тех но ло ги ја ди ги тал ног друш тва, пре
све га веш тач ке ин те ли ген ци је, по став ља се пи та ње как ва је будућност ра чу -
но во дстве не про фе си је и фи нан сиј ско-ра чу но во дстве не функ ци је у ди ги тал -
ној еко но ми ји. Пос тав ља ју се мно гоб рој на пи та ња и ди ле ме, а јав ља ју се и
стра хо ва ња уопште за будућност ра чу но во дстве не про фе си је.

Једна од по сле ди ца ди ги тал ног друш тва и еко но ми је, која је пра ти ла дав -
но и Прву ин дус триј ску ре во лу ци ју, јес те будућност мно гих за ни ма ња и по -
сло ва, од но сно њи хо во га ше ње и не ста нак. Мно гоб рој на ис тра жи ва ња су по -
ка за ла да ће зна ча јан број по сло ва не ста ти од но сно уга си ти се. На ве де ним ис -
тра жи ва њи ма по кри ве на је и ра чу но во дстве на про фе си ја, за коју по је ди на ис -
тра жи ва ња на жа лост по ка зу ју не тако свет лу будућност, од но сно да при па да
гру пи за ни ма ња која ће прак тич но не ста ти у на ред них пет до де сет година.

Међутим, по став ља се пи та ње оправ да нос ти так вих за кљу ча ка. Ипак, не
мали број ис тра жи ва ња ука зу је на то да се ра чу но во дстве на про фе си ја неће јед -
нос тав но уга си ти и не ста ти, већ ће за хте ва ти зна чај ну транс фор ма ци ју. Не ми -
нов но је да ра чу но во дстве на про фе си ја и фи нан сиј ско-ра чу но во дстве на функ -
ци ја у ди ги тал ној еко но ми ји за хте ва ју ве ли ке про ме не и да ра чу но во дстве на
про фе си ја у об ли ку и фор ми која је ра ни је била по зна та сва ка ко не може опста ти.
Од ра чу но во дстве не про фе си је ће се за хте ва ти нова зна ња и веш ти не.

У том смис лу за ним љи ва су и ис тра жи ва ња врше на на тему про ме на која ће се
за хте ва ти од ра чу но вођа, а међу њима је и ис тра жи ва ње Јужно аф рич ког ин сти ту -
та овлашћених ра чу но вођа (South African Institute of Chartered Accountants, Saica).

Наве де но ис тра жи ва ње упућује на то да за ра чу но вође, ова тран зи ци ја под -
ра зу ме ва пре ла зак на уло гу по слов ног са вет ни ка и пру жа ње услу га с до дат ном
вред ношћу кли јен ти ма. Аналитика и из веш та ва ње могу на кра ју да буду у по тпу -
нос ти пре узе те од стра не ма ши на, али ра чу но вође у при вре ди мо ра ју да има ју
могућност да ко рис те под ат ке ге не ри са не тех но ло ги јом како би кли јен ти ма, од -
но сно ме наџ мен ту омо гућили до но ше ње ква ли тет них по слов них одлу ка које
под ра зу ме ва ју стра те ги ју рас та, мо де ле цена и иден ти фи ко ва ње ри зи ка.

Такве нове веш ти не за хте ва ју од ра чу но вођа да доб ро вла да ју ин фор ма ци о -
ним тех но ло ги ја ма и раз ви ја ју спо соб ност из ван тра ди ци о нал них веш ти на; мо -
ра ју да раз миш ља ју о ши рем кон тек сту по сло ва ња у по слов ном окру же њу. Оче -
ку је се да ће бити по треб но мање ан га жо ва ње на из ра чу на ва њу или про ве ри ра -
чу но во дстве них ре зул та та, уз став ља ње већег на глас ка на ту ма че ње и ана ли зу
ре зул та та, са ве те у вези са управ ља њем ри зи ци ма, от кри ва њем пре ва ра и дру ге
ак тив нос ти усме ре не на до дат ну вред ност. Под ра зу ме ва се да про фе си о нал не
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53) У ис тра жи ва њи ма уни вер зи те та и на ака дем ском ни воу, као јед на од не га тив них по сле ди ца при ме -
не веш тач ке ин те ли ген ци је упра во се на во ди не ста нак не ких по сло ва и про фе си ја, као и ве ли ка не -
за пос ле ност. У ис тим ис тра жи ва њи ма, међутим, на во ди се да ВИ тре ба ко рис ти ти за об ра зо ва ње и
об уча ва ње у веш ти на ма за по сло ве будућнос ти. Уни вер зи тет Оксфорд је у ис тра жи ва њу по ка зао да
ће веш тач кој ин те ли ген ци ји тре ба ти 45 го ди на да пре узме по ло ви ну људ ских по сло ва, а да ће тек за
120 го ди на пре узе ти све људ ске по сло ве. По је ди на ис тра жи ва ња су по ка за ла да ће само у Америци у
на ред них 10 го ди на ско ро 20% по сло ва бити за ме ње но веш тач ком ин те ли ген ци јом, као и да ће ми -
ли о ни људи услед при ме не веш тач ке ин те ли ген ци је из гу би ти рад но мес то.



ра чу но вође тре ба да по се ду ју веш ти не ко му ни ка ци је са кли јен ти ма, уз из град њу 
по ве ре ња кли јен та по во дом са ве та које му даје про фе си о нал ни ра чу но вођа.

Чи ње ни ца је да зна ча јан број про фе си о нал них ра чу но вођа већ има усме ра ва ња
слич на на ве де ним, јер са ау то ма ти за ци јом об ра де под а та ка је сма ње но вре ме по -
свећено еви ден ци ја ма и ме ха нич ким по сло ви ма, па се осло бађа про стор да се кли јен -
ти ма по ну ди не што више, и да се за узме опти мал но мес то у кон ку рен тној утак ми ци.

Не само ово ис тра жи ва ње, већ и дру ге ана ли зе и ис тра жи ва ња ути ца ја сав -
ре ме них ИТ тех но ло ги ја на фи нан сиј ско-ра чу но во дстве ну функ ци ју у по слов -
ним сис те ми ма, као и на ра чу но во дстве ну про фе си ју, ука зу ју на то да про цес
ди ги та ли за ци је и ди ги тал на еко но ми ја неће пред став ља ти крај за ра чу но во -
дстве ну про фе си ју и ра чу но вође, већ да ће ди ги тал на еко но ми ја учи ни ти да
ра чу но во дстве на про фе си ја до би је нову уло гу и зна чај у при вред ним суб јек -
ти ма и сис те ми ма. Ипак, ма ши не и ра чу на ри могу за ме ни ти људ ски ка пи тал у
не ким ма шин ским и ау то мат ским про це си ма и рад ња ма, али још није дос тиг -
нут ниво да чо век може бити за ме њен ма ши ном и ра чу на ром у са ве то дав ним,
кон сул та нтским и слич ним по сло ви ма.

Слич ним ис тра жи ва њи ма ба ви ли су се про јек ти тзв. „ве ли ке чет вор ке“
(Deloitte, PricewaterhouseCoopers - PwC, Ernst & Young – EY и KPMG), који су за
ре зул тат има ли слич не за кључ ке усме ре не на не ми нов ност сти ца ња но вих
зна ња и веш ти на про фе си о нал них ра чу но вођа.

Такође су по кре ну та и ис тра жи ва ња веш тач ке ин те ли ген ци је са ци љем
повећања могућнос ти за да ва ње са ве то дав них услу га. Ком па ни је тес ти ра ју ВИ
како би се ко рис тећи кон сул та нтске и са ве то дав не под ат ке, иста ау то ма ти зо ва -
ла и на учи ла да ко му ни ци ра са кли јен ти ма који за хте ва ју по слов на ре ше ња.

Та бе ла 2 - Ре зул та ти ис тра жи ва ња у об лас ти веш тач ке ин те ли ген ци је

Ста ње - 2018. Трен до ви 2020. Пред виђања за 2022.

Аналитичко раз миш ља ње 
и ино ва ци је,
Ре ша ва ње ком плек сних про бле ма,
Кри тич ка раз миш ља ња и ана ли за,
Активно уче ње и 
до би ја ње стра те ги ја,
Кре а тив ност, ори ги нал ност 
и ини ци ја ти ва,
Обраћање паж ње на де та ље 
и по узда ност,
Емо ци о нал на ин те ли ген ци ја,
Ре зо но ва ње, ре ша ва ње 
про бле ма и иде је,
Ли де рство и друш тве ни ути цај,
Ко ор ди на ци ја и управ ља ње вре ме ном

Аналитичко раз миш ља ње 
и ино ва ци је;
Активне стра те ги је уче ња и уче ње;
Кре а тив ност, ори ги нал ност и ини -
ци ја ти ва;
Про јек то ва ње и про гра ми ра ње тех -
но ло ги је;
Кри тич ко раз миш ља ње и ана ли за;
Ре ша ва ње ком плек сних про бле ма;
Ли де рство и друш тве ни ути цај;
Емо ци о нал на ин те ли ген ци ја;
Ре зо но ва ње, ре ша ва ње про бле ма и
иде је;
Сис тем ска ана ли за и ева лу а ци ја
(вред но ва ње).

Руч на спрет ност, из држљи вост и
пре циз ност;
Памћење, као и вер бал не, слуш не и 
про стор не спо соб нос ти;
Управ ља ње фи нан сиј ским и ма те -
ри јал ним ре сур си ма;
Инста ли ра ње и одржа ва ње тех но ло ги је;
Чи та ње, пи са ње, ма те ма ти ка и ак -
тив но слу ша ње;
Управ ља ње особ љем;
Кон тро ла ква ли те та и свест о без бед нос ти;
Ко ор ди на ци ја и управ ља ње вре ме ном;
Ви зу ел не, звуч не и могућнос ти го во ра
Упот ре ба тех но ло ги је, над зор и
кон тро ла

У Та бе ли 2 дат је упо ре дан пре глед за хте ва них веш ти на за пе ри од
2018–2022, које је ре зул тат ис тра жи ва ња о будућнос ти по сло ва из 2018. го ди -
не које је об ја вио Свет ски еко ном ски фо рум.
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Зак љу чак

Сав ре ме но по сло ва ње при вред них суб је ка та не ми нов но је усме ре но на
при ме ну сав ре ме них ин фор ма ци о них тех но ло ги ја, од но сно ди ги тал не тех но -
ло ги је по ста ле не опход ност и нуж ност опстан ка на тржиш ту. Ди ги та ли за ци ја
је убрза ла ко му ни ка ци ју, по ве за ла го то во све тач ке на на шој пла не ти, по ста ла 
не одво ји ви сег мент људ ског жи во та и по сло ва ња при вред них суб је ка та. Не
по сто ји сег мент жи во та и по сло ва ња при вред них суб је ка та који нису за -
хваћени про це сом ди ги та ли за ци је. Промене последњих деценија, односно
њихов обим и динамика довели су до великих трансформација.

Упот реб на вред ност раз во ја тех ни ке, ин фор ма ци о них тех но ло ги ја, ин -
тер не та као гло бал не мре же за при вред не суб јек те је ве ли ка; унап ређена је
про дук тив ност, убрза ни су и по јед нос тав ље ни мно ги про це си и про це ду ре,
зна чај но су сма ње ни из да ци, иако сама по себи ди ги тал на тех но ло ги ја за хте ва 
зна чај на улагања, пословање је уз њу профитабилније и ефикасније.

Ди ги та ли за ци ја је за хва ти ла све сфе ре по сло ва ња и гра не при вре де, од
про из вод ње, трго ви не, бан ка рства до фи нан си ја и ра чу но во дства. Раз вој тех -
но ло ги је је дос ти гао так ве раз ме ре да да нас го во ри мо о „ре во лу ци о нар ним
про ме на ма“, Че твртој ин дус триј ској ре во лу ци ји, ди ги тал ној еко но ми ји. Са
раз во јем ди ги та ли за ци је, елек трон ског по сло ва ња и сав ре ме них ин фор ма ци -
о но-ко му ни ка ци о них тех но ло ги ја, не ми нов но је било да ис тим буду за -
хваћене и фи нан сиј ско-ра чу но во дстве не компоненте пословања привредних
субјеката, као и сама рачуноводствена професија.

Да нас је у фи нан си ја ма и ра чу но во дству не за мис лива об ра да под а та ка без 
упот ре бе ра чу на ра, лап то па, ин тер не та и дру гих тех но ло ги ја. Саг ле да ва јући
са да наш ње дис тан це и упо ређујући фи нан сиј ско-ра чу но во дстве не по сло ве
са по сло ви ма од пре два де сет, три де сет или чет рде сет го ди на, уоча ва ју се
огромне про ме не и транс фор ма ци је. Од тра ди ци о нал ног ра чу но во дства у па -
пи ру и ре гис тра то ри ма пређен је дуг пут до ди ги тал ног ра чу но во дства, е-ра -
чу но во дства са тех но ло ги ја ма по пут ERP сис те ма, Cloud-a, Blockchain-a, ве ш -
тач ке интелигенције и сл.

Про ме не у ра чу но во дству при ме ном на јно ви јих ди ги тал них тех но ло ги ја,
по сле ско ро пет ве ко ва функ ци о ни са ња тра ди ци о нал ног ра чу но во дства за -
сно ва ног на двој ном књи го во дству, могу бити ре во лу ци о нар не због чега се
по след њих го ди на све више го во ри о про ме ни осно ве ра чу но во дства од но сно
о трој ном књи го во дству као об ли ку Blockchain тех но ло ги је. Сва ка ко да са раз -
во јем тех но ло ги је и сав ре ме них ИКТ фи нан сиј ско-ра чу но во дстве на функ ци -
ја, иако задржава исти основни циљ – финансијско извештавање, добија нову
улогу и позицију.

Иако по сто је стра хо ва ња због при ме не ди ги тал них тех но ло ги ја у по гле ду
будућнос ти ра чу но во дстве не про фе си је, њене пер спек ти ве као и будућност
фи нан сиј ско-ра чу но во дстве не функ ци је могу бити свет ли и охраб ру јући. Раз -
вој ин фор ма ци о ног друш тва и ди ги тал не еко но ми је не ми нов но ће за хте ва ти
транс фор ма ци ју ра чу но во дстве не про фе си је, коју ће не ми нов но пра ти ти раз -
вој зна ња и веш ти на по ве за них са упот ре бом сав ре ме них ИКТ. Упра во када је
реч о пер спек ти ва ма фи нан сиј ско-ра чу но во дстве не функ ци је у ди ги тал ној
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еко но ми ји и рачуноводствене професије значајан сегмент ће чинити стицање 
нових знања и дигиталних вештина.

Услед раз во ја ди ги тал них тех но ло ги ја, ра чу но во дстве на про фе си ја ће до -
жи ве ти тран зи ци ју и пре ла зак на нову уло гу по слов ног са вет ни ка и пру жа ње
услу га са до дат ном вред ношћу кли јен ти ма, док ће еви ден ти ра ње, ана ли ти ку
и из веш та ва ње у потпуности преузети технологија.
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Не за вис но од уређења друш тве ног и по ли тич ког сис те ма ло ка ци је зем ље и дру -
гих окол нос ти, од вла де се оче ку је да опрез но управ ља јав ним нов цем, што по -
ма же одржа ва њу друш тве ног уго во ра између држа ве и на ро да. Тамо где има
нов ца, по је дин ци који желе да ис ко рис те фи нан сиј ски сис тем за лич ну ко рист
виде свој ин те рес, па је пре ма томе бор ба про тив ко руп ци је не oспорaн јав ни ин -
те рес. Срећна су друш тва која кроз ин сти ту ци о нал ну ин фрас трук ту ру, етич -
ке при нци пе и про фе си о нал но де ло ва ње из ра жа ва ју пре зир пре ма сва ком об ли -
ку ко руп ци о ног де ло ва ња.

Ефи кас но су о ча ва ње са пре ва ром и фи нан сиј ским кри ми на лом под ра зу ме ва да
вла де, орга ни за ци је и по је дин ци има ју раз рађене сис те ме и про це се да се уз не -
опход на зна ња баве спре ча ва њем кри ми на ла. Стра те ги ја за бор бу про тив фи -
нан сиј ског кри ми на ла под ра зу ме ва одго ва ра јуће тех ни ке ис тра ге, ефи кас не
струк ту ре управ ља ња, про то ко ле за спре ча ва ње и по ступ ке из врше ња спре ча -
ва ња фи нан сиј ског кри ми на ла. Пре вен ци ја фи нан сиј ског кри ми на ла и про це на
ри зи ка такође чине део на ве де не стра те ги је.
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Овим ра дом ука зу је се на ре гу ла тор ни оквир ЕУ у вези са спре ча ва њем ко руп ци је
и врши се по ве зи ва ње са ин сти ту ци о нал ним окви ром и прак сом у овој об лас ти
у Срби ји и Црној Гори, при чему се дају на зна ке за унап ређење ме ха ни за ма пре -
вен ци је. Такође се ука зу је на по ве за ност бор бе про тив ко руп ци је и при ме не
Етич ког ко дек са про фе си о нал них ра чу но вођа, од но сно ука зу је се на уло гу про -
фе си о нал них ра чу но во дстве них орга ни за ци ја, које кроз кон тро лу при ме не
етич ког ко дек са и еду ка ци ју доп ри но се оспо соб ља ва њу про фе си о нал них ра чу -
но вођа, кључ ног фак то ра у бор би про тив ко руп ци је. 

Кључ не речи: про фе си о нал на ети ка, про фе си о нал не ра чу но вође, суз би ја ње ко -
руп ци је, Ко ми си ја ЕУ, IFAC, Б-20, АСКЦГ, АЦАС, Кон вен ци ја УН.

Увод

Бор ба про тив ко руп ци је на ре ги о нал ном ни воу у фо ку су је паж ње Европ -
ске ко ми си је и Бри се ла, о чему све до че из веш та ји за зем ље За пад ног Бал ка на
већ не ко ли ко го ди на. Инсти ту ци о нал ни оквир, спро вођење ре гу ла тор ног
окви ра и суд ска прак са, као и пре вен ци ја ко руп ци је ин тен зив но за окуп ља ју
паж њу домаће и инос тра не јав нос ти. Инсти ту ци о нал на бор ба про тив ко руп -
ци је саг ле да ва се кроз при зму на ци о нал них стра те ги ја, ак ци о них пла но ва, до -
не тих за ко на као адек ват не по тпо ре за пре го ва рач ка по глав ља 23/24. 

Ре пуб ли ка Срби ја, као и Ре пуб ли ка Црна Гора, ра ти фи ко ва ле су међуна -
род не кон вен ци је у об лас ти бор бе про тив ко руп ци је за сно ва не на Кон вен ци ји 
УН и Пра ви ли ма Орга ни за ци је за без бед ност и са рад њу у Евро пи (ОЕБС).
Изград њом но вог прав ног окви ра и фор ми ра њем не за вис них тела ство рен је
и ин сти ту ци о нал ни оквир у ко јем цен трал ну уло гу има ју Агенција за бор бу
про тив ко руп ци је Срби је (АЦАС) и Агенција за спрје ча ва ње ко руп ци је Црне
Горе (ASKCG). У мар ту 2018. го ди не, Гру па Б-20 (биз нис гру па у окви ру гру пе
Г-20) одре ди ла је IFAC (Међуна род ну фе де ра ци ју ра чу но вођа) у сво јству
мреж ног пар тне ра рад не гру пе за об лас ти усаг ла ше нос ти и ин тег ри те та,
усме ре ног на ан ти ко руп ци ју и по ста ви ла је три IFAC-ова ли де ра у рад не гру пе
за об лас ти: усаг ла ше ност и ин тег ри тет, фи нан си ра ње рас та и ин фрас трук ту -
ре и раз вој ма лих и сред њих пред узећа (МСП). Будући да је ко руп ци ја пре тња
за одржи ви раз вој и угро жа ва раст на ре ги о нал ном и гло бал ном ни воу, у пар -
тнер ском од но су Б-20 и IFAC-а при сут на је по свећеност ан ти ко руп ци ји и
ефек тив ној по ли ти ци, како би се за шти тио ин тег ри тет фи нан сиј ског сис те -
ма. У кон тек сту на ве де ног, а за сно ва но на снаж ном Етич ком ко дек су, про фе -
си о нал не ра чу но вође об ез беђују фи нан сиј ски ин тег ри тет ен ти те та у ко ји ма
раде и кључ ни су фак тор за функ ци о ни са ње ста бил них фи нан сиј ских тржиш -
та. Из тог раз ло га и про фе си о нал не ра чу но во дстве не орга ни за ци је у Срби ји и
Црној Гори у кон ти ну и те ту пред узи ма ју ак тив нос ти и мере усме ре не на унап -
ређење на јпре ре ги о нал не, па и гло бал не бор бе про тив ко руп ци је, као и ука зу -
ју на ви тал ни рад који сва код нев но об ав ља више од 3 ми ли о на про фе си о нал -
них ра чу но вођа, које IFAC пред став ља и под ржа ва.
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1. Прис туп и за хте ви Европ ске ко ми си је 
у бор би про тив ко руп ци је

У стра теш ким до ку мен ти ма Ре пуб ли ке Срби је и до ку мен ти ма Европ ске
ко ми си је о на прет ку Срби је у про це су при дру жи ва ња Европ ској уни ји уо би ча -
је но се на во ди да нор ма тив ни оквир пре вен ци је ко руп ци је у Срби ји чине За -
кон о Агенцији за бор бу про тив ко руп ци је1, За кон о спре ча ва њу ко руп ци је2,
За кон о фи нан си ра њу по ли тич ких ак тив нос ти3; Зaкoн o слoбoднoм при сту пу
инфoрмaциjaмa oд jaвнoг знaчaja4; За кон о јав ним на бав ка ма5; За кон о при ва -
ти за ци ји6; За кон о за шти ти узбу њи ва ча7; За кон о ло би ра њу8; и За кон о Држав -
ној ре ви зор ској ин сти ту ци ји9. Такође, у овај ре гу ла тор ни оквир укљу чу ју се и
На ци о нал на стра те ги ја за бор бу про тив ко руп ци је у Ре пуб ли ци Срби ји, за пе -
ри од од 2013. до 201810. го ди не (у на став ку тек ста: Стра те ги ја) и Ре ви ди ра ни
ак ци о ни план за спро вођење На ци о нал не стра те ги је за бор бу про тив ко руп -
ци је11. Срби ја је ра ти фи ко ва ла све на јзна чај ни је међуна род не инстру мен те у
об лас ти бор бе про тив ко руп ци је. Уоп ште узев, за ко ни и дру ги про пи си у на -
јвећој мери усклађени су са при хваћеним међуна род ним стан дар ди ма. План
ус клађива ња унут раш њег прав ног по рет ка са про пи си ма ЕУ за пе ри од
2018-2021. го ди не, утврђен је у На ци о нал ном про гра му за усва ја ње прав них
те ко ви на ЕУ12. Основ не смер ни це у пла ни ра њу не опход них из ме на про пи са из 
об лас ти бор бе про тив ко руп ци је пред став ља ле су мере пре тход но утврђене у
Стра те ги ји, као и у Акционом пла ну за Пог лав ље 23 - Пра во суђе и основ на пра -
ва.

У на ве де ним до ку мен ти ма као на јваж ни ја тела која чине ин сти ту ци о нал -
ни оквир у овој ма те ри ји уо би ча је но се на во де не за вис на тела: Агенција за
бор бу про тив ко руп ци је (у на став ку тек ста: Агенција), Држав на ре ви зор ска
ин сти ту ци ја, по ве ре ник за ин фор ма ци је од јав ног зна ча ја и за шти ту под а та ка 
о лич нос ти и за штит ник грађана.

Међуна род не орга ни за ци је го диш ње об јав љу ју ин дек се ко руп ци је у све ту
и, на жа лост, сим бо лич ни су по ма ци ве ли ког бро ја држа ва у бор би про тив ње.
На по себ ном ис ку ше њу на ла зе се зем ље озна че не као тран зи ци о не, које по ку -
ша ва ју кроз усва ја ње стан дар да и доб рих прак си, нове ре гу ла ти ве, за тим кроз
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1) “Сл. глас ник РС”, бр. 97/08, 53/10, 66/11 - одлу ка УС, 67/13 - одлу ка УС, 112/13 - ау тен тич но ту -
ма че ње, 8/15 - одлу ка УС и 88/19)

2) “Сл. глас ник РС”, бр. 35/19
3) “Сл. глас ник РС”, бр. 43/11, 123/14 и 88/19)
4) (Сл. глас ник РС, бр. 120/04, 54/07, 104/09 и 36/10)
5) „Сл.глас ник РС“, бр. 9/19
6) “Сл. глас ник РС”, бр. 83/14, 46/15, 112/15 и 20/16 - ау тен тич но ту ма че ње
7) „Сл.глас ник РС“, бр. 128/14
8) („Сл. глас ник РС“, бр. 87/2018 и 86/2019 – др. за кон.)
9) Сл. глас ник РС", бр. 101/2005, 54/2007, 36/2010 и 44/2018 - др. за кон
10) ‘’Сл глас ник РС’’, бр. 57/13
11)  Која се при ме њу је од 7. јула 2016
12)  “Сл. лист Црне Горе“, бр.08/14



орга ни за ци ју и осни ва ње ин сти ту ци ја да у циљу сма ње ња ни воа ко руп ци је и
ства ра ња ам би јент у ко јем она неће бити ре дов на по ја ва, већ из узе так.

И у Црној Гори такође, суш тин ски по че так ин сти ту ци о нал не бор бе про -
тив ко руп ци је по чи ње осни ва њем Агенције за спре ча ва ње ко руп ци је, одмах
на кон усва ја ња За ко на о спре ча ва њу ко руп ци је13 и пре оста ла два за ко на у
сету ан ти ко руп ци о них: За ко на о фи нан си ра њу по ли тич ких пар ти ја и из бор -
них кам па ња14 и За ко на о ло би ра њу15.

Bећ сада је више него јас но да се и у нор ма тив ним и у им пле мен та ци о ном
сег мен ту ради о из а зов ним за кон ским ре ше њи ма у ин тег ра ци о ном про це су
Црне Горе. Агенција за спре ча ва ње ко руп ци је, и по ред тога што по сто ји ско ро
пет го ди на, у до са даш њем функ ци о ни са њу от во ри ла је одређене ди ле ме и у
рав ни нор ма тив них ре ше ња али и орга ни за ци је саме ин сти ту ци је.

Узбу њи ва чи (звиж да чи) има ју кључ ну уло гу у раз от кри ва њу и спре ча ва -
њу по вре да за ко на и јав ног ин те ре са, због чега је важ на њи хо ва за шти та како
на ев роп ском, тако и на ши рем међуна род ном пла ну. У сврху ја ча ња кључ них
ев роп ских при нци па у јав ним по ли ти ка ма, а то су: трaнспа рен тност и одго -
вор ност, ап со лут но је јас но због чега у свим кон вен циј ским и до ку мен та ци о -
ним фор ма ма, узбу њи ва чи ма при па да по себ но мес то и због чега ужи ва ју по се -
бан сте пен “за шти те”.

Све ово ис ка за но је кроз Ди рек ти ву 2013/36/ЕУ про ши ре ном Уред бом ЕУ
бр. 575/213 о бо ни тет ним за хте ви ма за кре дит не ин сти ту ци је. Ве ли ки обим
за шти те сад ржан је у око 110 кон крет них мера у ко ји ма су де фи ни са не по себ -
но ра њи ве и осет љи ве сек тор ске по ли ти ке у ко ји ма је на ро чи то из ра жен јав ни 
ин те рес: са об раћаj, без бед ност, про из вод ња хра не, за шти та жи вот не сре ди не, 
про из вод ња оруж ја и дру ге, а на ро чи то сек тор ске по ли ти ке које су под лож не
по тен ци јал ној ко руп ци ји.

2. Инсти ту ци о нал ни оквир у бор би про тив ко руп ци је – 
Срби ја и Црна Гора

Срби ја. Цен трал ну уло гу у пре вен ци ји ко руп ци је у Срби ји сва ка ко има
Агенција, у чију над леж ност спа да при ме на већег бро ја за ко на из ове об лас ти,
од ко јих су на јваж ни ји За кон о Агенцији за бор бу про тив ко руп ци је, За кон о
спре ча ва њу ко руп ци је, За кон о фи нан си ра њу по ли тич ких ак тив нос ти и За -
кон о ло би ра њу. Агенција оства ру је са рад њу са број ним држав ним орга ни ма,
а у из врша ва њу кључ них над леж нос ти Агенције њени пар тне ри су Упра ва за
спре ча ва ње пра ња нов ца, По рес ка упра ва, Ре пуб лич ки ге о дет ски за вод,
Агенција за при вред не ре гис тре, Ми нис та рство унут раш њих по сло ва, по себ -
на оде ље ња ви ших јав них ту жи лаш та ва и, на рав но, на ве де на не за вис на тела.

Пре ма ак ту ел ном За ко ну о Агенцији за бор бу про тив ко руп ци је, Агенција
је са мос та лан и не за ви сан држав ни орган, који је за об ав ља ње по сло ва из сво је 
над леж нос ти одго во ран На род ној скуп шти ни. 
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13)  “Сл. лист Црне Горе“, бр. 53/2014 i 42/2017 - Одлу ка УС
14)  ”Сл. лист Црне Горе“, бр. 3/20 i 38/20
15)  “Сл. лист Црне Горе“, бр.52/14



Агенција има ши рок спек тар над леж нос ти у окви ру ко јих, по ред оста лог,
над зи ре спро вођење Стра те ги је и пра тећег Акционог пла на; по креће по сту -
пак и из ри че мере по во дом по вре де овог за ко на; ре ша ва о су ко бу ин те ре са;
об ав ља по сло ве у скла ду са за ко ном ко јим је уређено фи нан си ра ње по ли тич -
ких стра на ка, од но сно по ли тич ких суб је ка та; води ре гис тар функ ци о не ра;
води ре гис тар имо ви не и при хо да функ ци о не ра (у на став ку тек ста: Ре гис тар
имо ви не); даје смер ни це за из ра ду пла но ва ин тег ри те та у јав ном и при ват -
ном сек то ру; по сту па пре ма пред став ка ма прав них и фи зич ких лица; по сту па
по при ја ва ма држав них служ бе ни ка; у са рад њи са над леж ним држав ним орга -
ни ма пра ти међуна род ну са рад њу у об лас ти бор бе про тив ко руп ци је. 

Орга ни Агенције су Одбор Агенције (Одбор) и ди рек тор. Одбор, по ред ос -
та лог, бира и раз ре ша ва ди рек то ра, одлу чу је о жал ба ма на одлу ке ди рек то ра
ко ји ма се из ри чу мере у скла ду са овим за ко ном, усва ја го диш њи из веш тај о
раду Агенције који под но си На род ној скуп шти ни, врши над зор над ра дом и
имо вин ским ста њем ди рек то ра и пред ла же бу џет ска сре дства за рад Аген -
ције. Ман дат чла на Одбо ра тра је че ти ри го ди не. Ди рек тор, по ред оста лог,
пред став ља Агенцију, ру ко во ди ра дом, до но си одлу ке о по вре ди овог за ко на и 
из ри че мере, даје миш ље ња и упу тства за спро вођење овог за ко на, до но си
опште и по је ди нач не акте, одлу чу је о пра ви ма, об а ве за ма и одго вор нос ти ма
за пос ле них у Агенцији и спро во ди одлу ке Одбо ра. Ди рек тор се бира пу тем јав -
ног кон кур са, који рас пи су је Одбор. Ман дат ди рек то ра тра је пет го ди на. 

Агенција води по сту пак у коме се одлу чу је да ли по сто ји по вре да овог за -
ко на и из ри че мере у скла ду са овим за ко ном по служ бе ној дуж нос ти, на за -
хтев функ ци о не ра и ње го вог не пос ред но пре тпос тав ље ног, или на осно ву
при ја ве прав ног или фи зич ког лица. Мере које се из ри чу функ ци о не ру због
по вре де овог за ко на су: мера упо зо ре ња и мера јав ног об јав љи ва ња пре по ру -
ке за раз ре ше ње. Фун кци о не ру који је из аб ран на јав ну функ ци ју не пос ред но
од грађана, функ ци о не ру коме је пре ста ла јав на функ ци ја и по ве за ном лицу
може се изрећи мера упо зо ре ња и мера јав ног об јав љи ва ња одлу ке о по вре ди
овог за ко на. Ако је функ ци о не ру из ре че на мера јав ног об јав љи ва ња пре по ру -
ке за раз ре ше ње, Агенција под но си ини ци ја ти ву за раз ре ше ње функ ци о не ра
орга ну који га је из аб рао, по ста вио или име но вао. Над леж ни орган ду жан је да
об а вес ти Агенцију о ме ра ма пред узе тим по во дом из ре че не мере јав ног об јав -
љи ва ња пре по ру ке за раз ре ше ње, од но сно ини ци ја ти ве, у року од 60 дана од
дана об јав љи ва ња мере. Про тив одлу ке ди рек то ра, ко јом се утврђује по вре да
овог за ко на и из ри че мера, може се из ја ви ти жал ба Одбо ру, у року од 15 дана
од дана дос тав ља ња. Одлу ка Одбо ра је ко нач на, а про тив ње може се по к ре ну -
ти управ ни спор.

За крше ње одре да ба овог за ко на про пи са на је пре кршај на, али и кри вич на 
одго вор ност. На и ме, одред ба ма чла на 72. За ко на о Агенцији про пи са но је кри -
вич но дело Неп ри јав љи ва ње имо ви не или да ва ње лаж них под а та ка о имо ви -
ни, које чини функ ци о нер који не при ја ви имо ви ну Агенцији или даје лаж не
под ат ке о имо ви ни, у на ме ри да при кри је под ат ке о имо ви ни, а за прећена је
каз на за тво ра од шест ме се ци до пет го ди на. У пе ри о ду од 2016. до 2018. го ди -
не, Агенција је, у окви ру об лас ти кон тро ле имо ви не и при хо да јав них функ ци -
о не ра, над леж ним ту жи лаш тви ма под не ла 44 кри вич не при ја ве због по сто ја -
ња осно ва сум ње да су функ ци о не ри из врши ли кри вич но дело из чл. 72. За ко -
на о Агенцији. Над леж ним ту жи лаш тви ма и дру гим над леж ним држав ним
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орга ни ма под не то је 69 из веш та ја због по сто ја ња осно ва сум ње да су функ ци -
о не ри, чија имо ви на и при хо ди су били пред мет про ве ра, из врши ли неко дру -
го кри вич но дело, од но сно дело чије каж ња ва ње је дру гим про пи си ма пред -
виђено као так во. У ис том пе ри о ду, у си ту а ци ја ма које пред став ља ју су коб ин -
те ре са и не по ти зам, Агенција је, од укуп но 332 мере, из рек ла 116 мера јав ног
об јав љи ва ња пре по ру ке за раз ре ше ње, 110 мера јав ног об јав љи ва ња одлу ке о
по вре ди За ко на о Агенцији и 106 мера упо зо ре ња. Због по вре да одре да ба За -
ко на о Агенцији у об лас ти су ко ба ин те ре са под не то је 58 за хте ва за по к ре та ње 
пре кршај них по сту па ка. 

Црна Гора. Де цен тра ли зо ва ни ан ти ко руп циј ски ин сти ту ци о нал ни ок -
вир 16 у Црној Гори, кре и ран на по чет ку дру ге по ло ви не 21. века, кон ти ну и ра -
но се унап ређује, уз уоче не не дос тат ке и огра ни че ња. Први сис тем ски ин сти -
ту ци о нал ни ис ко рак у тре ти ра њу кон флик та – су ко ба ин те ре са, успос тав љен
је орга ни зо ва њем Ко ми си је за спре ча ва ње су ко ба ин те ре са 2005. го ди не. Она
је уве ла об а ве зу при јав љи ва ња свих ре ле ван тних под а та ка за јав не функ ци о -
не ре и успос та ви ла прак су да ва ња миш ље ња о по тен ци јал ним су ко би ма ин -
те ре са. Вла да Црне горе 2014. го ди не одлу чи ла је да кре и ра ино ви ра ни је ди -
нстве ни, ефи ка сан и де лот во ран пре вен тив ни ан ти ко руп циј ски орган, за сно -
ван на за ко ну. У 2014. го ди ни Црна Гора је у об лас ти пре вен ци је ко руп ци је (ба -
зи ра не на Акционом пла ну, Пог лав љу 23, На ци о нал ном ак ци о ном пла ну за
праћење Стра те ги је за бор бу про тив ко руп ци је и на оце на ма из Извеш та ја
Европ ске ко ми си је о на прет ку Црне Горе у том пе ри о ду), при сту пи ла зна чај -
ни јем усаг ла ша ва њу са упућеним пре по ру ка ма Европ ске ко ми си је и при ме ри -
ма на ј бо ље прак се. 

Ре зул тат тог про це са био је кре и ра ње и унап ређење већег бро ја ан ти ко -
руп циј ских за ко на. Нај зна чај ни ји про пис у сету но вих ан ти ко руп циј ских за -
ко на је За кон о спре ча ва њу ко руп ци је17 ко јим се про пи су ју мере за спре ча ва ње 
су ко ба ин те ре са и огра ни че ња при врше њу јав них функ ци ја, за шти та лица
која при јав љу ју угро жа ва ње јав ног ин те ре са, као и дру га пи та ња од зна ча ја за
пре вен ци ју и спре ча ва ње ко руп ци је. За ко ном се ус пос тав ља Агенција за спре -
ча ва ње ко руп ци је као са мос тал но и не за вис но тело.

Сло жен, а у мно го чему не де фи ни сан, ме ха ни зам управ ља ња у Агенцији не 
само у општој јав нос ти, већ и у делу струч не јав нос ти из а зи ва ди ле ме у вези са
ње ним будућим ра дом. Као ти пи чан по ли тич ки кон сен зус, за кон ско ре ше ње
је пред ви де ло из бор ди рек то ра Агенције од стра не Са ве та Агенције који пре -
тход но бира Пар ла мент Црне Горе. Иако ни где није пре ју ди ци ран сас тав Са ве -
та, може се са си гур ношћу кон ста то ва ти да се ради о ис пу ње њу оче ки ва ња јав -
нос ти мно го пре него што се ради о из бо ру ујед на че но ва ли ди ра них ком пе -
тен ци ја са мих кан ди да та. Умес то при нци па реп ре зен та тив нос ти, уве ден је
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17) Нацрт за ко на о спре ча ва њу ко руп ци је за јав ну рас пра ву
http://www.pravda.gov.me/ResourceManager/FileDownload.aspx?rid=160500&rType=2&file=
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Прис туп ље но: 13.9.2019., и
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Прис туп ље но: 13.9.2019.



при нцип из бо ра на јав ном кон кур су који рас пи су је Пар ла мент, тј. ма тич ни
Одбор за ан ти ко руп ци ју који фор ми ра Ко ми си ју за спро вођење про це ду ре из -
бо ра. На кон се лек ци је, пред лог од увек пет кан ди да та дос тав ља се Пар ла мен -
ту који ко нач но бира сас тав. Са вет на кон тога бира ди рек то ра, мада је ње го ва
суш тин ска уло га са ве то ва ње ди рек то ра Агенције.

Иако ста тис ти ка и ре зул та ти рада црно гор ске Агенције пред став ља ју до -
бар оквир за евен ту ал но за кљу чи ва ње о ква ли те ту до са даш њег рада, може се
за кљу чи ти да има дос та про сто ра за унап ређење орга ни за ци о ног окви ра и
унап ређење ни воа по ве ре ња у њен рад. Ово су, може се рећи, и кључ не оце не
из до са даш њих из веш та ја Европ ске ко ми си је за Црну Гору у овој об лас ти.

Обух ват јав них функ ци о не ра који су пред мет ин те ре со ва ња Агенције сва -
ке го ди не је све већи, као што је све мање ек сцес них си ту а ци ја из бе га ва ња за -
кон ских об а ве за, што више није у од но су на ра ни је пе ри о де пред мет јав не по -
зор нос ти. Али зато су из ве де ни ме ха низ ми, који су ин сти ту ци о на ли зо ва ни,
пред мет озбиљ них јав них де ба та, али и ве ли ких оче ки ва ња по во дом ко риш -
ће ња тих ис тих ме ха ни за ма.

Ово се на ро чи то од но си на ин сти тут звиж да ча (узбу њи ва ча), као и је дан
од кључ них ме ха ни за ма који је дeо за кон ске нор ме, мож да и на јваж ни ји пре -
вен тив ни инстру мент у бор би про тив ко руп ци је, а то су пла но ви ин тег ри те та. 
Уко ли ко би на ве де ни инстру мен ти за жи ве ли у прак си, а на ро чи то ако би
били дeо об а ве зу јућих ин тер них про це ду ра, си гур но би драс тич но ути ца ли на 
сма ње ње по тен ци јал не ко руп ци је и об ез бе ди ли по тре бан ниво транс па рен -
тнос ти у врше њу зна чај них јав них по сло ва.

3. Анализа суд ске прак се, 
пре кршај них и каз не них одред би 

Пре ана ли зе ста ња оства ре ног у Ре пуб ли ци Срби ји да нас, тре ба на по ме ну -
ти да су одред бе о спре ча ва њу су ко ба ин те ре са сад ржа ли Устав Кра ље ви не
Срби је из 1888. го ди не, Устав Кра ље ви не Срби је из 1903. го ди не, Устав Кра ље -
ви не СХС из 1921. го ди не; за тим да је у епо хи со ци ја лис тич ке Југос ла ви је по -
јам су ко ба ин те ре са био стра ни по јам, мож да и због при нци па де мок рат ског
је ди нства влас ти; као и да се Устав Ре пуб ли ке Срби је из 1990. го ди не није у
већој мери ба вио устав ним ре гу ли са њем су ко ба ин те ре са. О оста лим прав ним
ин сти ту ти ма за пре вен ци ју ко руп ци је (при ја ва имо ви не, кон тро ла фи нан си -
ра ња по ли тич ких ак тив нос ти и др.) нема ни на зна ка. 

Први по ку шај да се у мо дер ној Срби ји на це ло вит на чин ре гу ли шу на ве де -
ни прав ни ин сти ту ти учи њен је тек 2004. го ди не, до но ше њем За ко на о спре -
ча ва њу су ко ба ин те ре са при врше њу јав них функ ци ја18. На кон до но ше ња овог 
за ко на било је по тпу но оче ки ва но да и Устав Ре пуб ли ке Срби је из 2006. го ди -
не об ухва ти ма кар неке од на ве де них прав них ин сти ту та. То је учи ње но тако
што је Уста вом на експли ци тан на чин де фи ни сан по јам су ко ба ин те ре са, а
про пи са не су и одред бе о спре ча ва њу су ко ба ин те ре са у по је ди ним гра на ма
држав не влас ти.
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Прво це ло ви то ре гу ли са ње ма те ри је која се од но си на пре вен ци ју ко руп ци -
је усле ди ло је 2008. го ди не, до но ше њем За ко на о Агенцији за бор бу про тив ко -
руп ци је (у на став ку тек ста: За кон о Агенцији)19, који је по чео да се при ме њу је 1.
ја ну а ра 2010. го ди не. Међутим, овај за кон пра ти ле су и одређене кон тро вер зе,
које су у свом ко нач ном ис хо ду раз ре ше не одлу ка ма Устав ног суда. 

Већ то ком 2010. го ди не, због ста ва Агенције за за бра ну ис тов ре ме ног врше -
ња јав не функ ци је на род ног по сла ни ка, од но сно по сла ни ка по кра јин ске скуп -
шти не и функ ци је гра до на чел ни ка, од но сно пред сед ни ка општи не, иста скуп -
штин ска већина која је за кон до не ла оспо ри ла је по је ди не одред бе тог за ко на као 
не устав не пред Устав ним су дом, да би у току тра ја ња по ступ ка оце не устав нос ти
На род на скуп шти на до не ла За кон о из ме на ма и до пу на ма За ко на о Агенцији, ко -
јим је ради „сте че них пра ва на врше ње већег бро ја функ ци ја“ на пра ви ла јед ну
врсту „меке“ (soft) ва ри јан те одред бе чла на 82. За ко на о Агенцији20. 

На кон тога, Устав ни суд је 4. јула 2013. го ди не до нео одлу ку ко јом се
утврђује да оспо ре не одред бе За ко на о Агенцији, ко ји ма се дају овлашћења ди -
рек то ру Агенције да са мос тал но до не се одређене опште прав не акте, нису у саг -
лас нос ти са одред ба ма Уста ва, јер је за ко но да вац тиме омо гућио да се јед на ис -
кљу чи во устав на и за кон ска ма те ри ја која се од но си на по сто ја ње и ре ша ва ње
су ко ба ин те ре са уре ди под за кон ским ак том, од стра не не над леж ног орга на21. 

И, на кра ју, Устав ни суд је 23. октоб ра 2014. го ди не до нео одлу ку ко јом се
утврђује да одред ба чл. 56. ст. 5. За ко на о Агенцији није у саг лас нос ти са Уста -
вом, по ред оста лог и због тога што овлашћење за до но ше ње про пи са није до -
вољ но јас но, прав но пре циз но и из вес но, због чега ова за кон ска одред ба по
сво јој сад ржи ни и ква ли те ту не за до во ља ва за хте ве за вла да ви ном пра ва.
Истом одлу ком утврђено је и да Пра вил ник о за шти ти лица које при ја ви сум -
њу на ко руп ци ју22 није у саг лас нос ти са Уста вом, по ред оста лог и због тога што 
је ди рек тор Агенције, до но сећи оспо ре ни Пра вил ник, у суш ти ни из вор но уре -
дио по сту пак пру жа ња за шти те узбу њи ва чи ма, чиме је пре ко ра чио сво је над -
леж нос ти и уре дио пи та ња из над леж нос ти за ко но дав не влас ти23. 

Не ос пор но је да у над леж нос ти ма Агенције ни где није експли цит но на ве де -
на за шти та узбу њи ва ча, нити овлашћења које Агенција у том циљу може да ко -
рис ти. Међутим, не тре ба за бо ра ви ти да је у пе ри о ду при ме не на ве де ног пра -
вил ни ка ста тус узбу њи ва ча стек ло 106 лица, као и да је Агенција, иако без било
как вог ме ха низ ма при ну де пре ма по сло дав ци ма, го то во у свим слу ча је ви ма
успе ла да спре чи гу би так по сла као меру одмаз де због из врше ног узбу њи ва ња.
Пред виђајући ис ход по ступ ка пред Устав ним су дом, за ко но да вац је 25. но вем -
бра 2014. го ди не до нео За кон о за шти ти узбу њи ва ча, чија при ме на је за по че ла
5. јуна 2015. го ди не. Овим за ко ном су у по тпу нос ти ре гу ли са ни суд ски по сту пак 
и усло ви за пру жа ње за шти те, која је по ве ре на ви шим су до ви ма. Од пoчeткa
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88/19 

20)  Милић А. Де јан, 2013, Спре ча ва ње су ко ба ин те ре са – услов вла да ви не пра ва, До си је ко руп ци ја, бр. 
1/2013, стр. 38. 

21) Одлу ка Устав ног суда број Iуз-245/2011 
22)  „Служ бе ни глас ник РС“, број 56/11
23)  Одлу ка Устав ног суда број Iуз-295/2013 



при мeнe Зaкoнa o узбу њив aчимa дo 30. jунa 2018. гoдинe, у свим су до ви ма у Ре -
пуб ли ци Срби ји при мље но је 568 пред ме та, од ко јих су ре ше на 493 пред ме та. 

У вези са суд ском прак сом може се кон ста то ва ти да су до ви углав ном из ри -
чу на јни жи из нос за прећене нов ча не каз не за пре крша је (50.000,00 ди на ра),
док је у прак си ту жи лаш та ва уочљив тренд по рас та при ме не ин сти ту та одла -
га ња кри вич ног го ње ња. 

Спор ну тач ку у вези са при ме ном За ко на о Агенцији пред став ља из бор
чла но ва Одбо ра, што је услов ље но како број ношћу овлашћених пред ла га ча,
тако и ри зи ци ма услов ље ним са мом про це ду ром пред ла га ња кан ди да та. На и -
ме, Одбор Агенције има де вет чла но ва, које бира На род на скуп шти на на пред -
лог Административног одбо ра На род не скуп шти не; пред сед ни ка Ре пуб ли ке;
Вла де; Врхов ног ка са ци о ног суда; Држав не ре ви зор ске ин сти ту ци је (ДРИ); за -
штит ни ка грађана и по ве ре ни ка за ин фор ма ци је од јав ног зна ча ја, пу тем за -
јед нич ког до го во ра; Со ци јал но-еко ном ског са ве та; Адвокатске ко мо ре Срби -
је и Удру же ња но ви на ра у Ре пуб ли ци Срби ји, пу тем за јед нич ког до го во ра. 

У про тек лих 10 го ди на, ко ли ко по сто ји Агенција, спо ран је био из бор чла на
Одбо ра који се бира на пред лог удру же ња но ви на ра, који је тра јао више од пет
го ди на, ра чу на јући од мар та 2013. го ди не, када је пре тход ном чла ну Одбо ра ис -
те као ман дат, па до јуна 2018. го ди не, када је из аб ран нови члан Одбо ра. Слич на 
је си ту а ци ја и у вези са из бо ром чла на Одбо ра који се бира на за јед нич ки пред -
лог за штит ни ка грађана и по ве ре ни ка, који је тра јао више од 3 го ди не, ра чу на -
јући од феб ру а ра 2015. го ди не, када је пре тход ни члан Одбо ра под нео остав ку,
па до јуна 2018. го ди не, када је из аб ран члан Одбо ра на пред лог за штит ни ка
грађана. Може се кон ста то ва ти да су из раз ли чи тих раз ло га били рет ки пе ри о -
ди у ко ји ма је Одбор Агенције ра дио у пу ном сас та ву, а да у пе ри о ду од 8. ап ри ла
до 20. јула 2017. го ди не из на ве де них раз ло га Одбор није имао кво рум за одлу -
чи ва ње. Извес но је да је, по ред оста лих кључ них раз ло га, и то био је дан од раз -
ло га због ко јих је На род на скуп шти на до не ла За кон о спре ча ва њу ко руп ци је
2019. го ди не, чија при ме на по чи ње 1. сеп тем бра 2020. го ди не24. Пре ма овом за -
ко ну, Агенција на став ља рад као Агенција за спре ча ва ње ко руп ци је. 

4. Могућнос ти за нор ма тив но ин сти ту ци о нал но унап ређење и 
ме ха низ ми пре вен ци је у бор би про тив ко руп ци је

Ре пуб ли ка Срби ја. За кон о спре ча ва њу ко руп ци је до но си број не но ви не,
од ко јих се у на став ку ис ти чу само неке, пре ма миш ље њу ау то ра, по себ но зна -
чај не за рад Агенције у будућнос ти и унап ређење ин сти ту ци о нал ног окви ра
за пре вен ци ју ко руп ци је. 

На првом мес ту су из ме не које се од но се на Одбор и ди рек то ра - из ме не на -
зи ва, струк ту ре Одбо ра, на чин из бо ра, а тиме и њи хов фак тич ки по ло жај. Пре -
ма овом за ко ну, умес то де ве точ ла ног Одбо ра уво ди се пе точ ла но Веће, које
бира На род на скуп шти на на осно ву спро ве де ног јав ног кон кур са. Чини се да
одус та нак од до са даш ње струк ту ре одбо ра и нов на чин из бо ра овог орга на
пред став ља ју ло гич ни је, транс па рен тни је, ефи кас ни је и, у крај њој ли ни ји,
боље ре ше ње у од но су на по сто јеће. Такође, бит ну про ме ну пред став ља и то
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што ди рек то ра Агенције више не бира Одбор, од но сно Веће, већ га на осно ву
спро ве де ног јав ног кон кур са бира На род на скуп шти на. Тиме је оја ча на ње го -
ва уло га у од но су на Веће, али је ис тов ре ме но и по ја ча на ње го ва одго вор ност
за за ко ни тост и ефи кас ност рада Агенције. 

На дру гом мес ту је ја ча ње уло ге Агенције у за ко но дав ном про це су, тиме
што се њена над леж ност про ши ру је и на да ва ње миш ље ња о на црти ма за ко на
из об лас ти на ро чи то ри зич них за на ста нак ко руп ци је и на црти ма за ко на ко ји -
ма се уређују пи та ња об ухваћена по тврђеним међуна род ним уго во ри ма из
об лас ти спре ча ва ња и бор бе про тив ко руп ци је. То у прак си зна чи да над леж на 
ми нис та рства у по ступ ку при пре ме за ко на из об лас ти по себ но ри зич них за
на ста нак ко руп ци је у вези са ре ше њи ма сад ржа ним у на црти ма тих за ко на
тре ба да при бав ља ју миш ље ње Агенције. Тиме се ства ра ју усло ви за рану и
бла гов ре ме ну ре ак ци ју, усме ре ну на ели ми ни са ње ко руп ци о них ри зи ка из за -
ко на још у фа за ма њи хо вог пред ла га ња и до но ше ња. 

Сва ка ко тре ба истаћи и раз гра ни че ње по јмо ва су ко ба ин те ре са и ку му ла -
ци је јав них функ ци ја; де фи ни са ње „бит не про ме не” имо ви не ко јом је об -
ухваћена и про ме на у струк ту ри имо ви не чија вред ност пре ла зи про пи са ни
из нос; дру га чи је, јас ни је и пре циз ни је про пи си ва њем „не при ма ња на кна де”
на осно ву чла нства, као осно ва за не под но ше ње из веш та ја о имо ви ни и при -
хо ди ма; овлашћење Агенције да по сту па по ано ним ним при ја ва ма и пред став -
ка ма.

Акционим пла ном пред виђене су из ме не за ко на у прав цу јас ног утврђива -
ња и раз гра ни ча ва ња об а ве за Агенције, ДРИ и дру гих орга на у по ступ ку кон -
тро ле по ли тич ких ак тив нос ти и суб је ка та и пре циз ног утврђива ња об а ве за и
ме ха ни за ма за транс па рен тност фи нан си ра ња по ли тич ких суб је ка та. Такође,
пред виђено је и дa сe прoгрaмoм рeви зиje oбaвeзнo oбу хвaти рeви зиja пaр -
лaмeнтaрних пoли тич ких стрaнaкa нa рeпуб личкoм ни вoу и увeдe oбaвeзa
дирeктoрa Пoрeскe упрaвe дa у гoдиш њи или вaнрeдни плaн пoрeскe
кoнтрoлe oбaвeзнo укљу чи дaвaoцe фи нaнсиj ских срeдстaвa и дру гих услугa
пoли тич ким суб jeктимa, у склaду сa из вeштajeм Aгeнциje o фи нaнсир aњу
пoли тич ких aкт ивнoсти и суб jeкaтa. Пре са чи ња ва ња го диш њег про гра ма ре -
ви зи је, ДРИ тре ба да кон сул ту је Агенцију у смис лу по ли тич ких суб је ка та -
пред ме та кон тро ле на ред не го ди не. Миш ље ње Агенције за сни ва се на из -
врше ним кон тро ла ма из веш та ја по ли тич ких суб је ка та и уоче ним не пра вил -
нос ти ма. Када ДРИ ре а ли зу је го диш њи про грам ре ви зи је, о из врше ној ре ви -
зи ји по ли тич ких суб је ка та такође об а веш та ва Агенцију.

 У пе ри о ду од 2016. до 2018. го ди не, Агенција је из врши ла кон тро лу го -
диш њих фи нан сиј ских из веш та ја 45 по ли тич ких суб је ка та и 75 из веш та ја о
трош ко ви ма из бор не кам па ње по ли тич ких суб је ка та, на осно ву ко јих је под -
не то 770 за хте ва за по кре та ње пре кршај ног по ступ ка.

Са ас пек та ра чу но во дства и ре ви зи је, сва ка ко је од зна ча ја и над леж ност
Агенције да врши про ве ру имо ви не јав них функ ци о не ра, као и са рад ња коју
она у тој об лас ти оства ру је пу тем елек трон ске раз ме не под а та ка са Ми нис та -
рством унут раш њих по сло ва, Агенцијом за при вред не ре гис тре и Ре пуб лич -
ким ге о дет ским за во дом – Служ бом за ка тас тар не пок рет нос ти. На кон при -
куп ља ња ин фор ма ци ја из ре ле ван тних база под а та ка на ве де них орга на,
Агенција оства ру је не пос ред ну са рад њу са По рес ком упра вом и Упра вом за
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спре ча ва ње пра ња нов ца, што у слу ча ју по тврђених не пра вил нос ти, у ко нач -
ном ис хо ду, до во ди до под но ше ња из веш та ја над леж ним држав ним орга ни -
ма, као и из веш та ја или кри вич них при ја ва над леж ним ту жи лаш тви ма. У
смис лу на ве де ног, Агенција је је дан од орга на јав не влас ти са ко ји ма по себ на
оде ље ња ви ших јав них ту жи лаш та ва оства ру ју не пос ред ну са рад њу пу тем
тзв. „офи ци ра за везу“ и кроз учешће у раду гру па фор ми ра них, у скла ду са За -
ко ном о орга ни за ци ји и над леж нос ти држав них орга на у суз би ја њу орга ни зо -
ва ног кри ми на ла, те ро риз ма и ко руп ци је.

Ре пуб ли ка Црна Гора. Црна Гора је, на кон првих слу ча је ва де ло ва ња
узбу њи ва ча (звиж да ча) у сис те му на доб ром путу да на одго ва ра јући на чин
ин сти ту ци о на ли зу је овај би тан инстру мент за от кри ва ње свих ви до ва ко руп -
ци о ног де ло ва ња, уз чи ње ни цу да још увек не по сто је ме ха низ ми “одбра не” од
на мер них ини ци ја ти ва које могу ди рек тно ути ца ти на ре пу та ци ју по је ди на ца
или са мих ин сти ту ци ја.

Сво је врсни “case study” по ста ју је дан од об ликa прак се у по сту па њу, што
по зи тив но ути че на сис тем у це ли ни. Не тре ба при том за не ма ри ти ни уло гу
ме ди ја, па се при нци пи и при ме ри ис тра жи вач ког но ви на рства све више тре -
ти ра ју као при нци пи де ло ва ња “узбу њи ва ча” (звиж да ча).

По себ но зна ча јан ин сти тут, ис ти на прав но још увек не пот пун, су пла но ви
ин тег ри те та. За миш ље ни као ме ха низ ми пре вен ци је, још увек сво јим ква ли -
те том у из ра ди, а по себ но у спро вођењу нису за до во љи ли прво бит на оче ки ва -
ња. Фор мал но, они пред виђају еле мен те који могу пред став ља ти ва љан оквир 
за праћење и оце ну ста ња у сва ком јав ном сис те му. Међутим, на чин из бо ра ме -
на џе ра ин тег ри те та, праћење из врша ва ња Пла на и унап ређења одго вор нос -
ти у сис те му, није у по гле ду за ко на нити ин тер них прав но об а ве зу јућих ака та
Агенције, на по треб ном ни воу.

И даље оста је не јас но који ниво кад ров ског ре ше ња мора за до во љи ти ме -
на џер да би по се до вао све ре ле ван тне ин фор ма ци је о по треб ним про це ду ра -
ма, по сло ви ма и ак тив нос ти ма у јед ном сис те му, те да ли је могуће при ње го -
вом ода би ру ели ми ни са ти тзв. не га тив ну кон ку рен ци ју, чему сис те ми чес то
при бе га ва ју.

По се бан про блем је кон тро ла спро вођења про це ду ра од стра не Агенције,
која нема могућност утврђива ња одго вор нос ти за лоше спро вођење пла но ва,
од но сно њи хо во не спро вођење. Сто га се не упит ном чини по тре ба за из ме ном
нор ме која ће об ез бе ди ти одго ва ра јуће кон трол не ме ха низ ме Агенцији до
утврђива ња одго вор нос ти, као и адек ва тан стан дард мере ква ли те та са ци -
љем унап ређења прак се са јед не и им пле мен та ци је Пла но ва са дру ге стра не.

Сад ржај пла но ва ин тег ри те та упућује на врло пре циз ну фор му која под ра -
зу ме ва: оце ну из ло же нос ти орга на ко руп ци ји и дру гом на ру ша ва њу ин тег ри -
те та; опис рад них мес та која су под лож на ко руп ци ји; врсте ри зи ка од ко руп -
ци је; мере кон тро ле; мере пре вен ци је ко руп ци је; ро ко ви за њи хо во спро -
вођење и под а ци о лицу које је одго вор но за њи хо во спро вођење као и дру ге
ре л е ван тне под ат ке. 

У вези са инстру мен ти ма ин сти ту ци о нал ног уређења и ме ха ни за ма пре -
вен ци је у бор би про тив ко руп ци је у Црној Гори при су тан је фор ма лис тич ки
при ступ њи хо вом кре и ра њу, без јас ног уви да у иден ти фи ко ва ње ри зи ка у по -
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је ди ним сис те ми ма, а по себ но без вид љи вих на по ра у одређива њу мера за
оне мо гућава ње ко руп ци о них рад њи и по сту па ња.

5. Реф лек то ва ње IFAC-овог Етич ког ко дек са 
и нове Ди рек ти ве о за шти ти узбу њи ва ча у 

бор би про тив ко руп ци је
Ре ви ди ра ни Међуна род ни етич ки ко декс про фе си о нал них ра чу но вођа из

2018. го ди не који укљу чу је стан дар де не за вис нос ти сту пио је на сна гу 15. јуна
2019. го ди не25. Ино ви ра ни при ступ са ви со ком усме ре ношћу на прак тич ну
при ме ну у ди ги тал ном окру же њу ба зи ра се на основ ним гра див ним бло ко ви -
ма кон цеп ту ал ног окви ра про фе си о нал не ети ке ра чу но вођа, који об ухва та ју:
про фе си о нал ну ком пе тен ци ју и дуж ну паж њу; ин тег ри тет, об јек тив ност, по -
вер љи вост, про фе си о нал но по на ша ње и не за вис ност.

Зна чај не но ви не које до но си ре ви ди ра ни IFAC-ов Етич ки ко декс об ухва -
та ју:
= Са оп ште ња ве за на за не усаг ла ше ност са за ко ни ма и про пи си ма (енгл.

NOCLAR) - Ре а го ва ње на не усаг ла ше ност за за ко ни ма и про пи си ма
= Зак ључ ни до ку мент – Про ме не ко дек са које се баве пи та њи ма ду го роч не

по ве за нос ти особ ља са ре ви зи јом или кли јен том; и
= Зак ључ ни до ку мент – Про ме не дела Ц ко дек са, који се бави при пре мом и

пре зен та ци јом ин фор ма ци ја и при тис ци ма да се крше фун да мен тал ни
при нци пи (одо ле ва ње при тис ци ма).

Ре ви ди ра ни ко декс је јед нос тав ни ји за упот ре бу, ви со ко је усме рен на
прак тич ну при ме ну, омо гућава јас ни је и ди рек тни је ре ша ва ње и су ко ба и очу -
ва ње за штит них ме ха ни за ма, јер се ефи кас ни је бави пре тња ма и за шти том
не за вис нос ти. То се по себ но од но си на по тре бу за ели ми ни са њем ду го роч не
по ве за нос ти са кли јен том од но сно ре ви зо ра са кон крет ном ре ви зи јом. За
про фе си о нал не ра чу но вође кључ ни су нови ас пек ти етич ке одго вор нос ти у
вези са при пре мом ин фор ма ци ја и ефи кас ним одо ле ва њем при тис ци ма усме -
ре ним на крше ње фун да мен тал них етич ких при нци па. Изри чи то је за бра ње -
но при ма ње по кло на или услу га које угро жа ва ју не за вис ност про фе си о нал -
них ра чу но вођа. 

Ве о ма је зна чај но кре и ра ње окол нос ти које омо гућава ју не за вис но про фе -
си о нал но расуђива ње, уз из ра жен про фе си о нал ни скеп ти ци зам, било у ре ви -
зи ји или дру гим услу га ма уве ра ва ња. При ма ран циљ Ко дек са је да по мог не ра -
чу но вођама при иден ти фи ко ва њу пре тњи, за тим при њи хо вој про це ни и пре -
вен тив ној ели ми на ци ји. По ру ка IFAC-a је да снаж на про фе си о нал на ети ка ра -
чу но вођа, уз ква ли тет но об ра зо ва ње и над зор, пред став ља основ гло бал не
ра чу но во дстве не про фе си је, као бит ног фак то ра у суз би ја њу ко руп ци је.

По ред Етич ког ко дек са про фе си о нал них ра чу но вођа, из ра же но реф лек -
то ва ње на бор бу про тив ко руп ци је има и Ди рек ти ва о за шти ти узбу њи ва ча
(Ди рек ти ва ЕУ 2019/1937) коју је Пар ла мент ЕУ усво јио у ап ри лу 2019. го ди -
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не, са ро ком усклађива ња од 2 го ди не. У по гле ду ра чу но во дства и ре ви зи је,
ова ди рек ти ва је ин те ре сан тна са ста но виш та про ши ре ња де лок ру га на сред -
ња прав на лица, од но сно на сва прав на лица која има ју више од 50 за пос ле них,
што би зна чи ло да се обим об а ве за у вези са спре ча ва њем кри ми на ла зна чај но
повећава у окви ру ре ал ног сек то ра. 

Ова ди рек ти ва под сти че узбу њи ва че (звиж да че) да унут раш њим и спо -
љаш њим ка на ли ма при јав љу ју по рес ке ута је, а по себ но у делу ПДВ. Ову ди рек -
ти ву Пар ла мент ЕУ, такође, смат ра зна чај ном са ста но виш та фи нан сиј ских
услу га, бо ни те та прав них лица, кре дит них и ин вес ти ци о них услу га. Ди рек ти -
ва као спо љаш ње на чи не при јав љи ва ња пред виђа могућност упућива ња при -
ја ве ре ви зо ри ма, уко ли ко ре ви зо ри до ка жу да могу да об ез бе де тај ност ин -
фор ма ци ја.

По ред тога, Ди рек ти ва о за шти ти узбу њи ва ча је зна чај на и за одго ва ра -
јућу ко ми си ју за етич ка пи та ња код про фе си о нал них ра чу но во дстве них орга -
ни за ци ја. Пра ва при јав ље них лица тре ба ло би да буду за штићена како би се
из бег ли ште та по углед или дру ге не га тив не по сле ди це. Такође, пра ва при јав -
ље них лица на одбра ну и при ступ прав ним ле ко ви ма тре ба ло би у по тпу нос ти 
по што ва ти у сва кој фази по ступ ка на кон при ја ве. Лица које су ди рек тно или
ин ди рек тно до жи ве ла пред ра су де, због при јав љи ва ња или јав ног от кри ва ња
не тач них или об ма њу јућих ин фор ма ци ја, тре ба ло би да за држе за шти ту и све
прав не ле ко ве који су им дос туп ни у скла ду са пра ви ли ма из општег пра ва.
Ако су не тач на или об ма њу јућа при ја ва или јав но об е ло да њи ва ње ин фор ма -
ци ја из врше ни на мер но и свес но, при јав ље не осо бе тре ба ло би да има ју пра во
на на кна ду, у скла ду са на ци о нал ним пра вом.

Нај зна чај ни је или на јпре поз нат љи ви је на че ло и суш ти на ра чу но во дстве -
не про фе си је је де ло ва ње у јав ном ин те ре су, које не пред став ља циљ сам по
себи, већ и об а ве зу, али и при нцип који под ра зу ме ва спо соб ност и умеће пра -
вил ног и етич ког, од но сно при сту па за сно ва ног на струч нос ти, про фе си о нал -
нос ти, ети ци, за ко ни тос ти, об јек тив нос ти, али и пра вил ном ло гич ком расу -
ђи ва њу и до но ше њу су до ва, као и от кла ња њу пре тњи и из а зо ва суп рот них
овим при нци пи ма. На ве де но не под ра зу ме ва само при ступ кли јен ту, већ пре
све га зна чи при ступ јав ном ин те ре су.

Су коб ин те ре са и етич ки кон флик ти су ри зи ци о ко ји ма сва ки по је ди нац
који де лу је у јав ном ин те ре су тре ба да води ра чу на, при том де лу јући и пре ма
себи и пре ма дру ги ма. Ако се при хва ти пре тпос тав ка су ин те лек ту ал ци са вест
друш тва, онда су ра чу но вође чу ва ри јав ног ин те ре са. У ко јој год уло зи да де -
лу ју, као дeо ин тер них про це ду ра или као ек стер ни кон тро ло ри, ра чу но вође и 
ре ви зо ри тре ба да пред став љају ко рек тив ни фак тор за сва ко угро жа ва ње ин -
сти ту ци о нал ног ин тег ри те та. На ве де но се по себ но од но си на сва лица чији је
ин сти ту ци о на ли зо ва ни по зив ука зи ва ње на про пус те и греш ке које има ју ду -
го роч не не саг ле ди ве штет не по сле ди це по друш тве ну за јед ни цу, а по сто је у
ма њој или већој мeри, или пак, као озби љан друш тве ни про блем који се на зи -
ва ко руп ци јом. Ради се о из ра зи том друш тве ном и со ци јал ном де фор ми те ту,
који ге не рал но сву да у све ту, а у не ким зем ља ма драс тич но, по скуп љу је сва -
код не ван жи вот.

У зем ља ма у ко ји ма је из ра же на ко руп ци ја, про це њу је се да су робе, услу ге
али и ра до ви скуп љи од ре ал не цене између 20-30%. Као озби љан друш тве ни
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по ре мећај, ко руп ци ја је по про це ни УН „по је де“ 3,6 три ли о на до ла ра или 5%
гло бал ног БДП-а. По се бан про блем је то што она ди рек тно ути че на не по ве ре -
ње у сис тем и друш тве не вред нос ти и при нци пе.

6. Прис туп про фе си о нал них ра чу но во дстве них орга ни за ци ја 
у бор би про тив ко руп ци је

Пос лед њих го ди на, Црна Гора и Срби ја су у фо ку су паж ње Европ ске ко ми си -
је у по гле ду ко руп ци је, јер је про це ње но да су им сво јстве не ви со ке сто пе ко руп -
ци је, од но сно да тре ба да се унап ре де за јед нич ки, ин сти ту ци о нал ни на по ри за
бор бу про тив ко руп ци је. То је горуће пи та ње, по себ но има јући у виду нову Ди -
рек ти ву о за шти ти узбу њи ва ча. Нова ди рек ти ва за хте ва да се мере про тив ко -
руп ци је про ши ре на све орга ни за ци је при ват ног и јав ног сек то ра. Про фе си о -
нал не ра чу но вође има ју кључ ну уло гу у овој бор би про тив ко руп ци је.

Кров на ин сти ту ци ја - Међуна род на фе де ра ци ја ра чу но вођа (IFAC), која
има пре ко 3 ми ли о на чла но ва ра чу но вођа из 130 држа ва у све ту, од мар та
2018. го ди не на Са ми ту Г-20 и њи хо ве биз нис под гру пе Б-20 у Аргентини име -
но ва на је као мреж ни пар тнер у бор би про тив ко руп ци је. Чак су три IFAC-ова
ди рек то ра име но ва на у окви ру Б-20 у рад не гру пе за об лас ти ин тег ри те та и
усклађенос ти, за тим раз во ја ма лих и сред њих прав них лица и об ласт фи нан -
сиј ског рас та.

Из на ве де ног раз ло га не опход но је да чла но ви IFAC-а у сво јим на ци о нал -
ним ју рис дик ци ја ма спро во де смер ни це и пра ви ла IFAC-а у бор би про тив ко -
руп ци је. Де лот вор ним спро вођењем на јно ви је Ди рек ти ве ЕУ 2019/1937,
одређени суб јек ти који су у ду жем ра ни јем пе ри о ду управ ља ли ко мер ци јал -
ним пред узећима на на чин не усклађен са за ко ном утврђеним ре гу ла тор ним
окви ром (на при мер, не ре гис тро ва ни из во ри фи нан си ра ња и при хо ди, не опо -
ре зо ва ни при хо ди и сл.) тре ба да буду укљу че ни у ле гал не то ко ве. Чи ње ни ца
да је ак тив ност ра чу но вођа и ре ви зо ра усме ре на на при ват ни и јав ни сек тор,
зна чи и је ди нстве ну при ли ку саг ле да ва ња це ли не и окол нос ти на н а ци о нал -
ном пла ну у об лас ти ма по слов них фи нан си ја, ра чу но во дства и ре ви зи је.

Инсти тут цер ти фи ко ва них ра чу но вођа Црне Горе (ИСРЦГ), у са рад њи са
Агенцијом за спре ча ва ње ко руп ци је (АСК) и Одбо ром за ан ти ко руп ци ју Скуп -
шти не Црне Горе, је ука зи ва њем на сад ржај Изме на и до пу на За ко на о спре ча -
ва њу ко руп ци је, доп рин eо пре вен тив ном ан ти ко руп ци о ном де јству у по гле -
ду сета број них пред ло га дру гих за ко на. Упућена је и ини ци ја ти ва Ми нис та -
рству прав де да се код на ред них из ме на Кри вич ног за ко ни ка Црне Горе у
опсег кри вич них дела уве ду дела ве за на за ко руп ци ју у јав ним на бав ка ма,
будући да у са даш њем За ко ну о јав ним на бав ка ма по сто ји само пре кршај на
одго вор ност за по чи ни о це про тив за ко ни тих ак тив нос ти, будући да је об ласт
јав них на бав ки на ро чи то осет љи ва (будући да су у пи та њу ве ли ке вред нос ти
уго во ра, а про це њу је се да је у об лас ти јав них на бав ки ко руп ци ја при сут на од
го то во 20%).

Суш ти на јав них на бав ки јес те да се за пос ле ни у јав ном сек то ру фи нан си -
ра ју нов цем по рес ких об вез ни ка и да су дуж ни да из врше на бав ке на на чин
који ће спре чи ти зло у пот ре бе и ко руп ци ју. Не рет ко су и ра чу но во дстве но-ре -
ви зор ске услу ге пред мет јав них на бав ки. Ко руп ци о не тех ни ке у по ступ ци ма
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јав них на бав ки међусоб но се раз ли ку ју у од но су на фазе над ме та ња у ко ји ма
се, кроз за о би ла же ње за кон ских ре ше ња, врши и под мићива ње. 

Нова ди рек ти ва, Ди рек ти ва ЕУ 2019/1937, такође за хте ва фор ми ра ње из -
веш тај них ка на ла за ком па ни је са више од 50 за пос ле них, како би за пос ле ни
мог ли да ко рис те ин тер не про це ду ре при јав љи ва ња, пре него што се окре ну
ек стер ним.

У Црној Гори, сви суб јек ти у јав ном сек то ру већ мо ра ју да раз ви ју и при ме -
не ин сти ту ци о нал не пла но ве ин тег ри те та, у скла ду са За ко ном о спре ча ва њу
ко руп ци је. Пла но ви ин тег ри те та сад рже под ат ке о: орга ни за ци о ној струк ту -
ри, ри зи ку и ве ро ват ноћи ри зи ка, озбиљ нос ти ри зи ка, по тен ци јал ним по сле -
ди ца ма и пред ло же ном убла жа ва њу ради сма ње ња или укла ња ња ри зи ка.
Они, такође, укљу чу ју ме на џер ску и кад ров ску по ли ти ку, по пут јав них на бав -
ки и дру гих врста фи нан сиј ског управ ља ња и одго ва ра јуће про це ду ре си гур -
нос ти под а та ка и до ку ме на та.

ИСРЦГ на ме ра ва да под ржи ши ре ње пла но ва ин тег ри те та на све ком па ни -
је са пре ко 50 за пос ле них - при ват не и јав не - као део на ци о нал них и ре ги о нал -
них ан ти ко руп ци о них на по ра. Он, такође, уоча ва при ли ку за по бољ ша ње пла -
но ва ин тег ри те та увођењем одељ ка о от кри ва њу ри зи ка, у ко јем про фе си о -
нал не ра чу но вође има ју ди рек тну уло гу, јер је про це на ри зи ка у ме то до ло ги ји 
из ра де пла но ва ин тег ри те та пре узе та из ра чу но во дстве не про фе си је.

Доп ри нос ИСРЦГ не под ра зу ме ва само по тпи си ва ње спо ра зу ма о са рад њи
са кључ ним пар тне ри ма уз пре тпос тав ку да ће се они са мо ре гу ли са ти. Умес то
тога, опре де ље ње је усме ре но на одржа ва ње упор нос ти и ажур нос ти при су о -
ча ва њу са ко руп ци јом и про ак тив но тра же ње могућнос ти и ка на ла за ре а ли -
за ци ју ини ци ја ти ва. На тај на чин ра чу но во дстве не про фе си о нал не орга ни за -
ци је ства ра ју по слов но окру же ње у ко јем про фе си о нал не ра чу но вође има ју
по вољ не усло ве за об ав ља ње сво јих ре дов них ак тив нос ти. 

Зак љу чак

На кра ју, може се кон ста то ва ти да ин сти ту ци је Срби је за пре вен ци ју ко -
руп ци је у на јвећој мери ис пу ња ва ју међуна род не стан дар де. Пот реб ни су на -
по ри да се оја ча ју ка па ци те ти Агенције за при куп ља ње под а та ка на одго во ран 
на чин, као и да се омо гући ефек тив на и ефи кас на ана ли за под а та ка. У том
циљу, повећан је Бу џет Агенције за 2019. го ди ну, а нова сис те ма ти за ци ја за -
пос ле них омо гућава 123 рад на мес та, као и ан га жо ва ње 157 за пос ле них (у
поређењу са 92 рад на мес та и 139 за пос ле них по пре тход ној сис те ма ти за ци -
ји). Агенција тре нут но има 80 за пос ле них на не одређено вре ме. При о ри тет
тре ба да буде об ез беђива ње адек ват них ре сур са за Агенцију, како би она об ав -
ља ла важ ну уло гу у пре вен ци ји ко руп ци је и праћењу на прет ка у том по гле ду и 
како би де ло ва ла на не за ви сан и транс па рен тан на чин. 
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На ве де не чи ње ни це, за тим по ли ти ка Ре пуб ли ке Срби је у об лас ти пре вен -
ци је ко руп ци је, за сно ва на на раз ли чи тим стра теш ким до ку мен ти ма, као и
нови За кон о спре ча ва њу ко руп ци је, ис тов ре ме но повећава ју оче ки ва ња
домаће и међуна род не јав нос ти од Агенције, али и пру жа ју до дат ну мо ти ва -
ци ју за унап ређење рада у свим сег мен ти ма.

Ре ги он у це ли ни, а на ро чи то зем ље које воде пре го во ре са ЕУ, чека још
дос та об а ве за у по глав љи ма која се ге не рал но од но се на вла да ви ну пра ва и
бор бу про тив орга ни зо ва ног кри ми на ла и ко руп ци је. Да би се успос та ви ло
по ве ре ње како домаће, тако и међуна род не јав нос ти, мо ра ју се ко рис ти ти
сви ме ха низ ми у бор би про тив број них ви до ва друш тве них де ви ја ци ја. На -
ве де но упућује на по тре бу за нор ма тив ним ре гу ли са њем овог при сту па
орга ни за ци ји IFAC, будући да пре ма ин тер ним и ек стер ним на ла зи ма, ра чу -
но вође и ре ви зо ри има ју по себ ну уло гу, мес то и одго вор ност у от кла ња њу
свих не тран спа рен тних и не за ко ни тих рад њи. Раз ви ја ње ме ха ни за ма кроз
Етич ки ко декс про фе си о нал них ра чу но вођа, по чев од бор бе про тив ко руп -
ци је до бор бе про тив пра ња нов ца, прав не су и етич ке нор ме које унап ређују
зна чај ра чу но во дстве не про фе си је за друш тве ни сис тем у це ли ни. На ве де но
не пред став ља само те ко ви не, већ је и ин ди ка тор са мо од го вор нос ти чије
при сус тво је не опход но при ан га жо ва њу ра чу но вођа и ре ви зо ра, као и по -
тврда не за вис нос ти, при нци па јед на ко важ ног ко ли ко и ин тег ри тет про фе -
си о нал них ра чу но вођа. 
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Упу тство ау то ри ма
Рад  дос тав љен за об јав љи ва ње у ‘’Ра чу но во дству’’ тре ба има  сле деће  ка -

рак те рис ти ке:
= пре на сло ва рада на во ди се име и  пре зи ме ау то ра, а фус но том  се наводи

на учно зва ње, од но сно сте пен об ра зо ва ња, на зив ин сти ту ци је од но сно
прав ног лица,  по слови које ау тор об ав ља, број те ле фо на и e-mail ад ре су;

= рад тре ба да буде при прем љен у елек тон ској фор ми, про грам Word for
Windows;

= фонт за цео рад: Times NewRoman, ћири ли ца, ве ли чи на фон та 12;
= осим глав ног на сло ва могу се став ља ти два ни воа под нас ло ва; 
= под нас ло ви, на зи ви та бе ла и илус тра ци ја тре ба да буду ну ме ри са ни

арап ским бро је ви ма;
=  кур зи вом (italic) тре ба да се на гла се речи и фра зе у тек сту, али не и  цели

па су си;  ко рис ти се за на гла ша ва ње речи и фра за пре узе тих из дру гих је -
зи ка (нпр. ен глес ког); за деб ља на сло ва (bold) се ко рис те ис кљу чи во за
на слов и одређене под нас ло ве; 

= пре по ру че ни обим рада је дан ау тор ски та бак 15 стра на (раз мак између
ре до ва 1) укљу чу јући  сли ке, та бе ле, гра фи ко не

= рад дат за об јав љи ва ње у овом ча со пи су не сме да буде у исто вре ме раз -
мат ран за об јав љи ва ње у дру гом ча со пи су, нити сме да буде пре тход но
об јав љи ван у дру гом ча со пи су, што се по тврђује по тпи си ва њем  по себ не
из ја ве на кон до би ја ња по зи тив не ре цен зи је.  

Нас лов рада тре ба да сад ржи око де сет речи, од но сно да буде на пи сан  на -
јду же у два реда и да по јмов но на јди рек тни је одра жа ва сад ржај рада. 

Пос ле на сло ва рад тре ба да има ре зи ме, кључ не речи, а на кон тога сле ди
сад ржи на  рада и на кра ју се на во ди  ко ришћена ли те ра ту ра.

Ре зи ме тре ба да сад ржи општи при каз теме, ме то до ло ги ју рада, ре зул та -
те и за кљу чак у  об и му до 150 речи (око де сет ре че ни ца). 

Кључ не речи тре ба да сад рже на јви ше 6-10  речи које  суш тин ски опи су ју
сад ржај рада за по тре бе  пре тра жи ва ња; одређују се на  бази одго ва ра јућег
реч ни ка који је при хваћен у кон крет ној об лас ти.

Нас лов, ре зи ме и кључ не речи тре ба да буду дати на српском  и  ен глес ком
је зи ку. Уко ли ко није из вршен пре вод на ве де них де ло ва, ре дак ци ја ће орга ни -
зо ва ти пре вод.

Сад ржи на рада под ра зу ме ва: Увод ко јим се на во ди пред мет и циљ ис тра -
жи ва ња,  ме тод при ме њен у ис тра жи ва њу, као и кон ци пи ра ње сад ржи не рада; 
ре диш ни део сад ржи не рада који одра жа ва пред мет ис тра жи ва ња струк ту -
ри ран  са на јви ше два ни воа под нас ло ва; Зак љу чак ко јим се ука зу је на ре зул -
та те ис тра жи ва ња из врше них у раду и  на кључ не доп ри но се и огра ни че ња ис -
тра жи ва ња.

Сли ке, та бе ле и гра фи ко ни, тре ба да буду узас топ но ну ме ри са ни, сли ке,
да сад рже на слов, тре ба да има ју на зна ку из во ра ако су пре узе ти,  та бе ле тре ба 
да има ју за глав ље.  Сли ке и гра фи ко ни тре ба да буду урађени у црно бе лој (си -



вој) тех ни ци као што се и штам па овај ча со пис. Та бе ле и гра фи ко ни тре ба да
буду при прем ље ни  у Word, Exel, Corel,Visio или SPSS фор ма ту.

Фус но те се дају при дну стра не, сад рже мање важ не де та ље, до дат на об -
јаш ње ња, на зна ке о ко ришћеним из во ри ма (на учној грађи, при руч ни ци ма и
сл), али не могу бити за ме на за ко ришћену ли те ра ту ру. 

Пра ви ла ци ти ра ња у  тек сту врши се у скла ду са пра ви ли ма APA сти ла ци -
ти ра ња (пре ма упу тству да том  лин ком http://www.dksg.rs/biblioteka/
vodicZaCitiranje/apa_osnova.html или  http://www.apastyle.org). Ци та ти у тек -
сту рада  мо ра ју бити иден тич ни  са спис ком ре фе рен ци (ли те ра ту ром), од но -
сно  сва ка ци ти ра на  ре фе рен ца у тес ту рада мора бити при сут на у спис ку ре -
фе рен ци и об рну то. Ци ти ра ње у тек сту даје се у за гра ди навођењем пре зи ме -
на ау то ра, го ди не из да ња и стра не, ако се ради о ди рек тном ци та ту (Мар ко -
вић, 2019, 253). Ако ци ти ра ни из вор има два ау то ра, на во де се њи хо ва пре зи -
ме на (Мар ко вић и Савић, 2018), а ако има више ау то ра  на во ди се само пре зи ме 
првог ау то ра и на кон тога  скраћени ца и  дру ги, од но сно et al. (Мар ко вић и дру -
ги, 2019). Ако се пре зи ме ау то ра по ми ње у тек сту, на кон пре зи ме на на во ди се
го ди на пуб ли ка ци је дата у за гра да ма, на при мер,... по Мар ко вићу (2019)....

Лис та ре фе ре ци (ли те ра ту ра)  под ра зу ме ва аз буч ни ре дос лед (по пре -
зи ме ну првог ау то ра, без ну ме ри са ња. 
= Књи га са  на ве де ним ау то ри ма: Пре зи ме ау то ра, ини ци јал(и) име на (го -

ди на из да ња). Нас лов књи ге. Мес то из да ња : На зив из да ва ча
 При мер: Мар ко вић М. (2019) Ре ви зи ја јав ног сек то ра, Бе ог рад: Свет лост.
= Чла нак у ча со пи су: Пре зи ме, ини ци ја ли име на.(го ди на). Нас лов рада. На -

зив ча со пи са, ред ни број го диш та (број свес ке), стра ни це.
 При мер: Мар ко вић М.(2018) ‘’Фи нан сиј ско управ ља ње и кон тро ла у јав -

ном сек то ру,, Ра чу но во дство (1-2), стр. 252-565.
= Нор ма тив ни акти: На зив прав ног акта, на зив гла си ла у ком је об јав љен,

број и го ди на об јав љи ва ња.
 При мер: За кон о ра чу но во дству, ‘’Служ бе ни глас ник РС’’,  бр. 73/19. 
= До ку мен та или базе под а та ка са ин тер не та:  Пре зи ме, ини ци јал(и) име -

на (го ди на). Нас лов дела, ин тер нет из вор, да тум при сту па.
 При мер: Кос тић К. (2017) Анализа фи нан сиј ске ста бил нос ти, пре узе то са

http://www.nbs.rs/internet/latinica/17/konferencije_guvernera/prilozi/3
25648_kopaonik.pdv, Прис туп ље но 18. маја 2019.

 Ре дос лед ко ришћене ли те ра ту ре под ра зу ме ва навођење ко ришћених
књи га, за тим чла на ка из ча со пи са и збор ни ка ра до ва са на учних ску по ва и ча -
со пи са, нор ма тив них акта и на кра ју из во ра са ин тер не та.

Ра до ве дос тав ља ти  ад ре су  e-mail: stojanovicr@srrs.rs.
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