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IASB кон фе рен ци ја на ци о нал них 
асо ци ја ци ја одго вор них за до но ше ње
и им пле мен та ци ју Међуна род них

стан дар да фи нан сиј ског из веш та ва ња
Пред став ни ци Са ве за ра чу но вођа и ре ви зо ра Срби је пу ноп ра ваног члана Међуна род не
фе де ра ци је рачуно вођа (IFAC) и Одбо ра за Међуна род не рачуно во дстве не стан дар де
(IASB), проф. др Жељ ко Шевић и мр Зо ран Шко бић, учес тво вали су на ово го диш њој
Међуна род ној кон фе рен ци ји про фе си о нал них орга ни за ци ја одго вор них за доношење и
при ме ну међуна род них рачуно во дстве них стан дар да и стан дар да фи нан сиј ског
извешта ва ња, одржа ној у Лон до ну од 10. до 11. сеп тем бра 2009. го ди не.

Гос по дин David Tweedie, пред се да ва јући
Одбо ра за Међуна род не рачуно во дстве не стан -
дар де, от во рио је рад Кон фе рен ци је и под нео из -
веш тај о тре нут ном ста њу и ак тив нос ти ма при ме -
не Међуна род них стан дар да фи нан сиј ског из -
веш та ва ња на гло бал ном ни воу. На кон тога гос -
по дин James J Leisenring је под нео из веш тај о
усклађива њу и дос тиг ну том сте пе ну хар мо ни за -
ци је Међуна род них стан дар да фи нан сиј ског из -
веш та ва ња (IFRS) и општеп рих ваћених ра чу но -
во дстве них при нци па који се при ме њу ју у Сје ди -
ње ним Америчким Држа ва ма (US GAAP). Такође
је пред став љен план за јед нич ких ак тив нос ти из -
ра де но вих и даље хар мо ни за ци је по сто јећих
стан дар да. Овом при ли ком су про фе си о нал не
орга ни за ци је под не ле и из веш та је о при ме ни
Међуна род них стан дар да фи нан сиј ског из веш та -
ва ња у сво јим за мља ма и пред ло ге ак тив нос ти
које би мог ле да доп ри не су по бољ ша њу прак се
при ме не стандарда. 

Ди рек тор IASB сек то ра за еду ка ци ју, гђа
Elizabeth Hickey је учес ни ци ма кон фе рен ци је
под не ла из веш тај о раз во ју про гра ма еду ка ци је и
са рад њи Ко ми те та за еду ка ци ју Међуна род не фе -
де ра ци је ра чу но вођа, рад не гру пе Кон фе рен ци је

Ује ди ње них на ци ја за трго ви ну и раз вој
(UNCTAD) и IASB сек то ра за еду ка ци ју. По себ но
је на гла шен зна чај еду ка ци је про фе си о нал них ра -
чу но вођа као пред усло ва за успеш ну при ме ну
Међуна род них стан дар да фи нан сиј ског из веш та -
ва ња и уло ге про фе си о нал них асо ци ја ци ја у овим
ак тив нос ти ма.      

Дру гог дана рада кон фе рен ци је раз мат ран је
Међуна род ни стан дард фи нан сиј ског из веш та ва -
ња за мале и сред ње ен ти те те. У из веш та ју који је
под нео гдин Paul Pacter, ди рек тор IASB сек то ра
за раз вој Међуна род них стан дар да фи нан сиј ског
из веш та ва ња за мале и сред ње ен ти те те, ис ти че
се да је, иако је IASB об ја вио овај стан дард у јулу
2009. го ди не, већ 46 зе ма ља из ра зи ло на ме ру да
овај стан дард уве де у при ме ну. Због бро ја ма лих
и сред њих ен ти те та по себ но је зна чај на одлу ка
Ве ли ке Бри та ни је и Сје ди ње них Америчких
Држа ва да под рже при ме ну овог стан дар да. У на -
став ку рада рас прав ља ло се о текућим пи та њи ма
из об лас ти фи нан сиј ског из веш та ва ња у скла ду са
Међуна род ним стан дар ди ма фи нан сиј ског из -
веш та ва ња. У окви ру рад них гру па раз мат ра на су
пи та ња из об лас ти кон со ли до ва ња, ума ње ња
вред нос ти, из веш та ва ња по сег мен ти ма, оси гу ра -

Но вос ти из про фе си о нал них организација



ња, уго во ра о из град њи и имо ви не која се држи
ради даље про да је. На кон за јед нич ке па нел дис -
ку си је, рад не гру пе су под не ле пред ло ге о из ме -
на ма и по бољ ша њу за хте ва Међуна род них стан -
дар да, који ће бити раз мот ре ни то ком ове године. 

То ком тра ја ња кон фе рен ци је одржан је сас та -
нак де ле га ци је Са ве за ра чу но вођа и ре ви зо ра и
пред став ни ка Одбо ра за Међуна род не ра чу но во -
дстве не стан дар де по во дом про ши ре ња са рад ње
по пи та њу при ме не Међуна род них стан дар да фи -
нан сиј ског из веш та ва ња и ак тив нос ти у вези са
Међуна род ним стан дар дом фи нан сиј ског из веш -
та ва ња за мале и сред ње ен ти те те. По себ ни раз го -
во ри об ав ље ни су и са пред сед ни ком Одбо ра за
Међуна род не ра чу но во дстве не стан дар де, гди -
ном David Tweedie-ом као и са пред став ни ци ма
Асоцијације овлашћених сер ти фи ко ва них ра чу -
но вођа (ACCA) у вези са за јед нич ким ак тив нос ти -
ма. Овом при ли ком    до го во ре но је и одржа ва ње
међуна род ног се мина ра у Бе ог ра ду, у орга ни за -

ци ји Са ве за РР Срби је, Одбо ра за Међуна род не
ра чу но во дстве не стан дар де и Асоцијације ов -
лаш ћених сер ти фи ко ва них ра чу но вођа (ACCA)
као дела об уке про фе си о нал них ра чу но вођа у
Срби ји за прак тич ну при ме ну стан дар да. 

То ком кон фе рен ци је одржа ни су сас тан ци де -
ле га ци је Са ве за ра чу но вођа и ре ви зо ра и пред -
став ни ка асо ци ја ци ја про фе си о нал них ра чу но -
вођа Ве ли ке Бри та ни је, Ру си је, Аустралије, Хо -
лан ди је, Бу гар ске, Пољ ске, Мађар ске, као и де ле -
га ци је Одбо ра за стан дар де фи нан сиј ског из веш -
та ва ња Сје ди ње них Америчких Држа ва. У дис ку -
си ја ма су до го во ре не за јед нич ке ак тив нос ти ја ча -
ња ра чу но во дстве не про фе си је, хар мо ни за ци је
про гра ма об ра зо ва ња и цер ти фи ко ва ња, као и
међусоб не са рад ње у раз во ју и ја ча њу про гра ма
кон тро ле ква ли те та про фе си о нал них ра чу но -
вођа. 

мр Зо ран
ШКОБИЋ
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ри ма, за пос ле ним на об ав ља њу одређених ра чу но во -
дстве них функ ци ја, пре глед орга ни за ци о них шема,
кон тног пла на, пра вил ни ка о сис те ма ти за ци ји за да та ка
и по сло ва, не пос ред ни об и ла зак пред узећа и сл. С об -
зи ром на то да при пре ма ње ове до ку мен та ци је може
по тра ја ти, ре ви зор може сво ју паж њу усме ри ти на до -
ку мен то ва ње само на јваж ни јих кон трол них по сту па ка. 
Циљ је до ку мен то ва ти само ми ни ма лан број по себ них
кон трол них по сту па ка који пру жа ју раз умну си гур -
ност за по сти за ње спе ци фич них кон трол них ци ље ва. 

Упит ни ци за до ку мен то ва ње ин тер не кон тро -
ле ши ро ко се ко рис те у раз уме ва њу ин тер не кон -
тро ле од стра не ре ви зо ра. Де таљ ност упит ни ка за
до ку мен то ва ње ра чу но во дстве ног сис те ма мања је
од де таљ нос ти фор му ла ра који се ко рис те код кон -
трол ног окру же ња и кон трол них по сту па ка. Обич -
но су орга ни зо ва ни у одво је ним де ло ви ма за сва ку
транс акцију или цик лус. Зах те ва се навођење сва ке
врсте транс акције, из вор ног до ку мен та за ини ци ра -
ње транс акције и лица одго вор ног за ини ци ра ње,
при ближ ног из но са за сва ку врсту транс акције, ра -
чу на и да то те ке у ко ји ма су транс акције за пи са не,
као и мес та где су транс акције су ми ра не у фи нан -
сиј ским из веш та ји ма. Пи та ња у упит ни ци ма о ин -
тер ној кон тро ли су осмиш ље на тако да се на осно ву 
њих могу от кри ти не дос та ци у ин тер ној кон тро ли.
Нај чешће се нуде одго во ри: да (су ге ри ше за до во -
ља ва јуће усло ве кон тро ле), не (ука зу је на евен ту ал -
не ма те ри јал не не дос тат ке које могу во ди ти греш -
ка ма, не пра вил нос ти ма или иле гал ним рад ња ма) и
није при мен љи во (си ту а ци ја не по сто ји код кли -
јен та). Упит ни ци су при ла год љи ви раз ли чи тим
сис те ми ма, јер сад рже пи та ња о по тен ци јал ним не -
дос та ци ма по ве за ним са греш ка ма, тако да
повећава ју ве ро ват ноћу њи хо вог от кри ва ња.

Одго ва ра јућа фор ма упит ни ка тре ба да ис пу -
ни сле деће стан дар де10: 
= да об ез бе ди ин ди ка ци ју из во ра ин фор ма ци ја

које су нуж не за одго вор на сва ко пи та ње из
упит ни ка и про ве ру, ако је по треб но;

= да об ез бе ди раз ли ко ва ње између круп них и
сит них не дос та та ка у ин тер ној кон тро ли и 

= да об ез бе ди до вољ но де та љан опис у упит -
ни ку не дос та та ка о ин тер ној кон тро ли који
омо гућава ју сас тав ља ње пи са ног из веш та ја
о тим сла бос ти ма. 
Као на јчешће сла бос ти при ли ком ко ришћења

упит ни ка за ин тер ну кон тро лу јав ља ју се: пре пи си -
ва ње одго во ра из упит ни ка од пре тход не го ди не,
ме ха нич ко ис пу ња ва ње “да” и “не” одго во ра без

ствар ног раз уме ва ња и про уча ва ња про бле ма и тре -
ти ра ње упит ни ка као циља умес то као сре дства.
Сле де при ме ри упит ни ка за оце ну цик лу са на бав ке
и еви ден ти ра ња за ли ха у та бе лар ном при ка зу.

На ра тив ни опис је пис ме ни опис по ли ти ка и
по сту па ка ин тер не кон тро ле. Опи си се могу ко рис -
ти ти у до ку мен то ва њу свих де ло ва ин тер не кон тро -
ле: ра чу но во дстве ног сис те ма, кон трол ног окру же -
ња и кон трол них по сту па ка. Ре ви зор не за хте ва
опсеж ну до ку мен та ци ју свих ко ра ка у ра чу но во -
дстве ном сис те му или навођење свих кон трол них
по сту па ка. Опис пру жа ре ви зо ру флек си бил ност да 
на пи ше само оно што је зна чај но за спе ци фич ну ре -
ви зи ју. Не дос та так опи са је што не по сто ји об ез -
беђење да су сви важ ни ас пек ти пра вил но до ку мен -
то ва ни, па се више ко рис те као до пу на оста лих тех -
ни ка до ку мен то ва ња ин тер не кон тро ле: упит ни ка и
ше мат ског при ка за. Сли ка бр. 1 сад ржи тек сту ал ни
опис дела ра чу но во дстве ног сис те ма у об лас ти про -
да је, јед ног пред узећа које се бави ве леп ро да јом.
Сли ка бр. 1 - Тек сту ал ни опис ра чу но во -
дстве ног сис те ма у об лас ти про да је11  

= Служ ба про да је при ма по руџ бе ни це ку па ца пу тем фак -
са, те ле фо ном или елек трон ском по штом (е- маил).

= Ре фе рент про да је про ве ра ва рас по ло жи вост по ру че -
не робе и сас тав ља на лог за ис по ру ку за по ру че не, а
рас по ло жи ве ко ли чи не и дос тав ља га ма га ци ни ма.

= На лог за ис по ру ку про слеђује се елек трон ски у ма га ци -
не 1, 2, 3 и 4 и сва ки ра чу нар у по је ди ним ма га ци ни ма
при ма део на ло га за ис по ру ку који сад ржи по зи ци је
робе која се скла диш ти у том ма га ци ну.

= Шеф ма га ци на здру жу је де ло ве на ло га за ис по ру ку из
свих ма га ци на, врши кон тро лу из дво је не робе по на ло -
гу и про ве ре ни на лог дос тав ља фак тур ном оде ље њу за
из ра ду фак ту ре-от прем ни це.

= Фак тур но оде ље ње на осно ву на ло га за ис по ру ку са чи ња -
ва и штам па фак ту ру-от прем ни цу у 2 при мер ка уко ли ко
се роба доп ре ма со пстве ним пре во зом про дав ца до куп ца 
или у 3 при мер ка ако се роба от пре ма брзом по штом.

= При мер ци фак ту ре дос тав ља ју се за јед но са по ру че ном 
ро бом куп цу: је дан при ме рак за држа ва ку пац, дру ги
при ме рак по тпи сан од стра не куп ца враћа се у пред -
узеће про дав ца, трећи при ме рак за држа ва Пош та,
уко ли ко је дос та ва об ав ље на брзом по штом.

= Изра дом и ар хи ви ра њем фак ту ра врши се ау то мат ско
књи же ње на ана ли ти ци ку па ца. 

= Прим ље ни при ме рак по тпи са не фак ту ре ар хи ви ра се у
ре гис три ма.
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10)  Opus citatum, као под 5, стр. 42-43.

11)  На ра тив ни опис са чи њен је на осно ву по смат ра ња об ав ља ња про дај них ак тив нос ти јед ног оглед ног пред узећа које се бави ве леп ро да -
јом. На ве де не ак тив нос ти се об ав ља ју у сва код нев ном об ухва та њу транс акција про да је.



Упит ник за оце ну сис те ма ин тер них кон тро ла у
цик лу су на бав ке и еви ден ти ра ња об а ве за пре ма до -
бав ља чи ма.

Кли јент: “YY” д.о.о. 

На зив ре ви зор ске куће: “XX”  Да тум извођења: 30.11.2005. 
Пред мет: До бав ља чи – на бав ка   Ре ви зи ју из вршио: 

Р.Б. ПИТАЊА ДА НЕ Н/П ПРИМ
ЕДБА

1. Да ли топ ме наџ мент из да -
је одоб ре ња за на бав ку? НЕ

2. Да ли је на бав ка по себ на
орга ни за ци о на је ди ни ца? НЕ

3.

Да ли по сто ји спи сак-лис та
овлашћења - ко је до ко јег
ни воа овлашћен да по тпи -
ше уго вор о на бав ци?

НЕ

4. Да ли се на ло зи за на бав ку
по себ но из да ју? НЕ

5. Да ли се по руџ бе ни це воде
по хро но лош ком ре дос ле ду? ДА

6.
Ако је одго вор НЕ, да ли је
сва одоб ре ња за по руџ би ну
из дао врхов ни ме наџ мент?

Н/П

7.

Да ли по сто ји по себ но лице
одго вор но за ква ли та тив -
ни и кван ти та тив ни пре -
глед робе?

НЕ

8.

Да ли се по при је му робе
врши ква ли та тив ни пре -
глед робе?

ДА

Да ли се по при је му робе
врши кван ти та тив ни пре -
глед робе?

ДА

9.
Да ли је про пи са на про це -
ду ра – по сту пак за чу ва ње
ко пи ја по руџ би на?

ДА

10. Да ли се сас тав ља за пис -
ник о при је му робе? ДА

11.
Да ли се ко пи је за пис ни ка о
при је му робе дос тав ља ју служ -
би на бав ке и ра чу но во дству?

ДА

12.
Да ли се упоређују за хте ви
за на бав ку са от прем ни ца -
ма и фак ту ра ма?

НЕ

13.
Да ли се пре плаћања фак -
ту ра ком пле ти ра до ку мен -
та ци ја о на бав ци?

НЕ

14.
Да ли лице које кон тро ли -
ше фак ту ру то и ове ра ва
сво јим по тпи сом?

НЕ

15. Да ли се врше аван сна
плаћања на бав ки? ДА

16.
Ако је одго вор ДА, да ли се
аван сна плаћања по себ но
одоб ра ва ју?

ДА

17.
Да ли се код на бав ки које су
аван сно плаћене спро во ди
иста про це ду ра при је ма?

ДА

18.
Да ли овлашћења за
плаћање по себ но одоб ра -
ва ме наџ мент?

ДА

19.

Да ли служ ба за на бав ку
при пре ма на ло ге за
плаћање? Ако је одго вор
НЕ, упи ши те ко врши при -
пре му на ло га.

НЕ
ра чу -
но во -
дство

20.

Да ли служ ба која при пре ма
на ло ге за плаћање врши кон -
тро лу фак ту ра и упо ређује са
за пис ни ком о при је му?

ДА

21. Да ли се плаћања по не кад
врше ком пен за ци јом? ДА

22.

Ако је ДА, да ли се при ли ком
скла па ња ком пен за ци о них
уго во ра укљу чу ју и про да ја и 
на бав ка и фи нан си је?

ДА

Укуп но одго во ра: да = 13; не = 9; Н/П = 1.
Миш ље ње: ризик ин тер них кон тро ла на бав ки се
може оце ни ти као низ ак.

Упит ник за оце ну сис те ма ин тер них кон тро ла
у цик лу су за ли ха.
Пред мет: Кон тро ла за ли ха Кли јент:"XX" д.о.о. 

Да тум извођења: 30.11.2005.
Ре ви зи ју из вршио: 

Р.Б. ПИТАЊА ДА НЕ Н/П ПРИМ
ЕДБА

1.

Да ли су за ли хе раз умно
фи зич ки за штићене од
оштећења и крађе
(одређени про сто ри, огра -
ни чен при ступ скла диш ту)?

ДА

2.
Да ли су за хте ви за из да ва -
ње ма те ри ја ла на уста ље -
ним об рас ци ма?

ДА

3.

Да ли је особ ље кон тро ле
за ли ха одво је но од на бав -
ке, при је ма, ис по ру ке и
књи же ња?

НЕ

4.

Да ли је особ ље кон тро ле
одго вор но за кон тро ли са -
ње ула за и из ла за из скла -
диш та?

НЕ

5.

Да ли је особ ље кон тро ле за -
ли ха или дру го особ ље одго -
вор но за над гле да ње ни воа
за ли ха и из веш та ва ње?

ДА

6. Да ли се за ли хе оси гу ра ва ју? НЕ

7.

Да ли до ку мен та из да је особ -
ље не за вис но од ис по ру ке,
при је ма, ра чу но во дства, про -
из вод ње и кон тро ле за ли ха?

НЕ
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8. Да ли се до ку мен ти кон ти ну -
и ра но ажу ри ра ју по вре ме ну? ДА

9.
Да ли се до ку мен ти
усклађују са књи гом кон -
трол них ра чу на?

ДА

10.

Да ли су до ку мен та (фак ту -
ре, от прем ни це,...) у вези
са за ли ха ма пре тход но ну -
ме ри са на, одоб ре на и по -
сла та ра чу но во дству?

ДА

11. Да ли се трош кови ажурно
об ухва та ју? ДА

12.
Да ли се књи го вође стал но
из веш та ва ју о про це су
про из вод ње? 

ДА

13.

Да ли су ди рек тни и ин ди -
рек тни про из вод ни трош -
ко ви об ухваћени до вољ но
де таљ но да омо гућава ју
тач но одређење трош кова
за не дов рше ну про из вод -
њу, по луп ро из во де и го то -
ве про из во де?

НЕ

14.

Да ли се од одго вор них за
про из вод њу тра жи об јаш -
ње ње за ва ри ја ци је у цени
и ко ли чи ни?

ДА

15. Да ли се ин вен тар упо ре до
са књи же њем и от пи су је? ДА

16.
Да ли се ба рем јед ном го -
диш ње врши фи зич ко пре -
бро ја ва ње?

ДА

17.

Да ли се пе ри о дич на пре -
бро ја ва ња за ли ха
усклађују са ста њем на до -
ку мен ти ма?

ДА

ДА НЕ Н/П УКУПНО:
Укуп -
но

одго -
во ра:

12 5 0 17

Оце на: Сред њи ниво ри зи ка
Оба ве за до ку мен то ва ња еле ме на та ра чу но во -

дстве ног сис те ма за ек стер не ре ви зо ре про пи су ју
ре ви зор ски стан дар ди и оства ру је се опи сом ра -
чу но во дстве них по сту па ка, кон тро ла, ра чу на
глав не књи ге, еви ден ци ја и из веш та ја упот ре бом
ди јаг ра ма тока12. Ди јаг рам тока опи су је по сто -
јећи ра чу но во дстве ни про цес са ци љем олак ша -
ва ња раз уме ва ња сис те ма ин тер не кон тро ле кли -
јен та од стра не ре ви зо ра као и за ис тра жи ва ње
могућнос ти ње го вог по бољ ша ња. При из ра ди ди -

јаг ра ма ток до ку мен та креће од врха до дна ди јаг -
ра ма кроз сле деће ко ра ке из ра де13: утврђива ње
по чет ка и кра ја про це са; иден ти фи ко ва ње свих
ко ра ка про це са; црта ње ди јаг ра ма тока; про ве ра -
ва ње да ли ди јаг рам тока одго ва ра ствар ном про -
це су и врше ње евен ту ал них ко рек ци ја. При ка зан
је ди јаг рам тока до ку мен та ци је у пред узећу за
про дај ну транс акцију (кре та ње про дај не фак ту ре
са пра тећом до ку мен та ци јом у одређеном
предузећу). 

На осно ву при ка за ди јаг ра ма ре ви зор до но си
за кључ ке: о при ро ди, по рек лу, кључ ним про це -
си ма и току транс акције, ажур нос ти књи го во -
дства, вре ме ну из ра де из веш та ја и коме су дос -
тав ље ни из веш та ји. Једи ни не дос та так упот ре бе
ди јаг ра ма тока од но си се на си ту а ци ју која на ста -
је када се у јед ном ди јаг ра му об ухва та ју сва до ку -
мен та која на ста ју у ра чу но во дстве ном сис те му,
што до во ди до пре трпа нос ти и не јас ноће ди јаг ра -
ма. Ово води не ра зу ме ва њу и сло же нос ти ди јаг -
ра ма па се ре ше ње на ла зи у по јед нос тав љи ва њу
ди јаг ра ма и при ка зи ва њу само на јваж ни јих про -
це са за раз уме ва ње ин тер не кон тро ле кли јен та.

4. Кон трол ни по ступ ци 
у сис те му ин тер не кон тро ле

Нај зна чај ни ји кон трол ни по ступ ци који доп -
ри но се ефи кас нос ти ин тер не ра чу но во дстве не
кон тро ле су14: 
1. под е ла дуж нос ти;
2. пра вил но одоб ра ва ње транс акција и ак -

тив нос ти;
3. адек ват но диз ај ни ра ње и упот ре ба до ку -

ме на та и из веш та ја;
4. при ступ имо ви ни и до ку мен ти ма и
5. не за вис не про ве ре пер фор ман си.

По де ла дуж нос ти је кон трол ни по сту пак
који се од но си на за хтев да јед ну по слов ну транс -
акцију у пред узећу од ње ног по чет ка до кра ја ни -
кад не из врша ва јед но лице. С об зи ром на то да
сва ка по слов на транс акција има че ти ри фазе:
овлашћење (одоб ре ње), из врша ва ње, еви ден ти -
ра ње транс акције и над зор, за хте ва се да из врше -
ње сва ке фазе буде у над леж нос ти раз ли чи тих
лица. Овим ре ше њем се от е жа ва орга ни зо ва ње,
из врше ње и при кри ва ње про не ве ра и кри ми нал -
них рад њи. Са мим тим, под е лом дуж нос ти ко јом
се оне мо гућава об ав ља ње не ком па ти бил них
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функ ци ја доп ри но си се ефи кас нос ти ин тер не ра -
чу но во дстве не кон тро ле и сис те ма ин тер не кон -
тро ле пред узећа. 

Ефек тив ни сис тем ин тер не кон тро ле за хте ва
де фи ни са ње јас не по ли ти ке овлашћења и одоб ре -
ња транс акција. Нај већа овлашћења по се ду је
управ ни одбор пред узећа који де фи ни ше које по -
слов не транс акције тре ба да буду ини ци ра не
општим, а које спе ци јал ним одоб ре њем. При ро -
да, обим и учес та лост по јав љи ва ња неке транс -
акције одређују врсту одоб ре ња које се за хте ва да
би она ушла у про цес из врше ња. За транс акције
које се спо ра дич но јав ља ју (по пут оних које се од -
но се на про ши ре ње про из вод ње, ку по ви ну или
про да ју дела пред узећа, на бав ку основ них сред -
ста ва зна чај ну по из но су) на јчешће се за хте ва по -
себ но одоб ре ње како би биле из врше не. Општа
одоб ре ња се за хте ва ју за из врше ње транс акција
које су део сва код нев ног по сло ва ња. Без одоб ре -
ња општег или спе ци фич ног, ни јед на транс -
акција не би тре ба ло да буде извршена. 

У циљу до би ја ња по узда них и тач них ра чу но -
во дстве них под а та ка, не опход но је транс акције
ис прав но еви ден ти ра ти у ра чу но во дству и пра -
вил но кла си фи ко ва ти на ра чу ни ма. Оства ре ње
овог циља умно го ме за ви си од до ку ме на та и ра чу -
но во дстве них еви ден ци ја које по сто је у пред -
узећу и пред став ља ју одраз свих из врше них
транс акција. Има јући у виду да су до ку мен ти фи -

зич ки до ка зи из врше не транс акције и чине траг
ре ви зи је, не опход но је адек ват но ре ши ти пи та ње
диз ај ни ра ња и упот ре бе до ку ме на та. Адекватна
ре ше ња за хте ва ју диз ај ни ра ње до ку ме на та тако
да се ми ни ми зу је број раз ли чи тих фор ми до ку ме -
на та, из врши ну ме ра ци ја до ку ме на та при штам пи
и на тај на чин об ез бе ди кон тро ла над не ко -
ришћеним до ку мен ти ма, као и оним који не дос -
та ју чиме се по сти же лакоћа ком пле ти ра ња
документације. 

Прис туп имо ви ни и до ку мен ти ма тре ба да
буде омо гућен ис кљу чи во овлашћеним осо ба ма.
Пос ти же се фи зич ким ме ра ма за шти те и огра ни -
че њем при сту па сре дстви ма и ра чу но во дстве ним
за пи си ма. Фи зич ке мере за шти те укљу чу ју мере
по пут за кљу ча ва ња скла диш та за ли ха и упот ре ба
се фо ва от пор них на ват ру за го то ви ну и хар ти је
од вред нос ти. При ро да сред ста ва об ич но
одређује врсту фи зич ке мере која се при ме њу је.
Раз ли чи то об ез беђење за хте ва за шти та за ли ха на -
ки та и зла та у од но су на шљу нак и пе сак. Огра ни -
че ње при сту па сре дстви ма и ра чу но во дстве ним
еви ден ци ја ма овлашћеном особ љу пре тпос тав ља
јас но пре но ше ње овлашћења и одго вор нос ти. За -
пос ле ни мо ра ју зна ти који су њи хо ви за да ци, што
под ра зу ме ва де фи ни са ње овлашћења и одго вор -
нос ти за сва ког по је дин ца. Огра ни че ње при сту па
ра чу но во дстве ним еви ден ци ја ма лак ше је у пред -
узећима која ко рис те елек трон ску об ра ду под а та -
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ка упот ре бом ло зин ки и ши фа ра. Овим ме ра ма
при ступ је огра ни чен овлашћеним осо ба ма па је
сма ње на ве ро ват ноћа на стан ка про не ве ра и
грешки. 

Не за вис не про ве ре су кон трол ни по ступ ци
који под ра зу ме ва ју усклађива ње на ста лих ра чу -
но во дстве них еви ден ци ја, поређењем са по ве за -
ним сре дстви ма, до ку мен ти ма и кон трол ним ра -
чу ни ма. Нај чешће се врши упо ређење ра чу но во -
дстве них еви ден ци ја са: из врше ним по пи си ма
имо ви не (пе ри о дич но из врше ни по пи си), кон -
трол ним су ма ма (усклађива ње књи ге из лаз них
фак ту ра и укуп но при мље не го то ви не), ек стер но
при куп ље ним ин фор ма ци ја ма (усклађива ња при -
мље них ра чу на са из веш та ји ма до бав ља ча), кон -
трол ним ра чу ни ма (усклађива ње књи ге из лаз ни
ра чу на са кон трол ним ра чу ном у глав ној књи зи).
Ефек тив ност усклађива ња умно го ме за ви си од
не за вис нос ти осо бе која је из врша ва. Лице коме
је по ве ре но ру ко ва ње го то ви ном у бла гај ни не би
тре ба ло да врши њен по пис и сл.

5. Ефи кас на струк ту ра ин тер не 
ра чу но во дстве не кон тро ле и доп ри нос 

не за вис не ре ви зи је

Зна чај ин тер не ра чу но во дстве не кон тро ле и
ин тер не кон тро ле уопште је кроз пре тход на из ла -
га ња умно го ме на зна чен. Успос тав ља ње сис те ма
ин тер не кон тро ле кли јен та није га ран ци ја ње ног
успеш ног функ ци о ни са ња. Само се мере које до -
жи ве сва код нев ну им пле мен та ци ју и не чине
мртво сло во на па пи ру смат ра ју де лот вор ним у
спре ча ва њу не пра вил нос ти и гре ша ка и њи хо ва
при ме на води ка оства ри ва њу ци ље ва пред узећа.
Пос ти за ње ефи кас не ра чу но во дстве не ин тер не
кон тро ле није јед нос та ван ни крат ко ро чан про -
цес. С об зи ром на то да је ди на мич ност при сут на
у сва код нев ном по сло ва њу кли јен та, не по сто ји
је ди нстве ни, јед нос та ван и не про мен љив на чин
по сло ва ња пред узећа. Про ме не су сва код нев не и
не опход но је при ла гођава ти им се да би се опста -
ло у по слов ном све ту. Сто га, не прес та на при ла -
гођава ња сис те ма ин тер не кон тро ле но вонас та -
лим ри зи ци ма (како би их спре чи ли) по ста ју глав -
но орга ни за ци о но пра ви ло које води ка успе ху.
Устро јство ефи кас ног сис те ма ин тер не кон тро ле
за хте ва ре ша ва ње до ку мен та ци о ног, еви ден ци о -
ног и из веш тај ног ас пек та сва ког по слов ног
догађаја (трансакције).

До ку мен та ци о ни ас пе кат по слов не транс -
акције од но си се на по тре бу за до ку мен то ва -
ношћу на стан ка по слов не про ме не, од но сно ре -
ле ван тном по слов ном про ме ном смат ра се само
транс акција коју по тврђује до ку мент као пи са на
ис пра ва о ње ном на стан ку и је ди но до ку мен то ва -
не по слов не про ме не могу бити пред мет еви ден -
ци је у по слов ним књи га ма пред узећа15. До ку мен -
та пред став ља ју не об рађени ма те ри јал. Сад рже
си ро ве под ат ке који су ве о ма де таљ ни и по из -
врше ној ра чун ској, суш тин ској и ма те ри јал ној
лик ви да ту ри основ су еви ден ци је у по слов ним
књи га ма. Исправ на до ку мен та, као основ еви ден -
ци је, дају пе чат укуп ном ква ли те ту ра чу но во -
дстве ног сис те ма пред узећа и пред став ља ју нит
која се про вла чи кроз еви ден ци о ни ас пе кат до са -
мог из веш та ва ња, де тер ми ни шући ис ти ни тост и
об јек тив ност из веш та ја. Као што код не ста бил -
них те ме ља ни кућа није ста бил на, тако ни фи нан -
сиј ски из веш та ји нису ис ти ни ти уко ли ко није за -
до во љен при нцип документованости.

Еви ден ци о ни ас пект по слов не про ме не од но -
си се на по тре бу за еви ден ти ра њем до ку мен то ва -
них по слов них про ме на у по слов ним књи га ма
пред узећа. На об а вез ност еви ден ти ра ња по слов -
них про ме на ука зу је и за кон ска ре гу ла ти ва, па се
као по слов не књи ге по јав љу ју: днев ник, глав на
књи га и помоћне књи ге16. У њима су под а ци сис -
те ма ти зо ва ни, дати су зби ро ви и међузби ро ви
који су ре ви зо ру по треб ни за ана ли зи ра ње ис ти -
ни тос ти транс акција.

Извеш тај ни ас пе кат по слов них транс акција
од но си се на по тре бу за сис те ма ти за ци јом под а -
та ка, по ка за те ља и ин фор ма ци ја сад ржа них у по -
слов ним књи га ма и њи хо вим пре зен то ва њем у
про пи са ним об рас ци ма. Пре ма на ве де ном За ко ну
о ра чу но во дству и ре ви зи ји, пред узећа сас тав ља -
ју сле деће фи нан сиј ске из веш та је: би ланс ста ња,
би ланс успе ха, из веш тај о нов ча ним то ко ви ма,
из веш тај о про ме на ма на ка пи та лу, на по ме не уз
фи нан сиј ске из веш та је и ста тис тич ки анекс (члан
25). Ови из веш та ји су пред мет фи нан сиј ске ре ви -
зи је и ре ви зор даје миш ље ње о њи хо вој ис ти ни -
тос ти и об јек тив нос ти у ре ви зор ском из веш та ју,
оства ру јући основ ни циљ ревизије.  

Ефи ка сан ра чу но во дстве ни сис тем по себ ну
паж њу по свећује уте ме ље њу про це ду ре која ће17:

= одре ди ти и укњи жи ти све ва ља не транс -
акције;
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= опи са ти на вре мен ској осно ви транс акције у
до вољ но де та ља да би била омо гућена пра -
вил на кла си фи ка ци ја транс акција за фи нан -
сиј ско из веш та ва ње;

= из ме ри ти вред ност транс акција на на чин
који омо гућава књи же ње њи хо ве тач не
нов ча не вред нос ти у фи нан сиј ским из веш -
та ји ма;

= одре ди ти вре мен ско раз доб ље у ком су се
транс акције до го ди ле и омо гућити књи же ње
транс акција у пра вом ра чу но во дстве ном
раз доб љу и

= ис прав но при ка за ти транс акције и об ја ви ти
их у фи нан сиј ским из веш та ји ма.

  Осим адек ват ног ре ше ња ових пи та ња ра чу -
но во дстве ног сис те ма кли јен та који са чи ња ва
срж ин тер не кон тро ле, не опход но је успос та ви ти
и об ез бе ди ти ефи кас ност у спро вођењу кон трол -
них по сту па ка који се до да ју ра чу но во дстве ном
сис те му како би се об ез бе ди ло да ра чу но во дстве -
ни сис тем про из во ди тач не и по узда не под ат ке.
На при мер, део ра чу но во дстве ног сис те ма пред -
узећа је об ухва та ње по тра жи ва ња од ку па ца. Бе -
ле же се све по је ди нач не транс акције са куп ци ма,
као и њи хо во су ми ра ње на ра чу ну у глав ној књи -
зи. Кон трол ни по ступ ци се уста нов ља ва ју у об -
лас ти на пла те по тра жи ва ња како би се об ез бе ди -
ло пра вил но за ду же ње ана ли тич ких ра чу на ку па -
ца, об ез бе ди ло да све ис по ру ке куп ци ма буду
фак ту ри са не и да сви ра чу ни гла се на ис пра ван
износ. 

Успос тав ља њу ин тер не ра чу но во дстве не
кон тро ле као и ње ном бо љем функ ци о ни са њу са
сво је стра не доп ри но си не за вис на ре ви зи ја. Ако
пођемо од чи ње ни це да про цес ре ви зи је за по чи -
ње про ве ром сис те ма ин тер не кон тро ле намеће се
за кљу чак да је ка рак те ру ефи кас нос ти сис те ма
ин тер не кон тро ле кли јен та по свећена зна чај на
паж ња ре ви зо ра. На осно ву не за вис ног сту ди ра -
ња и оце њи ва ња сис те ма ин тер не кон тро ле, ре ви -
зор сти че саз на ња и уве ра ва ња о сис те му ин тер не
кон тро ле кли јен та. Сво је на ла зе ре ви зор на сто ји
да учи ни ко рис ним за кли јен та у виду пре по ру ка
и са ве та за пре ва зи ла же ње уоче них не дос та та ка.
За са рад њу ре ви зо ра са кли јен том у по гле ду от -
кла ња ња уоче них не дос та та ка ре ви зо ри су за ин -
те ре со ва ни по што от кла ња ње не дос та та ка и
успос тав ља ње по узда ни јег сис те ма ин тер не кон -
тро ле олак ша ва рад ре ви зо ра у на ред ном ан гаж -
ма ну, сма ње њем кон трол ног ри зи ка. По из врше -
ном сту ди ра њу и оце ни сис те ма ин тер не кон тро -
ле, ре ви зо ри сас тав ља ју и дос тав ља ју ру ко во -
дству из веш тај о ин тер ној кон тро ли, који у слу ча -
ју от кри ва ња озбиљ них сла бос ти у ин тер ној кон -
тро ли сад ржи су гес ти је за њи хо во от кла ња ње.

Упућива њем пис ма ру ко во дству успос тав ља се
кон такт са орга ни ма упра ве, што може ути ца ти на
боље раз уме ва ње услу га које пру жа ју не за вис ни
ре ви зо ри. Има јући у виду да из веш тај о ин тер ној
кон тро ли сад ржи уоче не сла бос ти у функ ци о ни -
са њу сис те ма ин тер не кон тро ле, као и су гес ти је
за њи хо во от кла ња ње, јас но је да не за вис на ре ви -
зи ја доп ри но си ефек тив нос ти пред узећа по што је
циљ сис те ма ин тер не кон тро ле об ез беђење раз -
умног уве ре ња да ће ци ље ви пред узећа бити
оства ре ни. Не за вис ни ре ви зо ри по се ду ју ис кус -
тво из раз ли чи тих ан гаж ма на код кли је на та чије
по сло ва ње се може бит но раз ли ко ва ти. Обав ља -
ње не за вис не ре ви зи је код кли јен та који по слу ју у
раз ли чи тим де лат нос ти ма омо гућава им сти ца ње
саз на ња о кон трол ним сис те ми ма који сад рже
раз но врсна ре ше ња. Ова саз на ња об огаћују ис -
кус тва ре ви зо ра и чине их ком пе тен тним ли ци ма
за пру жа ње са ве та и су гес ти ја кли јен ту у ње го -
вим на по ри ма да по бољ ша и учи ни ефи кас ни јим
свој сис тем ин тер не кон тро ле. Овај ас пе кат са -
рад ње кли јен та и ре ви зо ра намеће за кљу чак да је
ре ви зи ја у служ би бо љег и ефек тив ни јег по сло ва -
ња кли јен та, па ис плаћени хо но ра ри ре ви зо ри ма
нису тро шак већ ис пла ти ва инвестиција клијента.

Зак љу чак

Фор ми ра ње и из ра жа ва ње миш ље ња о ис ти -
ни тос ти и об јек тив нос ти фи нан сиј ских из веш та -
ја ре ви зор врши на осно ву при куп ље них ква ли -
тет них до ка за. При куп ља ње до ка за пред став ља
срж ре ви зор ског рада. У про це су ре ви зи је фи нан -
сиј ских из веш та ја ре ви зо ри на јпре раз мат ра ју по -
сто ја ње и адек ват ност функ ци о ни са ња сис те ма
ин тер не ра чу но во дстве не кон тро ле, при ме ном
ме то да пре ли ми нар ног пре гле да, извођењем про -
це ду ре “шет ња – кроз”, утврђива њем кон трол них
про це ду ра на које се може осло ни ти, иден ти фи -
ко ва њем цик лу са транс акција и до ку мен то ва њем
сис те ма ин тер них кон тро ла. Сис тем ин тер не ра -
чу но во дстве не кон тро ле пред став ља скуп по ли -
ти ка и по сту па ка које је усво ји ло ру ко во дство
пред узећа ради об ез беђења адек ват ног оства ре -
ња де фи ни са них спе ци фич них ци ље ва. Сис тем
ин тер не кон тро ле са чи ња ва ју ра чу но во дстве ни
сис тем, кон трол не по ли ти ке и по ступ ци и кон -
трол но окру же ње. Одго вор ност за успос тав ља ње
и функ ци о ни са ње сис те ма ин тер них ра чу но вос -
тве них кон тро ла има ме наџ мент пред узећа, док је
ре ви зор одго во ран за вред но ва ње по сто јеће ин -
тер не кон тро ле и про це ну кон трол ног ри зи ка. За
до ку мен то ва ње раз уме ва ња сис те ма ин тер не кон -
тро ле ре ви зо ри се на јчешће слу же упит ни ком, на -
ра тив ним опи сом и ди јаг ра мом тока до ку мен та -
ци је. Пос то ја ње сис те ма ин тер не ра чу но во дстве -
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не кон тро ле код кли јен та, као и ње го во ефи кас но
функ ци о ни са ње умно го ме олак ша ва рад не за вис -
ном ре ви зо ру, ути чући на ре ду ко ва ње об и ма и
вре ме на суш тин ског  тес ти ра ња које ре ви зо ри
спроводе.
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др Вла ди мир
ЊЕГОМИР*

Управ ља ње одштет ним за хте ви ма
у оси гу ра ва јућим друш тви ма

Ре зи ме

Основ на сврха по сто ја ња оси гу ра ња јес те об еш тећење, од но сно по сред на над окна да
ште те коју пре трпи оси гу ра ник. Пос ту па ње по до би је ном одштет ном за хте ву када на -
сту пи оси гу ра ни слу чај и ње го ва брза и пра вич на ис пла та, уко ли ко је оства ре ње ри зи ка у
скла ду са усло ви ма оси гу ра ња, пред став ља основ ну об а ве зу оси гу ра ва ча. Брзи на ре ша ва -
ња одштет них за хте ва и фер и пра вов ре ме на ис пла та ште та об ухваћених уго во ром о
оси гу ра њу могу бити еле мен ти унап ређења кон ку ре нтске пред нос ти и на јснаж ни је сре -
дство мар ке тин га. Оси гу ра ва јућа друш тва која ефи кас но ре ша ва ју одштет не за хте ве
са успе хом ће при вући нове оси гу ра ни ке, при ба ви ти више ка пи та ла уз ис тов ре ме но сма -
ње ње трош ко ва. Инфор ма ци о ни сис те ми омо гућава ју оси гу ра ва јућим друш тви ма да
ефи кас ни је управ ља ју одштет ним за хте ви ма, да их ре ша ва ју брже, пре циз ни је, јед нос -
тав ни је и уз ниже трош ко ве. Има јући у виду зна чај управ ља ња одштет ним за хте ви ма и
на кна де ште та за еко но ми ју, по је дин це и друш тво у це ли ни, у раду су по ред на ве де них пи -
та ња обрађене и пре по ру ке на јбо љих прак си за управ ља ње одштет ним за хте ви ма.

Увод 

По сао оси гу ра ња је сло жен и под ра зу ме ва
при ме ну тер ми но ло ги је чес то не ра зум љи ве ли -
ци ма из ван сек то ра оси гу ра ња. Међутим, по сто ји
тер мин који сви пре поз на ју, с об зи ром на ње гов
зна чај. Реч је о одштет ним за хте ви ма који пред -
став ља ју јав нос ти на јви ше из ла га ни ас пе кат по -
сло ва ња оси гу ра ва јућих друш та ва и од чи јег
адек ват ног управ ља ња за ви се и сам опста нак и
раз вој тржиш та оси гу ра ња. Сва ко ко по се ду је по -
ли су оси гу ра ња може јед ном, када на сту пи оси -
гу ра ни слу чај, бити укљу чен у про цес про це не и

лик ви да ци је ште та. Када се у том про це су деси
не што не пред виђено, када се одштет ни за хте ви
оспо ра ва ју, када се не ис пла те на вре ме или се
уопште не ис пла те, оси гу ра ни ци по ста ју не за до -
вољ ни. Крат ко роч но по смат ра но, так во ста ње се
одра жа ва на ума ње ње ре пу та ци је, а по смат ра но
на дужи рок и сам опста нак оси гу ра ва јућег друш -
тва може бити угро жен. Такође, не одго ва ра јуће
по сту па ње са одштет ним за хте ви ма може угро зи -
ти и јав но по ве ре ње у ин сти ту ци ју оси гу ра ња
које је, има јући у виду чи ње ни цу да оси гу ра ње за -
хте ва плаћање пре ми је у са даш њос ти у за ме ну  за
обећање плаћања у будућнос ти уко ли ко се оства -

Пос лов не финансије

УДК 368.025.85;
         005.5:368.025.85
Прег лед ни на учни чла нак

*) Пос лов ни ана ли ти чар у Q-Sphere Development, Бе ог рад



ри оси гу ра ни слу чај, кључ но за опста нак и раз вој
овог сек то ра. Број ни при ме ри не а дек ват ног
управ ља ња одштет ним за хте ви ма оси гу ра ва -
јућих друш та ва у Срби ји то ком де ве де се тих го ди -
на, по себ но у об лас ти оси гу ра ња ау то од го вор -
нос ти, који су до ве ли до гу бит ка по ве ре ња јав -
нос ти у ин сти ту ци ју оси гу ра ња, по тврђују на ве -
де ну чињеницу.

Једна од кључ них ка рак те рис ти ка оси гу ра ња, 
по де фи ни ци ји, јес те на кна да ште те од но сно об -
еш тећење оси гу ра ни ка у слу ча ју на сту па ња оси -
гу ра ног ри зи ка. Пром тним по сту па њем по
одштет ним за хте ви ма оси гу ра ни ка, оси гу ра ва -
јућа друш тва над окнађују ште те код имо вин ских
оси гу ра ња, од но сно ис плаћују оси гу ра не суме
код оси гу ра ња лица. Нак на да на ста ле ште те омо -
гућава по је дин ци ма, фа ми ли ја ма и пред узећима
да се по вра те у фи нан сиј ско ста ње у ко јем су били
пре на стан ка, од но сно ре а ли за ци је ри зи ка. Као
ре зул тат тога оси гу ра ни ци могу одржа ти фи нан -
сиј ску си гур ност. С об зи ром на то да су оси гу ра -
ни ци за хва љу јући по сто ја њу оси гу ра ња, у фи -
нан сиј ском смис лу, по вра ти ли свој но вац на кон
што се гу би так де сио, они се неће при јав љи ва ти
за јав ну од но сно со ци јал ну помоћ, нити ће тра -
жи ти фи нан сиј ску помоћ од рођака и при ја те ља.
Са дру ге стра не, пред узећима об еш тећење које
им оси гу ра ње пру жа за слу чај на стан ка оси гу ра -
ног штет ног догађаја омо гућава да оста ну у по -
слу, а за пос ле ни ма да за држе сво ја рад на мес та.
До бав ља чи на став ља ју да до би ја ју по руџ би не, а
по тро ша чи могу на ста ви ти да до би ја ју про из во де
и услу ге које по тра жу ју. Чи та во друш тво је на до -
бит ку, с об зи ром на то да се по рес ка осно ви ца не
ума њу је јер се друш тве на реп ро дук ци ја оства ру -
је на кон ти ну и ра ној осно ви. Дак ле, функ ци ја на -
кна де ште те јед на је од на јваж ни јих со ци јал них и
еко ном ских функ ци ја оси гу ра ња и основ ни раз -
лог за кљу че ња уго во ра о оси гу ра њу, од но сно, на -
стан ка и по сто ја ња осигурања уопште. 

Осим њи хо вог еко ном ског и со ци јал ног
значаја, из пер спек ти ве сек то ра оси гу ра ња,
одштет ни за хте ви пред став ља ју за њу на јвећи
тро шак. На при мер, они чине 80% укуп них трош -
ко ва Lloyd’s-а, који је само у 2004. го ди ни, на
осно ву про ви зи ја да тих за ре ша ва ње одштет них
за хте ва, имао трош ко ве у ви си ни од 500 ми ли о на
фун ти. У САД је у 2007. го ди ни била слич на си ту -
а ци ја. Од 439,1 ми ли јар ди до ла ра нето зарађене

пре ми је 298,6 ми ли јар ди до ла ра чи ни ли су трош -
ко ви по осно ву на ста лих ште та. Такође, је дан од
кључ них раз ло га за па да ња оси гу ра ва јућих друш -
та ва у не сол вен тност јес те не одго ва ра јућа про це -
на могућих ште та1, од но сно већа ва ри ја ци ја
ствар них у од но су на оче ки ва не ште те. Има јући у
виду на ве де но, јас но је због чега оси гу ра ва јућа
друш тва мо ра ју раз мот ри ти про бле ма ти ку и кон -
ти ну и ра но пре ис пи ти ва ти сво је про це се по сту -
па ња по одштет ним за хте ви ма осигураника. 

1. Основ ни ци ље ви и ко ра ци управ ља ња
одштет ним за хте ви ма 

Сва ко оси гу ра ва јуће друш тво у свом сас та ву
има оде ље ње или неки дру ги об лик орга ни зо ва ња
који се бави пи та њи ма про це не и лик ви да ци је
ште та. Ве ли чи на и ком плек сност одштет них за -
хте ва услов ља ва ју и број суб је ка та које ће оси гу -
ра ва јуће друш тво ан га жо ва ти у про це ни оства ре -
не ште те. На при мер, ре ша ва ње одштет них за хте -
ва у об лас ти жи вот них оси гу ра ња2 ре ла тив но је
јед нос тав но и не за хте ва по себ ну ек спер ти зу из -
ван оси гу ра ва јућег друш тва, за раз ли ку од слу ча -
ја оства ре ња ка тас тро фал них догађаја, који су по
пра ви лу сло же ни и чес то узро ку ју ис тов ре ме но
при јав љи ва ње ве ли ког бро ја одштет них за хте ва.

Пос то ји не ко ли ко кључ них, ба зич них ци ље ва
про це са управ ља ња одштет ним за хте ви ма, а то
су3: ве ри фи ка ци ја на ста ле ште те, фер и про мптна
ис пла та одштет них за хте ва и лич на помоћ оси гу -
ра ни ци ма. Први циљ управ ља ња одштет ним за -
хте ви ма јес те ве ри фи ко ва ње на стан ка оси гу ра -
ног слу ча ја. Пот реб но је одре ди ти да ли је
одређени оси гу ра ник, од но сно, имо ви на об -
ухваћена по ли сом оси гу ра ња, као и у ком сте пе ну
је об ез беђено оси гу ра ва јуће по криће за на ста нак
оси гу ра ног слу ча ја. Оси гу ра ва јућа друш тва
такође на сто је да управ ља њем одштет ним за хте -
ви ма об ез бе де фер и про мптну ис пла ту оправ да -
них одштет них за хте ва. На и ме, уко ли ко се ва ли -
дан одштет ни за хтев одби је угро же на је основ на
со ци јал на, еко ном ска и уго вор на сврха за шти те
оси гу ра ни ка пу тем оси гу ра ња. Као по сле ди ца,
ре пу та ци ја оси гу ра ва јућег друш тва може бити
угро же на а про да ја но вих про из во да оси гу ра ња
може бити огра ни че на. Овде се нема у виду само
по тре ба за ис пу ње њем ва лид них за хте ва, већ и
из бе га ва ње пре ко мер них и пре вар них одштет них
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за хте ва, јер ис пла та так вих одштет них за хте ва
може у крај њем ис хо диш ту ре зул ти ра ти ви шим
пре ми ја ма за оста ле оси гу ра ни ке. Број ни су при -
ме ри овак вих одштет них за хте ва као што су ла -
жи ра ње са об раћајне не среће, при јав љи ва ње лаж -
них за хте ва оштећења код здра встве ног оси гу ра -
ња, при јав љи ва ње пре те ра но увећаних из но са
вред нос ти имо ви не укра де них при ли ком про вал -
не крађе и слич но. Укуп ни трош ко ви овак вих за -
хте ва за сек тор оси гу ра ња су огром ни. На при ме -
ру САД јас но се види да су укуп ни трош ко ви
овак вих одштет них за хте ва за сек тор оси гу ра ња
огром ни. Они се про сеч но го диш ње крећу у из но -
си ма од 85 до 120 ми ли јар ди до ла ра и ре зул ти ра ју
плаћањем до дат них 200 до 300 до ла ра пре ми је
оси гу ра ња по домаћинству. Слич на је си ту а ци ја и
у дру гим зем ља ма, као што по ка зу ју под а ци за
при мер Ве ли ке Бри та ни је где су про це не да пре -
ва ре у оси гу ра њу го диш ње овај сек тор кош та ју
више од 1 ми ли јар де фун ти4. У циљу ре гу ла ци је
ових про бле ма, оси гу ра ва јућа друш тва мо ра ју
има ти унап ређено управ ља ње одштет ним за хте -
ви ма које им може омо гућити иден ти фи ко ва ње
так вих одштет них за хте ва, об уста ви ти ис пла те у
слу ча је ви ма када се сум ња на пре ва ру и то оправ -
да ти при куп ља њем не опход них до ка за за суд ски
про цес. При томе, да би оси гу ра ва јућа друш тва
оства ри ла свој циљ, про мптне ис пла те одштет -
них за хте ва, она не сме ју одби ти ис пла ту без
спро вођења ис тра ге оправ да нос ти одштет ног за -
хте ва и такође мо ра ју ис пла ти ти ште ту у што
краћем року и пра вич но, уко ли ко је њи хо ва об а -
ве за у раз умним окви ри ма не оспор на. Ко нач но,
трећи циљ управ ља ња одштет ним за хте ви ма јес -
те об ез беђење пер со нал не помоћи оси гу ра ни ци -
ма на кон на стан ка штет ног догађаја об ухваћеног
уго во ром о оси гу ра њу, као што је, на при мер, об -
ез беђење при вре ме ног ре ше ња стам бе ног пи та -
ња, до ко нач ног ре ше ња одштет ног за хте ва, на -
кон што је осигураницима изгорела кућа. 

Пос ту пак про це не и лик ви да ци је ште та, од -
но сно, про цес управ ља ња одштет ним за хте ви ма,
сас то ји се из не ко ли ко ко ра ка5: при ја ва ште та,
еви ден ти ра ње и фор ми ра ње пред ме та ште та,
орга ни за ци ја извиђаја и про це не ште те (која под -
ра зу ме ва струч но утврђива ње узро ка, об и ма и ви -
си не ште те пре ма пра ви ли ма стру ке), лик ви да ци -
ја, кон тро ла ште та у току лик ви да ци је, на кнад на
кон тро ла свих фаза про це не и лик ви да ци је ште та, 
по сту пак по при го во ру оси гу ра ни ка, ре зер ва ци ја

ште та (кра јем сва ког об ра чун ског пе ри о да и о за -
вршном ра чу ну врши се ре зер ва ци ја свих ште та
које нису лик ви ди ра не у текућем об ра чун ском
пе ри о ду), утврђива ње осно ва за рег рес (по што су
сва пра ва оси гу ра ни ка пре ма одго вор ном лицу
пре шла на оси гу ра ва ча, уко ли ко се про це ни да
по сто ји основ за рег рес, лик ви да тор об ез беђује
не опход ну рег рес ну до ку мен та ци ју и дос тав ља је
одго ва ра јућој служ би) и по сту пак за ште те по
осно ву за кљу че них уго во ра о са о си гу ра њу и ре о -
си гу ра њу (на кон ис плаћене ште те оси гу ра ни ку
кон ста ту је се, на пред ме ту ште те, пра во по осно -
ву са о си гу ра ња или ре о си гу ра ња, осим код ште та
за које је за кљу че но квот но ре о си гу ра ње и даље
при сту па об ра чу ну ште та са ре о си гу ра ва чи ма).
Не за ла зећи у де та ље чи та вог тех нич ког по ступ ка
про це не и лик ви да ци је ште та, који се по
одређеним пи та њи ма раз ли ку ју у за вис нос ти од
гра не оси гу ра ња, биће об јаш ње ни само кључ ни
ко ра ци про це са управ ља ња ри зи ком при мен љи ви
код било које врсте оси гу ра ња. 

На и ме, први ко рак јес те при ја ва ште те оси гу -
ра ва јућем друш тву од стра не оси гу ра ни ка или
дру гог лица које оси гу ра ник овлас ти. У по ли са ма
оси гу ра ња уо би ча је но је дата кла у зу ла која се од -
но си на по сту пак при ја ве ште те. За оси гу ра ва ча
је на јваж ни је пи та ње мо мен та при ја ве ште те јер
он об јек тив но није у могућнос ти да саз на за на -
ста нак ште те и ти пич на је кла у зу ла у по ли са ма
која пред виђа при јав љи ва ње ште те не пос ред но
на кон на стан ка штет ног догађаја или у што је
могуће краћем року. При ја ва ште те врши се пис -
ме ним пу тем и сад ржи под ат ке који се од но се на
то када, како и где је на ста ла ште та, која је при -
ближ на ви си на на ста ле ште те као и под ат ке о оси -
гу ра ни ку или уго ва ра чу оси гу ра ња уз на зна ку по -
ли се оси гу ра ња. На кон што је у оси гу ра ва јуће
друш тво при спе ла при ја ва ште те при сту па се ис -
пи ти ва њу одштет ног за хте ва. Про це ни тељ ште те
мора одре ди ти да ли је ште та по кри ве на уго во ром
о оси гу ра њу ствар но на ста ла и која је њена ве ли -
чи на како би се одштет ни за хтев мо гао при хва ти -
ти и ште та ис пла ти ти. При томе про це ни тељ по -
став ља низ пи та ња, као што су6: да ли се штет ни
догађај де сио за вре ме тра ја ња оси гу ра ва јућег
по крића на ве де ног у по ли си оси гу ра ња, да ли по -
ли са оси гу ра ња по кри ва ри зик чи јим оства ре њем
је ште та на ста ла, да ли је по ли сом оси гу ра ња по -
кри ве на ште том оштећена или униш те на имо ви -
на, да ли је лице које тра жи на кна ду ште те за то
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овлашћено, да ли се штет ни догађај де сио у окви -
ру ло ка ци је пред виђене по ли сом оси гу ра ња, да
ли је тип штет ног догађаја об ухваћен по ли сом, да
ли одштет ни за хтев сад ржи еле мен те пре ва ре или
пре уве ли ча ва ња. На кон спро ве де ног ис пи ти ва ња
ште те про це ни тељ може за тра жи ти до дат не ин -
фор ма ци је, од тра жи о ца и/или од над леж них ин -
сти ту ци ја, ко ји ма се по тврђује на ста нак штет ног
догађаја. На кон што је штет ни догађај у це ли ни
ис пи тан, фор ми ран пред мет и при куп ље на сва
не опход на до ку мен та ци ја, про це ни тељ до но си
одлу ку о ис пла ти одштет ног за хте ва оси гу ра ни -
ку. У на јвећем бро ју слу ча је ва ова одлу ка је по зи -
тив на, од но сно до ла зи до ис пла те одштет ног за -
хте ва. Међутим, ис пла та одштет ног за хте ва, уко -
ли ко се утврди ње го ва не оправ да ност, може бити
одби је на, а осим тога могуће је да одштет ни за -
хтев буде ва ли дан, али по сто ји оспо ра ва ње у вези
са ви си ном ис пла те, при чему се при сту па про це -
ду ри ре ша ва ња спо ра између оси гу ра ни ка и
осигуравача.

Це ло куп на про це ду ра об ра де одштет них за -
хте ва у ве ли кој мери за ви си од про фе си о нал нос -
ти про це ни те ља, те је због тога не опход но рећи
не што више о раз ли чи тим врста ма про це ни те ља.
У на јвећем бро ју слу ча је ва, про це ни тељ ште те је
ин тер но за пос ле но лице у оси гу ра ва јућем друш -
тву. Интер но за пос ле ни про це ни тељ од оси гу ра -
ва јућег друш тва до би ја пла ту за об ав ља ње по сло -
ва ис пи ти ва ња одштет ног за хте ва, де тер ми ни са -
ња ње го ве ви си не и саме ис пла те. Оси гу ра ва јућа
друш тва, међутим, могу ак тив нос ти управ ља ња
одштет ним за хте ви ма у одређеним слу ча је ви ма
пре пус ти ти трећој стра ни, од но сно, при вре ме но
ан га жо ва ти не за вис ног про це ни те ља. Могуће је
да то буде агент који је овлашћен за про це су и ра -
ње одштет них за хте ва ма њих из но са, при чему се
оси гу ра ник ди рек тно обраћа њему чиме се по -
сти жу већа брзи на ис пла те, ре дук ци ја трош ко ва и
за до во љство услу гом оси гу ра ни ка. Не за вис ни
про це ни тељ такође може бити ан га жо ван као фи -
зич ко лице које оси гу ра ва јућим друш тви ма нуди
услу ге про це не ште та за одређену про ви зи ју. Они
се об ич но ко рис те у ви со ко спе ци ја ли зо ва ним об -
лас ти ма или у ге ог раф ским под руч ји ма где оси -
гу ра ва јућем друш тву не би било трош ков но ефи -
кас но да за пош ља ва со пстве не људе за про це су и -
ра ње ма лог бро ја за хте ва. Такође, оси гу ра ва чи
могу ко рис ти ти услу ге про це ни тељ ског би роа
који пред став ља са мос тал ну орга ни за ци ју за пру -
жа ње услу га про це су ри а ња одштет них за хте ва и
у ко јој је за пос лен већи број про фе си о нал них
про це њи ва ча. Услу ге овог би роа об ич но се ко рис -

те код ве ли ких, ка тас тро фал них ште та где по сто -
ји по тре ба за ис тов ре ме ном об ра дом ве ли ког бро -
ја одштет них за хте ва. У свим овим слу ча је ви ма,
када оси гу ра ва јуће друш тво ко рис ти услу ге
треће стра не, реч је о про це су outsourcing-а, а
основ ни раз ло зи ње го вог ко ришћења су сма ње ње
трош ко ва и повећање ефи кас нос ти об ра де
одштет них за хте ва. На рав но, outsourcing има сво -
јих мана, а на јвеће су сма ње на си гур ност у по гле -
ду чу ва ња тај нос ти под а та ка, као и гу би так кон -
тро ле над овим из узет но зна чај ним де лом по сло -
ва ња. У спе ци фич ним си ту а ци ја ма, као што су
си ту а ци је када је одштет ни за хтев из узет но сло -
жен или када по сто ји не сла га ње између оси гу ра -
ни ка и оси гу ра ва ча у по гле ду ви си не одштет ног
за хте ва, јав ни про це ни тељ може бити ан га жо ван
од стра не оси гу ра ни ка, не оси гу ра ва ча као у пре -
тход но на ве де ним слу ча је ви ма, који за про ви зи ју, 
за вис ну од ви си не одштет ног за хте ва, об ез беђује
пру жа ње помоћи оси гу ра ни ку у об ра ди од штет -
ног за хте ва.

2. Ефи кас но управ ља ње одштет ним 
за хте ви ма у функ ци ји мар ке тин га 

оси гу ра ва јућих друш та ва

Има јући у виду кључ не ка рак те рис ти ке услу -
га, не ма те ри јал ни ка рак тер (не опип љи вост),
квар љи вост (не могу бити скла диш те не и јед ном
про пуш те на при ли ка да се про да ју је за увек из -
губ ље на, као што је слу чај са, на при мер, са том
ад во кат ског дана), хе те ро ге ност, не одво ји вост
про це са про из вод ње и по трош ње и одсус тво
влас ниш тва, јас но је да код пру жа ња услу га оси -
гу ра ња ква ли тет за ви си не од тога ко ли ко је услу -
га оси гу ра ња тех нич ки доб ро струк ту и ра на, већ
пре све га од пер цеп ци је ква ли те та од стра не кли -
је на та, од но сно, оси гу ра ни ка. Та пер цеп ци ја се
кре и ра на јснаж ни је под ути ца јем усме не речи,
тзв. word-of-mouth, јер су људи, због на ве де них
ка рак те рис ти ка услу га, на јскло ни ји по сту па њу у
скла ду са са ве ти ма сво јих при ја те ља који су ба зи -
ра ни на пре тход но сте че ном ис кус тву7. У слу ча ју
оси гу ра ва јућег сек то ра, ис кус тво у ре ша ва њу
одштет ног за хте ва биће кључ но за одређење ква -
ли те та услу ге и ши ре ње по зи тив них пре по ру ка, а
тиме и ства ра ња кон ку ре нтске пред нос ти, при -
вла че ња но вих и за држа ва ње по сто јећих оси гу ра -
ни ка.  

Кључ успе ха сва ке услуж не ком па ни је, укљу -
чу јући и оси гу ра ва јућа друш тва, јес те став ља ње
у фо кус по тро ша ча а не функ ци је. То се оства ру је
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пу тем управ ља ња од но си ма са по тро ша чи ма.
Управ ља ње од но си ма са по тро ша чи ма огле да се у
одржа ва њу и унап ређива њу од но са и за држа ва њу
по тро ша ча кроз увећану вред ност услу ге и раз вој
по ве ре ња, са тис фак ци је и снаж не со ци јал не
везе8. Да би се то оства ри ло, да би за држа ло по -
сто јеће и при вук ло нове оси гу ра ни ке, сва ко оси -
гу ра ва јуће друш тво мора на сто ја ти да упот реб -
ља ва ра фи ни ра не ин фор ма ци је о сво јим по сто -
јећим и по тен ци јал ним оси гу ра ни ци ма како би
ан ти ци пи ра ло и адек ват но одго во ри ло на њи хо ве
по тре бе. Кре и ра ње за до во љства по тро ша ча, оси -
гу ра ни ка, могуће је об ез бе ди ти ин тег ра ци јом
front и back office  функ ци ја, што под ра зу ме ва да
је мар ке тинг, као по слов на функ ци ја оси гу ра ва -
јућих друш та ва, са мос тал но немоћан да “ис по ру -
чи” пуну вред ност оси гу ра ни ци ма без адек ват не
са рад ње са про це ни те љи ма, од но сно, орга ни за -
ци о ним де лом који се бави про це су и ра њем
одштет них за хте ва. Ова са рад ња је не опход на
како би се из гра ди ла кул ту ра где пре ва зи ла же ње
оче ки ва ња пред став ља нор му сва код нев ног по -
сло ва ња, а тиме кре и ра ло сав рше но ис кус тво
оси гу ра ни ка на кон про це су и ра ња одштет них за -
хте ва. 

Унап ређено управ ља ње одштет ним за хте ви -
ма не ми нов но се у сав ре ме ним усло ви ма по сло -
ва ња мора схва ти ти као еле ме нат који по тпо ма же
мар ке тин шке ак тив нос ти оси гу ра ва јућих друш -
та ва. Сту ди ја оси гу ра ва јуће гру па ци је Chubb
Group по ка зу је да ис кус тво у по гле ду ре ша ва ња
одштет ног за хте ва код 76% ис пи та ни ка игра важ -
ну, а у ве ли ком бро ју слу ча је ва и пре суд ну уло гу
при из бо ру оси гу ра ва јућег друш тва.9 Оси гу ра ни -
ци на сто је да из бег ну оси гу ра ва јућа друш тва која
су по зна та по сво јој ло шој ре пу та ци ји у по гле ду
ис пу ње ња одштет них за хте ва. Осим усме них
пре по ру ка, у САД по сто ји и веб-стра ни ца, коју је
кре и ра ла National Association of Insurance
Commissioners, пу тем које су об ез беђене ин фор -
ма ци је по тро ша чи ма у по гле ду спор них одштет -
них за хте ва10. 

На кон ура га на Кат рин, Lloyd’s је успос та вио
ди рек тну, бес плат ну, те ле фон ску ли ни ју са на -
сто ја њем да на тај на чин по ну ди помоћ угро же -
ним оси гу ра ни ци ма и на тај на чин унап ре ди њи -
хо ву са тис фак ци ју. На кон експло зи је воза у Мум -
ба иу, јула 2006 го ди не, ин диј ски су оси гу ра ва чи
се до го во ри ли, да по јед нос тав ље њем про це са
при ја ве одштет них за хте ва, олак ша ју ис пла ту на -

кна да из оси гу ра ња11. Број ни су слич ни при ме ри
на сто ја ња оси гу ра ва јућих друш та ва да унап ре де
ис кус тво оси гу ра ни ка у по гле ду ре ша ва ња
одштет них за хте ва, повећањем ефи кас нос ти њи -
хо вог ре ша ва ња, по себ но на кон на стан ка ка тас -
тро фал них догађаја који пред став ља ју из узет но
осет љи во под руч је по сло ва управ ља ња одштет -
ним захтевима.

3. Управ ља ње одштет ним за хте ви ма на кон
ка тас тро фал них догађаја 

Ка тас тро фал ни догађаји, по себ но при род не
ка тас тро фе, пред став ља ју на јвеће штет не
догађаје који узро ку ју огром не људ ске и еко ном -
ске гу бит ке. За оси гу ра ва јућа друш тва об ич но се
на јви ше ис ти че не га тив ни фи нан сиј ски ефе кат
ка тас тро фал них догађаја. Међутим, осим фи нан -
сиј ског ути ца ја, ка тас тро фал ни догађаји има ју
снаж ног ути ца ја на управ ља ње одштет ним за хте -
ви ма. Они об ич но ре зул ти ра ју ве ли ким бро јем и
ве ли ким из но си ма одштет них за хте ва, при чему
се само управ ља ње одштет ним за хте ви ма може
ве о ма брзо пре тво ри ти у криз ни ме наџ мент. 

Без об зи ра на то ко ли ко је си ту а ци ја на ста ла
на кон не ког ка тас тро фал ног догађаја  из ван ред -
на, сва ки оси гу ра ник има не опо зи во пра во да ње -
гов одштет ни за хтев буде адек ват но, про мптно и
по ште но про це су и ран. Оси гу ра вач, са дру ге
стра не, су о чен је са хи ља да ма при ја ва одштет них
за хте ва, што за хте ва при ла гођава ња у ње го вој ло -
гис ти ци и ад ми нис тра ци ји. Уоп ште но го во рећи,
сви ка тас тро фал ни догађаји пред став ља ју сво је -
врстан тест фи зич ке и пси хич ке из држљи вос ти
не само орга ни за ци о них де ло ва који управ ља ју
одштет ним за хте ви ма, већ и чи та вих оси гу ра ва -
јућих друш та ва. Ути цај ка тас тро фал них догађаја
на управ ља ње одштет ним за хте ви ма на јбо ље се
може об јас ни ти пре ко при ме ра по сле ди ца ура га -
на Кат рин из 2005. го ди не, на јвећег ура га на на -
јра зор ни је се зо не ура га на у САД.

Ура ган Кат рин про из вео је не га тив не по сле -
ди це за сек тор оси гу ра ња које су не за памћене,
када су при род не ка тас тро фе у пи та њу. Укуп ни
гу би ци про це ње ни су на око 125 ми ли јар ди до ла -
ра, а гу би ци за сек тор оси гу ра ња на око 60 ми -
љар ди до ла ра. Про це њу је се, такође, да је се зо на
ура га на про из ве ла више од 3.5 ми ли о на одштет -
них за хте ва. При томе, оси гу ра ва јућа друш тва су
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се на шла у из узет но не за вид ној по зи ци ји. На и ме,
ре гу ла тор ни орга ни у САД врши ли су при ти сак
на оси гу ра ва че да врше ис пла те одштет них за хте -
ва без оспо ра ва ња. У слу ча ју ура га на Кат рин то је
суш тин ски зна чи ло да се оси гу ра ва јућа друш тва
на ла зе под снаж ним при тис ком по тре бе за ис -
плаћива њем оси гу ра ни ка по под не тим одштет -
ним за хте ви ма, а без фак тич ке могућнос ти да из -
врше про це ну и извиђање ште та. Ши ро ка ге ог -
раф ска рас прос тра ње ност и чес то огра ни чен
при ступ мно гим погођеним об лас ти ма оне мо -
гућава ли су про це ни те љи ма адек ват но раз мат ра -
ње сва ког одштет ног за хте ва. Осим тога, на под -
руч ји ма која су била дос туп на по ја вио се про блем
ток сич нос ти, па су про це ни те љи мо ра ли да пред -
узму мере пред острож нос ти. Нај већу про бле ма -
ти ку за оси гу ра ва јућа друш тва пред став ља ло је
пи та ње раз два ја ња ште та из аз ва них ура га ном од
оних из аз ва них на кнад ном по пла вом, јер су по -
пла ве по кри ве не на ци о нал ним про гра мом оси гу -
ра ња од по пла ва. Такође, утврђива ње ствар них
трош ко ва узро ко ва них пре ки дом по сло ва ња
пред став ља ло је из узет но сло жен про блем. Са
дру ге стра не, оси гу ра ва чи су се су о чи ли са ко ли -
зи јом за до во ље ња за хте ва ре гу ла тор них орга на и
сво јих ре о си гу ра ва ча. На и ме, ре о си гу ра ва чи ма
су, за на кна ду њи хо вог учешћа у ште ти, по треб ни
чврсти до ка зи да је це ло ку пан про цес управ ља ња
одштет ним за хте ви ма из ве ден на при кла дан на -
чин. У суш ти ни од но са оси гу ра ва ча и ре о си гу ра -
ва ча, по пи та њу об ра чу на ште та, на ла зи се об а ве -
за оси гу ра ва ча да ре о си гу ра ва че из вес ти о на ста -
лим одштет ним за хте ви ма и, уко ли ко је могуће,
ре о си гу ра ва че укљу чи у про цес об ра де одштет -
них за хте ва. У слу ча ју ура га на Кат ри на то није
било могуће, а осим тога, број не ини ци јал не ис -
пла те су врше не на бази ex gratia што под ра зу ме -
ва да за њих није могуће до би ти по враћај од
реосигуравача.

Без одго ва ра јућег при пре ма ња, пре вен ци је
ште та и ак ци о них пла но ва, оси гу ра ва јућа друш -
тва се ве о ма брзо могу су о чи ти са чи та вим низ ом
про бле ма ре ша ва ња ве ли ког бро ја одштет них за -
хте ва у из узет но крат ком вре ме ну, од но сно, наћи
се у си ту а ци ји слич ној оној на кон ура га на Кат -
рин. По тен ци јал не по сле ди це укљу чу ју не дос -
лед ност у при ме ни про це ду ра, каш ње ња у об ра ди
одштет них за хте ва и не уме ре но ве ли ке ис пла те.
По ред на стан ка трош ко ва који би мог ли да буду
из бег ну ти, оси гу ра ва јућа друш тва су без адек ват -
ног пла ни ра ња су о че на са опас ношћу гу бит ка по -
ве ре ња које се може одра зи ти на по гор ша ње њи -
хо вог по сло ва ња у будућнос ти. Томе по себ но

доп ри но си ве ли ка за ин те ре со ва ност ме ди ја, по -
себ но за евен ту ал не спо ро ве на кон ка тас тро фал -
них догађаја, чиме се у слу ча ју не ко рек тног и не -
осет љи вог ре ша ва ња одштет них за хте ва про бле -
ма ти ка пре но си на све кључ не стеј кхол де ре, што
у крај њем доп ри но си гу бит ку ре пу та ци је и кре и -
ра њу не га тив ног ста ва јав ног мње ња са не саг ле -
ди вим не га тив ним по сле ди ца ма на будуће по сло -
ва ње оси гу ра ва јућих друш та ва. Све ово ука зу је
на по тре бу за раз во јем одго ва ра јућих пла но ва и
про ак тив них стра те ги ја управ ља ња одштет ним
за хте ви ма.

4. Уло га тех но ло ги је у унап ређењу управ ља ња
одштет ним за хте ви ма 

Већ је ука за но да ис пла те одштет них за хте ва,
као и трош ко ви по ве за ни са об ра дом одштет них
за хте ва пред став ља ју на јвећу став ку трош ко ва,
ти пич но око 75% укуп них трош ко ва, која се
снаж но одра жа ва на фи нан сиј ски ре зул тат оси гу -
ра ва јућих друш та ва. Сва ка ком па ни ја која на сто -
ји да унап ре ди сво је по сло ва ње мора пре ис пи ти -
ва ти свој про цес управ ља ња одштет ним за хте ви -
ма, ње го ву опти мал ност у по гле ду ре зул та та. Тех -
но ло ги ја ко јом се унап ређује управ ља ње одштет -
ним за хте ви ма игра, сраз мер но у од но су на унап -
ређење дру гих об лас ти по сло ва ња, на јзна чај ну
уло гу у унап ређењу укуп ног фи нан сиј ског ре зул -
та та оси гу ра ва јућих друш та ва. Истра жи вач ка
сту ди ја ком па ни је Accenture12 иден ти фи ко ва ла је
да се трош ко ви об ра де ште та могу по узда но ума -
њи ти за око 15% без икак вог ути ца ја на доб ре по -
слов не об и ча је и пру жа ње ви со ког ква ли те та
услу га оси гу ра ни ци ма, да је више од 40% вре ме -
на про ве де ног у управ ља њу одштет ним за хте ви -
ма по ве за но са ру тин ским опе ра ци ја ма и да, по -
сле дич но, тех но ло ги ја пред став ља кључ ну ком -
по нен ту ко нач ног опти ми зи ра ног ре ше ња, јер се
при ме ном сав ре ме не тех но ло ги је могу унап ре ди -
ти ко нач ни ре зул та ти про це са управ ља ња
одштет ним за хте ви ма, уз ре ду ко ва ње вре ме на по -
тро ше ног на опе ра ци је које нису од суш тин ског
зна ча ја за са тис фак ци ју осигураника. 

Кључ ни за хте ви про це са управ ља ња одштет -
ним за хте ви ма јесу об ез беђење са тис фак ци је
оси гу ра ни ка, об ез беђење кон ку ре нтске пред нос -
ти ба зи ра не на трош ко ви ма и ква ли те ту услу ге,
под ршка адек ват нос ти одређива ња пре ми ја и ре -
зер ви оси гу ра ња и унап ређење про це са при хва та
ри зи ка у оси гу ра ње. За об ез беђење ових за хте ва,
оси гу ра ва јућим друш тви ма су по треб на со фтвер -
ска ре ше ња која нуде пре циз ност, ефи кас ност и
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флек си бил ност у по гле ду при хва та раз ли чи тих
ин фор ма ци ја, им пле мен ти ра ња но вих ре ше ња и
от кла ња ју по тре бу за одржа ва њем со фтве ра на
сва ком ра чу на ру. Нове тех но ло ги је об ез беђују
оси гу ра ва чи ма, ау то ма ти за ци јом про це са и ре ду -
ко ва њем ру тин ских опе ра ци ја, суз би ја њем пре -
ва ра, ре ал ном про це ном ште та и њи хо вим
праћењем у ре ал ном вре ме ну, ре дук ци ју трош ко -
ва ве за них за управ ља ње одштет ним за хте ви ма.
Такође, при ме на тех но ло ги је може об ез бе ди ти да
управ ља ње одштет ним за хте ви ма буде брже, тач -
ни је и кон зис тен тни је, чиме се ис тов ре ме но об ез -
беђује унап ређење пру жа ња услу га оси гу ра ни ци -
ма. При ме ном ау то ма ти за ци је про це са управ ља -
ња одштет ним за хте ви ма могућност по ја ве људ -
ске греш ке је ре ду ко ва на на ми ни мум, а ис тов ре -
ме но је об ез беђена унап ређена транс па рен тност
це ло куп ног про це са. 

Ра ни је је ука за но на то да чи тав про цес управ -
ља ња одштет ним за хте ви ма тре ба да буде про ак -
тив но ори јен ти сан. Да би се об ез бе ди ла про ак -
тив ност, што под ра зу ме ва могућност про це не ри -
зи ка на стан ка ште те пре него се одређени ри зик
при хва ти у оси гу ра ва јуће по криће, по треб но је да
оси гу ра ва јуће друш тво рас по ла же ин фор ма ци ја -
ма о ри зич нос ти оси гу ра ни ка. Ове ин фор ма ци је
се фор ми ра ју на осно ву бро ја одштет них за хте ва
које је оси гу ра ник у про шлос ти имао, а дуго су
оси гу ра ва чи сво је про це не ри зич нос ти ба зи ра ли
на из ја ва ма оси гу ра ни ка. При ме ном сав ре ме не
тех но ло ги је ово више није слу чај у САД. На и ме,
фор ми ра не су две базе под а та ка: CLUE
(Comprehensive Loss Underwriting Exchange)13 и
A-PLUS (Automated Property Loss Underwriting
System)14 које слу же оси гу ра ва чи ма за про ве ру
ри зич нос ти влас ни ка стам бе ног об јек та и са мог
стам бе ног об јек та. На тај на чин је омо гућено тре -
нут но до би ја ње ин фор ма ци ја, чиме се по сти жу
уште де у вре ме ну и нов цу.

Једна од тех но лош ких ино ва ци ја при ме ње на
на Лон дон ском тржиш ту ре о си гу ра ња у до ме ну
управ ља ња одштет ним за хте ви ма јес те и
Electronic Claims File ини ци ја ти ва, бро кер ске
куће Guy Carpenter, им пле мен ти ра на у мају 2006
го ди не15. Овим тех но лош ким ре ше њем унап -
ређује се по сто јећи про цес об ра де одштет них за -
хте ва који је за хте вао да бро ке ри ре о си гу ра ња
доп ре ма ју до ку мен та из ре ги о нал них кан це ла ри -
ја у Лон дон, а на кон тога дис тру бу и ра ју до ку мен -
та ци ју од “руке до руке” ради раз мат ра ња и по -
сти за ња до го во ра између оси гу ра ва ча. Оче ку је се

да ће унап ређење ис по ру ке ин фор ма ци ја ве за них
за одштет не за хте ве, за јед но са от кла ња њем се ри -
је пре тход но по треб них пре зен та ци ја, уз спо соб -
ност об ез беђења па ра лел ног усаг ла ша ва ња раз -
ли чи тих за ин те ре со ва них стра на, доп ри не ти
транс па рен тни јем и бржем про це су управ ља ња
одштет ним за хте ви ма, унап ређујући на тај на чин
услу гу кли јен ти ма. Уз то, до ку мен та о одштет -
ним за хте ви ма увек ће бити на рас по ла га њу оси -
гу ра ва чи ма за њи хо ве со пстве не кон тро ле, еви -
ден ци је и као помоћ у унап ређењу управ ља ња
њи хо вим на кна да ма ште та од ре о си гу ра ва ча.

Опште је по зна та чи ње ни ца да оси гу ра ни ци
за хте ва ју брже, пра вед ни је и транс па рен тни је ре -
ша ва ње под не тих одштет них за хте ва, могућност
мо ни то рин га са мог про це са и до би ја ња до дат них
ин фор ма ци ја. Оси гу ра ва јућим друш тви ма тех но -
ло ги ја у томе може у ве ли кој мери помоћи ако је
на одго ва ра јући на чин при ме ње на. Међутим,
про бле ма ти ка до са даш ње при ме не сав ре ме не
тех но ло ги је у управ ља њу одштет ним за хте ви ма у
окви ру оси гу ра ва јућих друш та ва од но си се на
по тре бу за ис тов ре ме ним за до во ље њем оси гу ра -
ни ка, усклађива њем раз ли чи тих тех но лош ких
ре ше ња и при држа ва њем за хте ви ма ре гу ла тор -
них орга на. Инхе рен тна ком плек сност про це са
управ ља ња одштет ним за хте ви ма, која под ра зу -
ме ва број не об ли ке и фор ма те раз ме не ин фор ма -
ци ја, ве ли ки број учес ни ка и одлу ка, намеће по -
тре бу за но вим при сту пом који може ис тов ре ме -
но ис пу ни ти на ве де не за хте ве. Ре ша ва ње ове про -
бле ма ти ке је у по тпу ној ди ги та ли за ци ји ин фор -
ма ци ја, која се об ез беђује при ме ном услуж но
ори јен ти са не ар хи тек ту ре (сер ви це-ори ен тед ар -
цхи тец ту ре) која је флек си бил на и адап ти бил на и
по се ду је спо соб ност ево лу и ра ња упо ре до са про -
ме ном по слов них пра ви ла и про це са. Она пред -
став ља на јно ви ју тех но ло ги ју која, у про це су
управ ља ња одштет ним за хте ви ма, об ез беђује
број ним по слов ним пар тне ри ма, као што су ад во -
ка ти, про це ни те љи, здра встве не уста но ве и оси -
гу ра ва чи, међусоб ну ин те рак ци ју и раз ме ну ин -
фор ма ци ја ве за них за про це су и ра ње одштет них
за хте ва, не за вис но од типа тех но лош ких ре ше ња
која ко рис те. 

5. Lloyd’s стан дар ди и OECD пре по ру ке за
управ ља ње одштет ним за хте ви ма

Lloyd’s је по чео ре фор му управ ља ња одштет -
ним за хте ви ма на кон тра гич них догађаја 11. сеп -
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тем бра 2001. го ди не, при чему је ис пла тио за само
тај дан пре ко 5.9 ми ли јар ди до ла ра одштет них за -
хте ва. Једна од на јвећих но ви на у управ ља њу
одштет ним за хте ви ма у окви ру Lloyd’s-а јес те
пуб ли ко ва ње окви ра за управ ља ње одштет ним
за хте ви ма 2005 го ди не, чија је основ на сврха
унап ређење про це са об ра де одштет них за хте ва, а
сад ржи осам при нци па и ми ни мал не стан дар де
управ ља ња одштет ним за хте ви ма у окви ру
Lloyd’s-а. Ти при нци пи су16: 1) фи ло зо фи ја
одштет них за хте ва мора бити јас но до ку мен то ва -
на и са оп шта ва на у окви ру син ди ка та и мора се
одра жа ва ти у ме наџ мен ту и орга ни за ци ји, 2) оси -
гу ра ва јући аген ти мо ра ју рас по ла га ти адек ват -
ним ре сур си ма, веш ти на ма и управ љач ким кон -
тро ла ма одштет них за хте ва у сва кој гра ни оси гу -
ра ња ко јом на ме ра ва ју да се баве, 3) одштет ни за -
хте ви тре ба да буду про це њи ва ни и про це су и ра -
ни ефи кас но и пра вов ре ме но, 4) по сту пак управ -
ља ња одштет ним за хте ви ма мора бити адек ват но
до ку мен то ван, а ин фор ма ци је чу ва не у раз умном
пе ри о ду, 5) фор ми ра ње ре зер ви за одштет не за -
хте ве мора бити пред узе то ради по сти за ња кон -
зис тен тног, пра вов ре ме ног и пре циз ног ре зул та -
та, 6) дис цип ли ни ра но об ез беђење и про ак тив не
управ љач ке про це ду ре мо ра ју бити при ме ње не
при ли ком се лек ци је и ко ришћења треће стра не,
7) ме ре ње пер фор ман си и спо соб нос ти про це са
управ ља ња одштет ним за хте ви ма тре ба да буде
одго ва ра јуће и ре гу лар но и 8) за по сло ве учешћа
више оси гу ра ва ча, по тпис ни ка ри зи ка, у по крићу
ри зи ка мора по сто ја ти ефи ка сан про цес усаг ла -
ша ва ња у по гле ду одштет них за хте ва како би се
за шти ти ли ин те ре си след бе ни ка, под ржа ни пу -
ном ко о пе ра тив ношћу водећег оси гу ра ва ча, ли -
де ра. Први сет ми ни мал них стан дар да који за
сада по сто ји од но си се на ре зер ви са ње за одштет -
не за хте ве, ме ре ње пер фор ман си управ ља ња
одштет ним за хте ви ма и се лек ци ју и управ ља ње
ек стер ним ек спер ти ма. Сту ди ја ре ви зор ске куће
Ernst & Young ука зу је да 90% оси гу ра ва ча ве ру је
да ће ови при нци пи и стан дар ди помоћи унап -
ређењу управ ља ња одштет ним за хте ви ма у окви -
ру Lloyd’s-а17.

Увиђајући огро ман зна чај одштет них за хте ва, 
како за оси гу ра ни ке тако и оси гу ра ва че, као и не -
дос та так међуна род но при хваћених стан дар да за
управ ља ње одштет ним за хте ви ма, Ко ми тет за
оси гу ра ње OECD-а је у јуну 2000. го ди не по кре -
нуо про је кат при куп ља ња ин фор ма ци ја о об и ча -

ји ма управ ља ња у до ме ну одштет них за хте ва,
ради унап ређења об и ча ја управ ља ња одштет ним
за хте ви ма у зем ља ма-чла ни ца ма. На осно ву сту -
ди је раз ви јен је сет доб рих по слов них об и ча ја као
во ди ча, како за ре гу ла тор не орга не, тако и за оси -
гу ра ва јућа друш тва. Ове пре по ру ке доб рих по -
слов них об и ча ја се од но се на сва ки ко рак про це са
управ ља ња одштет ним за хте ви ма који су иден ти -
фи ко ва ни као бит ни18: адек ват но ин фор ми са ње и
асис тен ци ја оси гу ра ни ци ма у при јав љи ва њу
ште та, ефи кас не ме то де по пу ња ва ња одштет них
за хте ва, от кри ва ње и пре вен тив не мере спре ча ва -
ња пре ва ра, адек ват но, по ште но и транс па рен тно
про це њи ва ње и про це су и ра ње одштет них за хте -
ва, ек спе ди тив но лик ви ди ра ње одштет них за хте -
ва, ефи кас не про це ду ре ре ша ва ња жал би и спо ро -
ва и одго ва ра јући над зор над услу га ма по ве за ним
са управ ља њем одштет ним за хте ви ма. 

Зак љу чак

Управ ља ње одштет ним за хте ви ма, као кри -
тич ни фак тор успе ха по сло ва ња од чије успеш -
нос ти управ ља ња за ви се и сви оста ли по сло ви
оси гу ра ва јућих друш та ва, мора бити у врху при -
ори те та ме наџ мен та оси гу ра ва јућих друш та ва. У
са мој суш ти ни оси гу ра ња јес те на кна да ште те
оси гу ра ни ку када се оства ри оси гу ра ни слу чај.
То уоста лом пред став ља и раз лог пре но са ри зи ка
на оси гу ра ва јуће друш тво, од но сно, по тре бу која
до во ди до за кљу че ња уго во ра о оси гу ра њу.
Адекватним управ ља њем одштет ним за хте ви ма,
које под ра зу ме ва не само ис пла ту на ста лих ште -
та, већ и ефи кас но и брзо про це су и ра ње ис пла та,
омо гућава се ис пу ње ње за хте ва оси гу ра ни ка, али
и ак ци о на ра. На и ме, бржим и ефи кас ни јим
обрађива њем одштет них за хте ва оси гу ра ва јућа
друш тва могу оства ри ти сво је ци ље ве, оства ре ња
про фи та и пре ва зи ла же ње оче ки ва ња оси гу ра ни -
ка, што у сав ре ме ним, из ра зи то кон ку рен тним
усло ви ма, пред став ља осно ву по слов ног успеха. 

Уко ли ко се одштет ним за хте ви ма управ ља на
пра ви на чин не само да ће оси гу ра ва јућа друш тва
моћи да при ву ку више оси гу ра ни ка и више ка пи -
та ла, већ ће и трош ко ви по сло ва ња бити ума ње -
ни, јер ће бити ума ње ни из да ци за суд ске по ступ -
ке и биће пре циз ни ји по сту пак одређива ња ре зер -
ви оси гу ра ња, чиме се могу сма њи ти и трош ко ви
ре о си гу ра ња. Да би то оства ри ла, оси гу ра ва јућа
друш тва мо ра ју стал но унап ређива ти управ ља ње
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одштет ним за хте ви ма при ме ном но вих про це са,
упот ре бом нове тех но ло ги је и при ме ном ви со ких
стан дар да по што ва ња за хте ва кли је на та.
Повећање по тре бе за ис пу ње њем одштет них за -
хте ва оси гу ра ни ка на пра ви на чин и у на јкраћем
року на кон ка тас тро фал них догађаја, као што је
се зо на ура га на у САД, још више на гла ша ва по -
тре бу за при ме ном ефи кас них про це са, тех но ло -
ги ја и људи. Унап ређено управ ља ње одштет ним
за хте ви ма не ми нов но про из во ди на ста нак трош -
ко ва по ве за них са ин вес ти ци ја ма у људе, про це се
и тех но ло ги ју, али се, има јући у виду по стиг ну ту
ло јал ност оси гу ра ни ка и сма ње ње трош ко ва про -
це су и ра ња, по врат на ин вес ти ци је може оче ки ва -
ти брзо и мул тип ли ко ва но. Дак ле, чи ње ни ца да
одштет ни за хте ви пред став ља ју на јвећу трош -
ков ну став ку сек то ра оси гу ра ња и да на јви ше
ути чу на ре пу та ци ју оси гу ра ва јућих друш та ва
ука зу је на по тре бу за стал ним тра га њем за унап -
ређењи ма и пред узи ма њем ко ра ка тако да управ -
ља ње одштет ним за хте ви ма буде што ефикасније.
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мр Ви о ле та
ТОДОРОВИЋ*

др Ми ле на
ЈАКШИЋ**

Уло га бан кар ске ре гу ла ти ве
у очу ва њу ста бил нос ти 
фи нан сиј ског сис те ма 

Ре зи ме
У раду је дат по ку шај де таљ ни јег об раз ло же ња на јзна чај ни јих об е леж ја бан кар ске ре гу -
ла ти ве. Нуж ност ре гу ла ти ве оправ да ва се ста вом да тржиш те пре пуш те но себи не
може да оства ри сво је ци ље ве на ефи ка сан на чин. Ради афир ми са ња ефи кас нос ти и кон -
ку рен тнос ти бан кар ских ин сти ту ци ја не опход но је про мо ви са ти пра вич ност, тра жећи
од тржиш них учес ни ка да по став ља ју и при ме њу ју ви со ке стан дар де у овој об лас ти, као
и пред узи ма ти одго ва ра јуће мере уко ли ко се ови стан дар ди не а дек ват но и не е фи кас но
при ме њу ју. Такође, ради одржа ва ња по ве ре ња у бан кар ски сис тем по треб но је оне мо -
гућити сис тем ски ри зик, то јест спре чи ти да не успех по је ди нач них бан кар ских ин сти ту -
ци ја под ри ва општу ста бил ност и чврсти ну фи нан сиј ског сис те ма. Ре гу ла ти ва мора
бити тако по став ље на да омо гући на пре дак при ват них ин те ре са, али да се при томе не
угро зи оства ре ње општих интереса. 

Кључ не речи: бан кар ски сис тем, ре гу ла ти ва, сис тем ски ри зик, мо рал ни ри зик, ек стер на -
ли је, пру ден ци о не нор ме.

Увод

Пој мо ви ре гу ла ти ва и су перви зи ја, ко ји ма се
опи су је ре гу ла тор но окру же ње, чес то се ко рис те
као си но ни ми. Међутим, између њих по сто ји 
тех нич ка раз ли ка. Под ре гу ла ти вом се под ра зу -
ме ва успос тав ља ње одређених пра ви ла по на ша -
ња, било за кон ских, било као пре по ру ка од стра не 
ре ле ван тних ре гу ла тор них орга на, на чи јим осно -
ва ма мора да се за сни ва по сло ва ње сва ке ре гу ли -
са не бан кар ске ин сти ту ци је. При мар ни циљ су -

перви зи је је очу ва ње без бед нос ти и си гур нос ти
по је ди нач них ба на ка. То је шири по јам од ре гу ла -
ти ве, који укљу чу је опште и кон ти ну и ра но над -
гле да ње по сло ва ња ба на ка, како би се обезбедило
њихово пруденционо понашање, односно
понашање у складу са донетим уредбама и
регулативама.

Ре гу ли са ње по сло ва ња бан кар ских ин сти ту -
ци ја пра ти низ не до у ми ца. Са про ме на ма у гло -
бал ном окру же њу, чију суш ти ну чине де ре гу ла -
ци ја, ли бе ра ли за ци ја и ин тер на ци о на ли за ци ја

УДК 336.02:336.71
Струч ни чла нак

*) Асистент на Еко ном ском фа кул те ту, Уни вер зи те та у Кра гу јев цу

**) До цент на Еко ном ском фа кул те ту Уни вер зи те та у Кра гу јев цу



по сло ва ња бан ке су и даље на јчвршће ре гу ли са не 
ин сти ту ци је фи нан сиј ског сис те ма. Фун кци о ни -
са ње ба на ка је скло но чес тим пе ри о ди ма не ста -
бил нос ти. То по тврђују и ско ри је бан кар ске кри зе 
ши ром све та (Швед ска, Јапан, Тур ска, Ар ген -
тина, Ру си ја, Чеш ка), као и ак ту ел на свет ска фи -
нан сиј ска кри за, које су до ве ле до број них бан -
крот ста ва ба на ка. Ве ли ки број ре гу ла то ра би се
сложио да се оваква дешавања морају избећи чак
и по цену да банке буду превише регулисане и
заштићене. 

Истов ре ме но, за го вор ни ци тзв. “сло бод ног
бан ка рства” већину бан кар ских кри за при пи су ју,
упра во, чврстом ре гу ли са њу и смат ра ју да би бан -
кар ски сек тор боље функ ци о ни сао без ре гу ла тор -
них ин сти ту ци ја, од но сно у одсус тву ја ких ре гу -
ла тор них окви ра бан ке би има ле веће мо ти ве да
спре ча ва ју со пстве на бан кро тства. Међутим, ако
се узме у об зир јако ре гу ли са ње и при лич на за -
штићеност од кон ку рен ци је не бан кар ских ин сти -
ту ци ја теш ко је про це ни ти ква ли тет бан кар ског
по сло ва ња у ли бе рал ни јем окру же њу. Пре о ку пи -
ра ност сис тем ским ри зи ком при мо ра ва ре гу ла то -
ре да буду то ле ран тни пре ма анти-кон ку рен тном
по на ша њу ба на ка. Истов ре ме но, тру де се да
повећају транс па рен тност банкарског по с ло ва -
ња, јер су схватили да су главни покретачи при в -
ред ног система управо корисници банкарских
услуга.

Сход но на ве де ном тема рада је усме ре на на
сле дећа ге не рал на об е леж ја бан кар ске ре гу ла ти -
ве: врсте, ци ље ве, зна чај, огра ни че ња, ефек тив -
ност и услов ље ност банкарског регулисања.  

1. Ре гу ли са ње ба на ка – 
врсте, ци ље ви, зна чај, огра ни че ња

Услед опште поз на тих ка рак те рис ти ка и спе -
ци фич нос ти ба на ка, као и у прак си по тврђених
опас нос ти од по тпу но сло бод ног и спон та ног де -
ло ва ња тржиш них за ко ни тос ти по ста бил ност
бан кар ског сис те ма, по сло ва ње ба на ка је већ
одав но пред мет ре гу ли са ња и кон тро ле за ко но -
дав не и мо не тар не влас ти у свим зем ља ма. Циљ
кон тро ле сас то ји се у спре ча ва њу не га тив них по -
сле ди ца бан крот ста ва по је ди них ба на ка по бан -
кар ски сис тем у це ли ни, тј. очу ва њу ста бил нос ти
бан кар ског сис те ма у окру же њу повећаних
тржиш них не из вес нос ти. Постоје два основна ар -
гу мен та којима се истиче неопходност ре гу ли са -
ња банкарског пословања.

Прво, зна чај ста бил ног бан кар ског сис те ма
огле да се у об ез беђењу опти мал не и ефи кас не
ало ка ци је ре сур са, а тиме и у под сти ца њу при -
вред ног и еко ном ског рас та. Исто риј ско ис кус тво
и прак са су по ка за ли да пре пуш та ње бан кар ског
сис те ма спон та ном де ло ва њу тржиш них за ко ни -
тос ти из ла же бан ке де ло ва њу сис тем ских ри зи ка,
који ис тов ре ме но до во де до не ста бил нос ти це ло -
куп ног бан кар ског сис те ма. Дру гим речима, због
при ро де сво јих ак тив нос ти, бан ке су осет љи ви је
од не фи нан сиј ских фир ми на сис тем ски ри зик2.
Проб ле ми са ко ји ма се су о ча ва ју по је ди нач не
бан ке могу се одра зи ти на сис тем у це ли ни, кроз
не лик вид ност ком па ни ја и страх кли је на та да ће
им бити угро же ни де по зи ти како у тој тако и у
дру гим бан ка ма. До ла зи до “ју ри ша на бан ке”,
када се оне су о ча ва ју са из не над ним и ма сов ним
по вла че њем де по зи та и про бле мом не лик вид нос -
ти. Због не до вољ них ре зер ви које би по кри ле
одлив де по зи та, бан ке су при мо ра не да про да ју
део сво јих тра ди ци о нал но не лик вид них кре ди та
по це на ма ни жим од тржиш них, од но сно са гу -
бит ком3. Пу тем лан ча не ре ак ци је на ста је бан кар -
ска па ни ка која се огле да у не лик вид нос ти чи та -
вог бан кар ског, па и еко ном ског сис те ма. У циљу
сма ње ња ри зи ка бан кро тства и ми ни ми зо ва ња
држав них ак ци ја спа са ва ња не сол вен тних ба на -
ка, од држав них ре гу ла тор них ин сти ту ци ја за хте -
ва да се прописују пруденциона правила по на ша -
ња банака и да контролишу њихово спровођење.
У складу са претходно наведеним, одговарајући
регулаторни оквир треба да обезбеди поверење
јавности у банкарски систем и његово стабилно и
сигурно функционисање.

Дру го, одго ва ра јући ре гу ла тор ни оквир је не -
опхо дан ради от кла ња ња раз ли чи тих тржиш них
не сав рше нос ти (аси мет рич ност ин фор ма ци ја,
не га тив на се лек ци ја и мо рал ни ри зик), које зна -
чај но ума њу ју ефи кас ност по сло ва ња свих
тржиш них учес ни ка. Пос то ја ње аси мет рич них
ин фор ма ци ја до во ди до по греш не се лек ци је кре -
дит них за хте ва због от е жа не про це не ри зи ка и
при но са кон крет них про је ка та, док се на мер но
пре узи ма ње ви со ких ри зи ка по јав љу је као ре зул -
тат мо рал ног ха зар да. Не до вољ но со лвен тне бан -
ке ула зе свес но у ви со ко ри зич не ин вес ти ци о не
про јек те са ци љем оства ре ња ви со ких про фи та
(уко ли ко се  про је кат оства ри), оче ку јући да ће
по тен ци јал не гу бит ке на стра ни плас ма на пре узе -
ти држа ва. Суш тин ски, не га тив на се лек ци ја на -
ста је у кон тек сту аси мет рич них ин фор ма ци ја ex
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2) У овом кон тек сту, под сис тем ским ри зи ком под ра зу ме ва се ри зик пре ба ци ва ња про бле ма са по је ди нач них ба на ка на це ло ку пан бан -
кар ски сис тем.

3) У САД-у , ис фор си ра на про да ја кре ди та по зна та је под име ном “ fire-sale ” (рас про да ја буд заш то). 



ante, док је мо рал ни  ха зард про блем аси мет рич -
них ин фор ма ци ја ex post4.

Смат ра се да су фун да мен тал ни ци ље ви бан -
кар ског  ре гу ли са ња  сле дећи5:

Први, оси гу ра ти без бед ност и чврсти ну ба на -
ка и фи нан сиј ских инстру ме на та, у циљу очу ва ња 
по ве ре ња у бан кар ски сис тем, за шти те де по не на -
та и об ез беђења фи нан сиј ске ста бил нос ти. Ге не -
рал но, овај циљ је могуће оства ри ти спре ча ва њем 
при хва та ња не сраз мер них ри зи ка од стра не ин -
ди ви ду ал них ба на ка, ре гу ла тор ним рес трик ци ја -
ма у вези са улас ком и из лас ком из сис те ма и
спрем ношћу централних банака да обављају
функцију зајмодавца у последњој инстанци.

Дру ги, об ез бе ди ти ефи ка сан и кон ку рен тан 
фи нан сиј ски сис тем  у циљу спре ча ва ња мо но -
пол ског кон цен три са ња бан кар ских ре сур са. Нај -
чешће се оства ру је рес трук ту ри ра њем мер џе ра и
ак ви зи ци ја који ре ду ку ју број и тржиш ну моћ
кон ку рен тних бан кар ских ин сти ту ци ја. Истов ре -
ме но, ре гу ла тор ни орга ни мо ра ју во ди ти ра чу на о 
томе да ве ли ки број ма лих ба на ка на јчешће по -
слу је неефикасно и не може да одговори на све
захтеве својих клијената. 

Трећи, об ез бе ди ти мо не тар ну ста бил ност у
зем љи, која се оства ру је кон тро лом нов ча не по ну -
де, а у циљу ефи кас ног функ ци о ни са ња плат ног
сис те ма, од но сно ства ра ња ста бил них усло ва за
обављање плаћања између учесника.

Че тврти, одржа ти ин тег ри тет на ци о нал ног
плат ног сис те ма, тј. об ез бе ди ти  пред ви ди вост и
си гур ност без го то вин ског плаћања, са ци љем ја -
ча ња по ве ре ња у бан кар ски сис тем и га ран то ва ња 
сигурности малим улагачима.

Пети, за шти ти ти по тро ша че од зло у пот ре ба
кре дит них ин сти ту ци ја. Одно си се на ин фор ми -
са ност по тен ци јал них ко рис ни ка о усло ви ма ула -
га ња де по зи та у бан ку и могућнос ти до би ја ња
кре ди та од исте, као и поређења са усло ви ма пру -
жа ња ис тих услу га од стра не дру гих бан кар ских
ин сти ту ци ја. Циљ за шти те по тро ша ча је, такође,
мо ти ви сан и спре ча ва њем дис кри ми на ци је кли је -
на та у погледу пола, расе, старости, географске
локације, итд.

Пре ма Llewellin-у6, ре гу ли са ње бан кар ског
по сло ва ња тре ба да: об ез бе ди сис тем ску ста бил -
ност, одржи без бед ност и чврсти ну бан кар ских и
фи нан сиј ских ин сти ту ци ја и за шти ти по тро ша че. 
Ови ци ље ви одго ва ра ју раз ло зи ма који об јаш ња -
ва ју не опход ност успос тав ља ња адек ват ног ре гу -
ла тор ног окви ра и у скла ду са њима, ре гу ли са ње
бан кар ског по сло ва ња  се може поделити на:
системско, пруденционо и пословно.

Сис тем ско ре гу ли са ње има за циљ да оси гу ра
без бед ност и чврсти ну бан кар ских сис те ма, од -
но сно да експли цит но ми ни ми зу је из ло же ност
ба на ка ри зи ку од “ју ри ша” де по не на та, као и да
спре чи из ло же ност ба на ка оста лим ри зи ци ма,
који се могу ја ви ти услед јаке кон ку рен ци је. Ме -
ха ни зам де ло ва ња сис тем ског ре гу ли са ња за сни -
ва се на за шти ти мо но пол ског по ло жа ја ба на ка на
фи нан сиј ском тржиш ту, а опе ра ци о на ли зу је се на 
не ко ли ко на чи на7: огра ни ча ва њем улас ка у бан -
кар ску де лат ност; огра ни ча ва њем врсте бан кар -
ских ак тив нос ти; ли ми ти ра њем цене де по зи та;
за шти том де по зи та пу тем њи хо вог оси гу ра ња и
об ез беђењем сред ста ва за лик вид ност од стра не
цен трал не бан ке, кроз њену функ ци ју за јмо дав ца
у по след њој ин стан ци8.

Пру ден ци о но ре гу ли са ње9 уве де но је у циљу
за шти те по тро ша ча, а об ухва та сис тем општих
пра ви ла мо ни то рин га и су перви зи је бан кар ских
ин сти ту ци ја у функ ци ји за шти те од сис тем ских
ри зи ка на фи нан сиј ском тржиш ту. Аргумент за
пру ден ци о но ре гу ли са ње је да по тро ша чи, због
тржиш них не сав рше нос ти, нису у по зи ци ји да
оце њу ју без бед ност и ја чи ну бан кар ских ин сти -
ту ци ја. У скла ду са пре тход ним ци љем, ре гу ла то -
ри по себ ну пажњу посвећују квалитету активе,
управљању ризицима и адекватности капитала.

Пос лов но ре гу ли са ње се од но си на за хте ве за
об е ло да њи ва њем ин фор ма ци ја, фер по слов ном
прак сом, ком пе тен тношћу и ин тег ри те том бан -
кар ских ин сти ту ци ја и њи хо вих за пос ле них. Због 
боље ин фор ми са нос ти ин вес ти то ра о усло ви ма
под ко ји ма пла си ра ју и при бав ља ју сре дства као и 
о фи нан сиј ском по ло жа ју ба на ка, овај вид ре гу ли -
са ња има пред нос ти које се огле да ју у брзој ре ак -
ци ји учес ни ка на тржиш ту на по ја ву свих ри зи ка
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4) Frederic S. Mishkin, Мо не тар на еко но ми ја, бан ка рство и фи нан сиј ска тржиш та, пре вод, Data status,, Бе ог рад, 2006, стр. 33.

5) S. Scott MacDonald, Timothy W. Koch, Management of Banking, Thomson, Mason, USA, 2006, стр. 4.

6) David Llewellin, The economic rationale for financial regulation, FSA, Occasional Paper, April 1999, str. 9,
 http://fsa.gov.uk/pubs/occpapers/OP01.pdf

7) Јозе фи на Беке Три ву нац, Пру ден ци о на ре гу ла ци ја и над зор над бан ка ма, За дуж би на Андрејевић, Бе ог рад, 1999, стр. 63-64.

8) Фун кци ја за јмо дав ца у по след њој ин стан ци је јед на од глав них функ ци ја цен трал них ба на ка, која омо гућава при ступ лик вид ним сре -
дстви ма бан ка ма које има ју фи нан сиј ске про бле ме и нису спо соб не да при сту пе ал тер на тив ним кре дит ним ка на ли ма.

9) Пру ден ци о но ре гу ли са ње ба на ка од стра не мо не тар них и за ко но дав них влас ти на ста ло је између два рата, као ре ак ци ја на не ста бил -
ност бан кар ских сис те ма по сле Ве ли ке еко ном ске деп ре си је.



ко ји ма је бан ка из ло же на. Уоп ште но, по слов но
ре гу ли са ње се фо ку си ра на утврђива ње пра ви ла и 
смер ни ца у циљу ми ни ми зо ва ња ве ро ват ноће да:
ко рис ни ци бан кар ских услу га до би ја ју лоше са -
ве те; бан кар ске ин сти ту ци је по ста ну ин сол вен -
тне; за кљу че ни уго во ри буду различити од
антиципираних; настану обмане и лажно пред -
став ља ње; банкарски службеници и финансијски
саветници  делују некомпентентно.

По ред ис так ну тих ар гу ме на та који оправ да -
ва ју за хте ве за ре гу ли са њем бан кар ског по сло ва -
ња, јав ља ју се и кон тра-ар гу мен ти, по ве за ни са
про бле ми ма мо рал ног ха зар да, ре гу ла тор ног
уздржа ва ња, аген циј ских про бле ма и ин кре мен -
тал них трош ко ва при држа ва ња ре гу ла тор ног
про це са. То су уједно и основна ограничења
банкарског регулисања.

Аранжмани де по зит ног оси гу ра ња и функ ци -
ја за јмо дав ца у по след њој ин стан ци, пу тем ко јих
се опе ра ци о на ли зу је сис тем ско ре гу ли са ње ба на -
ка, могу да ство ре про блем мо рал ног ха зар да, од -
но сно  да до ве ду до мање об аз ри вос ти свих учес -
ни ка на тржиш ту. На при мер, у си ту а ци ја ма када
по сто ји сто пос тот но де по зит но оси гу ра ње, де по -
нен ти неће бити мо ти ви са ни да над зи ру по сло ва -
ње ба на ка. Слич но томе, не огра ни чен при ступ
ре гу ла то ру (цен трал ној бан ци), као за јмо дав цу у
по след њој ин стан ци, може охраб ри ти бан ке да
пре узи ма ју су ви ше ве ли ке ри зи ке у свом  по сло -
ва њу. Иако ни је дан ре гу ла тор ни орган ни ка да
неће га ран то ва ти бан ка ма не огра ни чен при ступ
фи нан си ра њу од стра не за јмо дав ца у последњој
инстанци, историја нам говори да су, из
системских или других разлога, велике банке
чешће спасаване од малих банака.

 Проб лем мо рал ног ха зар да на ста је и због по -
зна тих док три на да су по је ди не бан ке “су ви ше ве -
ли ке да би про па ле” (to big to fail), или “су ви ше
важ не да би про па ле” (to important to fail). Пре ма
Bank of England, која ре гу ли ше бри тан ски бан -
кар ски сис тем, глав ни кри те ри јум за об ез беђење
под ршке про блем ским бан ка ма није њи хо ва ве -
ли чи на, већ пре све га зна чај или важ ност кон -
крет них ба на ка на спе ци фич ним тржиш ти ма и
оче ки ва ни ути цај по тен ци јал них бан крот ста ва на 
сис тем у це ли ни10. Чес то се спа са ва ње ве ли ких и
важ них ба на ка оправ да ва чи ње ни цом да ће више
вре де ти као “ен ти те ти који на став ља ју  по сло ва -
ње, тј. оста ју у по слу, умес то да се ис кљу че из по -
сло ва ња и лик ви ди ра ју сво ју ак ти ву са гу бит -
ком”11. Бан кар ска оче ки ва ња да ће се ре гу ла то ри

слич но по на ша ти и у будућнос ти повећава ју мо -
рал ни ха зард ба на ка, што ути че на спи рал но по -
гор ша ва ње од но са између ре гу ла то ра и ре гу ли са -
них ба на ка и опа да ње по ве ре ња јав нос ти у по сто -
јећи ре гу ла тор ни оквир. Ре гу ла ти ва ба на ка мора
да буде осмиш ље на тако да  ре ду ку је могућност
по ја ве мо рал ног ха зар да. При томе, она никада не
може да елиминише све асиметричне ин фор ма -
ци је, али може и треба да се формулише тако да
минимизује потенцијалне негативне ефекте
различитих тржишних несавршености.

Ре гу ла тор но уздржа ва ње пред став ља при мер
вре мен ске не кон зис тен тнос ти, који се од но си на
про блем не опти мал нос ти им пле мен ти ра ња од -
ређене ре гу ла ти ве ex post (на кон што се про блем
деси), а која је била опти мал на ex ante (пре него
што се про блем ја вио). Када у одређеној бан ци
на ста не про блем могу се ја ви ти при тис ци да се
из бег не при ме на по сто јеће ре гу ла ти ве, по пут за -
хте ва за до дат ним ка пи та лом. При томе, по сто је
ко рис ти од ре гу ла тор ног уздржа ва ња, јер не об -
јав љи ва ње бан кар ских про бле ма може помоћи да
се из бег не сис тем ски ри зик, узро ко ван на ва лом
на бан ке. Са дру ге стра не, по сто је и трош ко ви
так вог по на ша ња, по ве за ни са про бле мом мо рал -
ног ха зар да. Уздржа ва ње у јед ном слу ча ју може
до вес ти до очекивања сличног понашања у
будућим случајевима и до мање обазривости
других банака на регулаторне захтеве.

Ре гу ла ти ва може да до ве де и до аген циј ских
про бле ма, од но сно бан ке и дру ге ре гу ли са не ин -
сти ту ци је могу да ко рис те ре гу ла тор ни про цес у
со пстве ном ин те ре су, а не у ин те ре су крај њих по -
тро ша ча. Могући по ка за тељ аген циј ских про бле -
ма је, упра во, чи ње ни ца да ве ли ке бан ке има ју јак
ути цај на осмиш ља ва ње ре гу ла ти ва, ко јих мо ра ју
да се при држа ва ју у свом по сло ва њу. Као при мер, 
чес то се у ли те ра ту ри на во ди Нови спо ра зум о ка -
пи та лу-Ба зел II, на чије об ли ко ва ње су ути ца ли
пред ло зи ве ли ких ба на ка. Упра во оне ће има ти
на јвеће ко рис ти од им пле мен та ци је Ба зел II спо -
ра зу ма, који им омо гућава да упот ре бом со пстве -
них интерних модела за процену ризика и
адекватности капитала, држе мање износе
регулаторног капитала.

Ре гу ли са ње ба на ка је скуп про цес, а ин кре -
мен тал ни трош ко ви при држа ва ња ре гу ла тор ног
про це са се на јчешће пре но се на крај ње по тро ша -
че, ре зул ти ра јући у ви шим трош ко ви ма фи нан -
сиј ских услу га и евен ту ал но огра ни че ном по сре -
до ва њу. Реч је о трош ко ви ма одређених ак тив нос -
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10) Овај кри те ри јум је ко ришћен као оправ да ње при ли ком по ку ша ја да се са чу ва про блем ска, али мала Johnson Matthey бан ка, 1984. го ди -
не, због кључ не уло ге коју је има ла на лон дон ском тржиш ту зла та.

11) Barbara Casu, Claudia Girardone, Philip Molyneux, Introduction to Banking, Prentice Hall, Harlow, England, 2006, стр.165.



ти које за хте ва ју ре гу ла то ри, а које не би биле
пред узе те у одсус тву ре гу ли са ња. При ме ри
трош ко ва при држа ва ња укљу чу ју трош ко ве свих
до дат них сис те ма, об уке, вре ме на и ка пи та ла,
које за хте ва ре гу ла тор. По ред тога, ре гу ла тор ни
трош ко ви могу деловати као препрека за улазак
на тржиште и тако учврстити монополски
положај одређених банака. 

Та бе ла 1 
Бан кар ско ре гу ли са ње: кључ ни кон цеп ти 

Ци ље ви Раз ло зи Образ ло же ње Трош ко ви

Обез бе ди ти
сис тем ску ста -
бил ност

Кључ на по зи -
ци ја ба на ка у
фи нан сиј ском
сис те му

Тржиш не не -
сав рше нос ти и 
не успе си

Мо рал ни 
ха зард

Очу ва ти без -
бед ност и
чврсти ну фи -
нан сиј ских ин -
сти ту ци ја

Зах те ви кли је -
на та

По тен ци јал ни
сис тем ски
про бле ми

Агенцијски
про бле ми

Заш ти ти ти по -
тро ша че

Мо ни то ринг
фи нан сиј ских
фир ми
Оси гу ра ње по -
ве ре ња по тро -
ша ча

Трош ко ви
при држа ва ња
Трош ко ви
улас ка/из лас ка
Кон тро ла над
про из во ди -
ма/ак тив нос -
ти ма/це на ма

Извор: Barbara Casu, Claudia Girardone, Philip Molyneux,
Introduction to Banking, Prentice Hall, Harlow, England, 
2006, стр.166.

Међутим, ни је дан од пре тход но спо ме ну тих
ар гу ме на та није до во љан да ели ми ни ше по тре бу
за ре гу ли са њем бан кар ског по сло ва ња. Без об зи -
ра на трош ко ве ре гу ла тор ног про це са, сами ко -
рис ни ци бан кар ских услу га за хте ва ју при клад но
ре гу ли са ње, зато што их тржиш на ре ше ња не
могу уверити да су заштићени на прави начин. 

2. Ефек тив ност бан кар ског ре гу ли са ња

По ла зећи од чи ње ни це да је пре узи ма ње ри -
зи ка пред услов рас туће при вре де и да саме бан ке
свес но и вољ но пре узи ма ју и управ ља ју ри зи ци -
ма у свом по сло ва њу, по став ља се пи та ње који су
то при мар ни ци ље ви бан кар ског ре гу ли са ња?
Јасно је да је основ ни циљ огра ни ча ва ње под сти -
ца ња  ба на ка да пре узи ма ју су ви ше ве ли ке ри зи ке
како би се от кло нио мо рал ни ри зик у окви ру без -
бе до нос не мре же, дизајниране тако да заштити
банкарски систем и појединачне депоненте.

У мо дер ном смис лу, ре гу ла тор ни оквир се
може по смат ра ти као “ли ни ја одбра не” (line of
defence) или “ба фер”, од но сно убла жи вач (buffer), 
који пар ци јал но шти ти јав на сре дства од бан кар -
ских гу би та ка, ја ча њем тржиш не дис цип ли не и
по зи тив ним оце њи ва њем без бе до нос не мре же.
Иако се фо ку си ра на ка пи тал, бан кар ска ре гу ла -
ти ва укљу чу је и за хте ве за држа њем лик вид них
сред ста ва, ре зер ве за кре дит не гу бит ке, ли ми те
кре дит не кон цен тра ци је, брзе ко рек тив не ак ци је,
раз ли чи те про це ду ре спа са ва ња про блем ских ба -
на ка, итд. Дру гим ре чи ма, текући ре гу ла тор ни
оквир по чи ва на три кључ на сту ба:12 (1) пру ден -
ци о не нор ме које теже да ускла де раз ли чи те под -
сти ца је ex-ante; (2) ex-post без бе до нос на мре жа
(оси гу ра ње де по зи та и за јмо да вац у по след њој
ин стан ци), усме ре на да при ву че мале де по нен те
и спре чи за раз не на ва ле на, ина че, со лвен тне бан -
ке; и (3) “ли ни ја-на-пес ку (line-in-the-sand)”, која
одваја свет пруденционо регулисаних (ко мер ци -
јал не банке) од света нерегулисаних институција.

Трећи стуб (ли ни ја на пес ку), који раз два ја ре -
гу ли са не и не ре гу ли са не фи нан сиј ске ин сти ту ци -
је, за сни ва се на три кључ на ар гу мен та. Прво, ре -
гу ли са ње за хте ва об им не и ком пли ко ва не про це -
ду ре и може да огра ни чи ино ва ци ју и кон ку рен -
ци ју. Сто га, мора бити праћено адек ват ном и ску -
пом су перви зи јом. Дру го, ши ре њем не а дек ват ног 
мо ни то рин га из ван ко мер ци јал ног бан ка рства
до ла зи до по рас та мо рал ног ха зар да. При томе,
лоше ре гу ли са ни по сред ни ци могу до би ти не зас -
лу же ну оце ну ви со ког ква ли те та. Треће, смат ра
се да су тржиш ни ин вес ти то ри (из ван об лас ти ма -
лих де по не на та), доб ро ин фор ми са ни и по тпу но
одго вор ни за сво је ин вес ти ци је. Као ре зул тат
тога, они могу ефи кас но да над гле да ју не ре гу ли -
са не финансијске посреднике и да утичу на њих
да држе адекватан износ капитала у циљу
минимизовања моралног хазарда.

У скла ду са овим об раз ло же њем, само су де -
по зит не ин сти ту ци је пру ден ци о но ре гу ли са не и
над гле да не на осно ву текуће ре гу ла тор не ар хи -
тек ту ре. У скла ду са тим, оне има ју ко рис ти од
без бе до нос не мре же. Оста ли по сред ни ци не ужи -
ва ју без бе до нос ну за шти ту, али нису ни опте -
рећени пру ден ци о ним нор ма ма. Умес то тога, не -
ре гу ли са ни по сред ни ци су из ло же ни тржиш ној
дис цип ли ни и одређеним ре гу ла ти ва ма на
тржиш ту хар ти ја од вред нос ти, које су фо ку си ра -
не на транспарентност, управљање, заштиту
инвеститора, тржишни интегритет, итд. 

Очиг лед но је да ова ко успос тав ље на ре гу ла тор -
на ар хи тек ту ра има мно го не дос та та ка и да је при -
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12) Augusto de la Torre, Alain Ize, Regulatory Reform: Integrating Paradigms, Policy Research Working Paper, The World Bank, February 2009, стр. 6.



лич но не урав но те же на. Изу зет но ви сок раст тзв.
“бан ка рства у сен ци”, које се за сни ва на сек ју ри ти -
за ци ји кре дит ног ри зи ка, ван би лан сним по сло ви ма 
и сре дстви ма и брзој ек спан зи ји ле ве риџ по сре до -
ва ња од стра не ин вес ти ци о них ба на ка, оси гу ра ва -
јућих ком па ни ја и хеџ фон до ва, оправ да ва пре тход -
но из не ти став. То је на ро чи то по ста ло јас но са по ја -
вом и ши ре њем Subprime кри зе13, када је ко нач но,
без бе до нос на мре жа мо ра ла да буде оштро про ши -
ре на од ре гу ли са них ка не ре гу ли са ним ин сти ту ци -
ја ма. Дру гим ре чи ма, не ре гу ли са ни по сред ни ци су
по ста ли сис тем ски ре ле ван тни, па су, сто га, без пи -
та ња укљу че ни у ex-post без бе до нос ну мре жу.

На осно ву све га може се по ста ви ти пи та ње да ли
је и ко ли ко бан кар ско ре гу ли са ње уопште оправ да но
и ефек тив но? Одго вор на ово пи та ње за ви си од ци -
ље ва ре гу ла ти ве. У том кон тек сту, она може бити
успеш на у по сти за њу не ких ци ље ва, а мање успеш -
на у дру гим об лас ти ма. Уко ли ко су без бед ност и
чврсти на бан кар ског сис те ма њени при мар ни ци ље -
ви, а ве ли ки број ба на ка ис тов ре ме но про па да, не
могу се оства ри ти ни оста ли ци ље ви бан кар ског ре -
гу ли са ња. Ве ли ки број бан кар ских бан крот ста ва и
кри за, како у ра ни јим пе ри о ди ма тако и да нас, ука зу -
је на то да пру ден ци о но ре гу ли са ње има огра ни че ња
и да у не ким зем ља ма боље функ ци о ни ше него у
дру гим. Једно од огра ни че ња су, упра во, сис тем ски
узро ци бан кар ских кри за14. Већина бан кар ских кри -
за је по ве за на са не ста бил ним еко ном ским усло ви -
ма, као што су деф ла ци ја цена ак ти ве, раст ка мат -
них сто па и де виз них кур се ва, итд. Про лон ги ра на
ста бил ност и ин тен зи ван еко ном ски раст могу
охраб ри ти бан ке да, без адек ват не кре дит не ана ли -
зе, спа да ју у ви со ко ри зич не по сло ве кре ди ти ра ња,
што се у ду жем року може не га тив но одра зи ти на
ста бил ност бан кар ског сис те ма.

Мак ро е ко ном ска це нов на не ста бил ност је је -
дан од глав них сис тем ских узро ка по ја ве и ши ре ња
кри за у бан кар ском сис те му. То ком Ве ли ке деп ре -
си је, по че так бан кар ских бан крот ста ва се под уда -
рио са кра хом бер зе, који је ин ду ко вао гу бит ке њи -
хо вих ди рек тних ин вес ти ци ја и кре ди та које су да -
ва ле ин вес ти то ри ма за ку по ви ну хар ти ја од вред -
нос ти. Основ ни по кре та чи штед но-кре дит не кри зе

у САД, кра јем 70-тих и по чет ком 80-тих го ди на XX
века, били су по раст де по зит них сто па, раст ин фла -
ци је и рес трик тив на мо не тар на по ли ти ка. Сма ње -
ње цена не крет ни на кра јем 2006. го ди не и то ком
2007. го ди не ути ца ло је на по ја ву Subprime кри зе15.
У сва три слу ча ја кри за је про ис тек ла из рас тућег
јаза између основ не вред нос ти ак ти ве и па си ве фи -
нан сиј ских по сред ни ка, што их је спре чи ло да
одго во ре на сво је об а ве зе пре ма кли јен ти ма. 

Пос тав ља се пи та ње за што се слич но из аз ва не
кри зе из но ва јав ља ју, упркос раз во ју ве ли ког сета
пру ден ци о них ре гу ла ти ва то ком го ди на, које су
упра во осмиш ље не да спре че сис тем ска про па да -
ња. У мно гим слу ча је ви ма ре гу ла ти ва није само
под ба ци ла, већ је и знат но по гор ша ла на ста ле про -
бле ме16. При томе, основ ни про бле ми са ко ји ма се
по сред ни ци су о ча ва ју у свом по сло ва њу су: мо -
рал ни ри зик, спољ ни не га тив ни ути ца ји (ек стер -
на ли је) и не из вес ност. У по ку ша ју да реши је дан
про блем, ре гу ла ти ва је чес то по гор ша ва ла оста ле
про бле ме. Дру гим ре чи ма, не успех ре гу ла ти ве је у
ве ли кој мери ре зул ти рао због пар ци јал ног при сту -
па ре гу ла тор ној ре фор ми. На при мер, увођење де -
по зит ног оси гу ра ња на кон Ве ли ке деп ре си је, које
је има ло за циљ да убла жи не ста бил ност из аз ва ну
на ва лом де по не на та на бан кар ски сис тем (про -
блем ек стер на ли ја), по гор ша ло је про блем мо рал -
ног ха зар да. За тим, ја ча ње пру ден ци о них нор ми
на кон штед но-кре дит не кри зе, које је има ло за циљ 
ре ша ва ње про бле ма мо рал ног ха зар да, ин ди рек -
тно је ути ца ло на по гор ша ва ње про бле ма ек стер -
на ли ја (дош ло је до успо на не ре гу ли са них фи нан -
сиј ских по сред ни ка, који нису има ли ре гу ла тор но
ин ду ко ва них мо ти ва да бри ну о сис тем ској лик -
вид нос ти и ста бил нос ти). Овај про блем, у ком би -
на ци ји са по рас том не из вес нос ти у по сло ва њу на -
ла зи се у епи цен тру Subprime кри зе.

Актуелна кри за је по ка за ла да текући ре гу ла -
тор ни оквир има мно го про пус та17. Прво, по сто ји
јас на ли ни ја која раз два ја ex-ante пру ден ци о не
нор ме и ex-post без бе до нос ну мре жу. Ex-ante ре -
гу ла тор ни оквир се фо ку си рао на ста бил ност ак -
ти ве, а ex-post без бе до нос на мре жа на одржа ва ње
лик вид нос ти па си ве. При томе, рас тући сис тем -
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13) У да љем раду тер мин Subprime кри за озна ча ва ак ту ел ну кри зу из аз ва ну сек ју ри ти за ци јом хи по те кар них кре ди та у САД и њено ши ре -
ње пре ко фи нан сиј ских тржиш та и гра ни ца. 

14) На осно ву сту ди је FDIC, кра јем 80-тих и по чет ком 90-тих го ди на XX века, за кљу че но је да бан кар ско ре гу ли са ње може да огра ни чи
обим и тро шак бан кар ских бан крот ста ва, али на јве ро ват ни је не може да спре чи бан кро тства која има ју сис тем ске узро ке. 

15) Пре тога, бан ке у САД су при лич но аг ре сив но кре ди ти ра ле стам бе ну из град њу без учешћа, без уви да у кре дит ну спо соб ност кли је на -
та, чак и без про ве ре њи хо вих при хо да, али уз при лич но ви со ке ка мат не сто пе и пуно об ез беђење хи по те ком. Сек ју ри ти за ци јом ових
кре ди та кри за се пре не ла на фи нан сиј ска тржиш та и ван гра ни ца САД.

16) На при мер, кључ на ре гу ла ти ва у САД, која је про ис тек ла из Ве ли ке деп ре си је, био је Glass-Steagall Act, који је имао за циљ да за шти ти
ко мер ци јал не бан ке од флук ту а ци ја цена на бер зи, раз два ја њем ко мер ци јал ног и ин вес ти ци о ног бан ка рства. Даље, штед но-кре дит на
кри за је ини ци ра ла ре гу ла тор ни за хтев за сек ју ри ти за ци јом, као на чи ном пре но ше ња кре дит них ри зи ка на фи нан сиј ско тржиш те. Да -
нас је очиг лед но да су ин вес ти ци о не бан ке и сек ју ри ти за ци ја били кључ ни ини ци ја то ри Subprime кри зе.

17) Исто, стр. 21-22.



ски ри зи ци лик вид нос ти нису били об ухваћени
ре гу ла ти вом, што је и био њен основ ни про пуст.
Дру го, пру ден ци о но ре гу ли са ње се фо ку си ра ло
на без бед ност и чврсти ну ин ди ви ду ал них ин сти -
ту ци ја на осно ву пре тпос тав ке да је збир ја ких
ин сти ту ци ја ек ви ва лен тан ја ком сис те му. Ме -
ђутим, Subprime кри за је по ка за ла да је ова ко по -
став ље ни при ступ био по тпу но про ма шен, јер је
упра во сис тем на јваж ни ји за ја чи ну сва ке ин сти -
ту ци је. Треће, тра ди ци о нал но ре гу ли са ње се фо -
ку си ра ло на ста тис тич ки мер љи ве ри зи ке, на
осно ву со фис ти ци ра них и сло же них тех ни ка ме -
ре ња и управ ља ња ис тим. Раз во јем Ба зел II спо -
ра зу ма о ка пи та лу, текући ре гу ла тор ни оквир је
по ку шао да ума њи јаз између стал но рас тућих ри -
зи ка и ре гу ла тор них принципа пословања. Ипак,
Subprime криза је доказала да су технике уп рав -
ља ња ризицима превише комплексне, а контрола
над пословањем банака непотпуна, праћена по -
рас том неизвесности у окружењу.

Јасно је да се ре гу ла ти ва ба на ка мора ме ња ти
како би била у скла ду са про мен љи вим окру же -
њем у коме функ ци о ни ше. При томе, сва ка ре -
фор ма мора да об ухва ти сва три про бле ма (мо рал -
ни ха зард, ек стер на ли је и не из вес ност) и да
одржа ва адек ват ну рав но те жу између фи нан сиј -
ске ста бил нос ти и фи нан сиј ског раз во ја. Ово је
те жак за да так, јер сва ки про блем може до вес ти до 
раз ли чи тих и често неконзистентних ре гу ла тор -
них импликација.

3. Услов ље ност ре гу ла тор них ре фор ми

То ком по след њих го ди на, опсег и ком плек -
сност бан кар ског ре гу ли са ња рас ли су кон ти ну и -
ра но, као одго вор на ре ак ци ју јав нос ти на чес ту
по ја ву фи нан сиј ских кри за и по сле дич не по ли -
тич ке при тис ке. Због повећане кон ку рен ци је од
стра не не бан кар ских фи нан сиј ских ин сти ту ци ја,
про ме ну ре гу ла тор ног окру же ња за хте ва ју и сами 
бан ка ри. Истов ре ме но, сва ка про ме на повећава
ре гу ла тор ни ри зик18. Уко ли ко бан ка не пред ви ди
так ву про ме ну и не укљу чи је у план свог по сло -
ва ња, биће знат но хен ди ке пи ра на и ри зич ни ја у
од но су на кон ку ре нтске бан ке. Важ но је на гла си -
ти да на одређене про ме не ре гу ла тор ног окру же -
ња ути че ре ла тив на моћ спе ци јал них ин те рес них
гру па, које по ку ша ва ју да об ез бе де пред ност за
сво је чла но ве (на при мер, ко мер ци јал не бан ке
насупрот инвестиционим банкама, велике банке
насупрот малим банкама, итд.). Регулаторне

промене, односно реформе условљене су број -
ним факторима.

Прво, ин тер на ци о на ли за ци ја по сло ва ња ба -
на ка је зна ча јан фак тор који ути че на ре гу ла тор не
ре фор ме. Раз вој међуна род но ак тив них ба на ка
под ра зу ме ва већу уло гу стра них ба на ка у мно гим
домаћим фи нан сиј ским сек то ри ма. Повећано
при сус тво стра них ба на ка по креће пи та ње над -
леж нос ти њи хо вог ре гу ли са ња. Ко је одго во ран
када се бан ка су о чи са про бле ми ма на стра ном
тржиш ту – да ли ре гу ла тор из до мо ви не или из
зем ље домаћина? Ге не рал но, за ве ли ке и ком -
плек сне бан ке ре гу ла тор-домаћин врши су перви -
зи ју ак тив нос ти стра не подружнице, али је
регулатор из домовине крајње одговоран ако се
банка суочи са тешкоћама.

Дру го, фе но мен гло ба ли за ци је, блис ко по ве -
зан са ин тер на ци о на ли за ци јом бан кар ског по сло -
ва ња, ути че на про ме ну ре гу ла тор ног окру же ња.
По раст ин тер на ци о нал них ак тив нос ти и трго ви -
не мул ти на ци о нал них кор по ра ци ја је повећао по -
траж њу за услу га ма фи нан сиј ских ин сти ту ци ја,
које по слу ју из ван на ци о нал них гра ни ца. Као ре -
зул тат тога, бан ке су све више из ло же не ри зи ци ма 
који по ти чу из инос тра нства, од но сно њи хо ва
фи нан сиј ска ста бил ност све мање за ви си од ри зи -
ка на домаћем тржиш ту. Кон со ли да ци ја у гло бал -
ном бан ка рству је узро ко ва ла по ја ву фи нан сиј -
ских кон гло ме ра та, од но сно ства ра ње уни вер зал -
них ба на ка које могу да се ан га жу ју, ди рек тно или 
кроз под руж ни це, у дру гим фи нан сиј ским ак тив -
нос ти ма, по пут оси гу ра ња, ли зин га, ин вес ти ци о -
ног банкарства, итд. На основу тога, потребна је
већа координација између националних ре гу ла -
то ра и већи регулаторни надзор над пословањем
таквих институција.

Треће, раз вој фи нан сиј ских ино ва ци ја и њи -
хов тржиш ни зна чај услов ља ва ју ре гу ла тор не
про ме не, од но сно за хте ве за но вим ре гу ла ти ва ма. 
На при мер, по чет ком 2005. го ди не у САД се ја ви -
ла по тре ба за ре гу ли са њем хеџ фон до ва (при ват -
ни ин вес ти ци о ни фон до ви који, у име сво јих кли -
је на та, тргу ју раз ли чи том ак ти вом, по пут хар ти ја
од вред нос ти, роба, ва лу та и де ри ва та), услед њи -
хо вог ра пид ног рас та и по тен ци јал но дес та би ли -
зу јуће ак тив нос ти. Раз лог због кога фи нан сиј ске
ино ва ци је при вла че паж њу ре гу ла то ра је, упра во,
чи ње ни ца да оне чес то на ста ју услед ре гу ла тор не
ар бит ра же. Дру гим ре чи ма, фи нан сиј ске ин сти -
ту ци је и тржиш та кре и ра ју нове про из во де не
само да би за до во љи ле за хте ве сво јих кли је на та,
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18) На при мер, ак тив нос ти које су ра ни је биле за бра ње не, кас ни је могу бити до пуш те не (де ре гу ла ци ја по чет ком 80-тих го ди на XX века), и 
суп рот но, ак тив ност која је ра ни је била до пуш те на, кас ни је може бити за бра ње на (ре ре гу ла ци ја кра јем 80-тих и по чет ком 90-тих го ди -
на XX века).



већ и да би из бег ле, од но сно за о биш ле по сто јећу
ре гу ла ти ву19. Док бан ке ино ва ци ја ма за о би ла зе
по сто јећу ре гу ла ти ву, ре гу ла то ри су увек је дан
ко рак иза њих. Овај фе но мен је по знат под име -
ном регулаторна дијалектика.

Де таљ ним раз мат ра њем ре гу ла тор не ди ја лек -
ти ке, Edward Kane је под е лио ре гу ла тор ни про цес
на три фазе: тезу, ан ти те зу и син те зу.20 Прва фаза
(теза) об ухва та пред лог и до но ше ње одређене ре -
гу ла ти ве (на при мер, Ре гу ла ти ва Q21 у САД). Дру га 
фаза (ан ти те за) се од но си на по ку шај ба на ка да из -
бег ну одређену ре гу ла ти ву (у слу ча ју Ре гу ла ти ве
Q бан ке су раз ви ја ле не де по зит не об а ве зе које
нису биле об ухваћене да том ре гу ла ти вом). Трећа
фаза (син те за) пред став ља ре ак ци ју ре гу ла то ра на
пре тход ну фазу и об ухва та по ку шај усклађива ња
ре гу ла ти ве, било по пуш та њем ње них одређених
сег ме не та или по тпу ним ели ми ни са њем (у слу ча -
ју Ре гу ла ти ве Q, на јпре је из врше но по пуш та ње, а
за тим је и по тпу но ели ми ни са на).

По ред пре тход но спо ме ну тих фак то ра, по -
сто је и број ни дру ги који могу зна чај но ути ца ти
на ре гу ла тор но окру же ње. Између оста лог, про -
ме на ре гу ла тор ног окви ра услов ље на је ве ли ким
бан кар ским и фи нан сиј ским кри за ма. Сама по ја -
ва кри зе је ин ди ка ци ја да ex-ante успос тав љен ре -
гу ла тор ни оквир није био адекватан, па се самим
тим и захтева његова реформа.

Кре дитни крах, из аз ван Subprime кри зом до вео
је фи нан сиј ски и бан кар ски сис тем на не поз нат те -
рен. Фи нан сиј ски сис тем, уста нов љен у пре тход -
ном пе ри о ду, по стао је по тпу но не из вес тан да нас,
док се ње гов об лик у будућнос ти може само
нагађати. С об зи ром на то да је ера ста бил нос ти, од -
но сно ста бил них пре тпос тав ки за врше на, не из вес -
ност и не пред вид љи вост на фи нан сиј ским тржиш -
ти ма су нор ме да наш њи це. 

Јасно је да ре гу ла ти ва није успе ла да спре чи
ко лапс бан кар ског и фи нан сиј ског сис те ма. Због
тога се тре нут но води жес то ка рас пра ва у вези са
тим шта тре ба ура ди ти и про ме ни ти. Чи ње ни ца је 
да је по треб на нова ре гу ла ти ва, иако је још увек

не поз на то који ће об лик она до би ти. Истов ре ме -
но, из при ват ног сек то ра до ла зе јаки за хте ви за
ма сов ни јом ин тер вен ци јом ре гу ла тор них и
држав них орга на. У вези са тим, George Magnus,
виши еко ном ски са вет ник у UBS Investment Bank
је ре као “Пос ле ди це не ин тер вен ци је у фи нан сиј -
ском сис те му ће из аз ва ти та кав сис тем ски фи нан -
сиј ски не успех, од но сно не га ти ван еко ном ски ис -
ход који би био по ли тич ки и де мок рат ски не прих -
ват љив. Вла да мора да де лу је енер гич но и да по -
ста ви ре гу ла тор но окру же ње у коме ће оним ин -
сти ту ци ја ма које до би ја ју помоћ од по рес ких об -
вез ни ка, бити адек ват но ру ко вођено и ко ји ма ће
се рећи како да при ону на по сао“ 22.

Очиг лед но је да ак ту ел на си ту а ци ја за хте ва
по тпу ну ре ви зи ју и ре фор му текућег ре гу ла тор -
ног окру же ња. При томе, диз ајн одго ва ра јућег ре -
гу ла тор ног окви ра се су о ча ва са два глав на из а зо -
ва23. Први се од но си на по тре бу за из град њом так -
вог ре гу ла тор ног окви ра који ће ин тег ри са ти про -
бле ме мо рал ног ха зар да, ек стер на ли ја и не из вес -
нос ти, од но сно који неће ре ша ва њем јед ног ути -
ца ти на по гор ша ва ње оста лих про бле ма24. Дру ги
из а зов се од но си на про на ла же ње опти мал ног ба -
лан са између фи нан сиј ске ста бил нос ти и фи нан -
сиј ског раз во ја. При томе, екстрем на ре ше ња
(сис тем от по ран на кри зе који не об ав ља
адекватно посредничку функцију, или систем
који се брзо развија, али често доживљава кризе)
треба избегавати. 

Јача ње пру ден ци о них нор ми које под сти чу
држа ње сис тем ски без бед не ак ти ве може помоћи у
огра ни ча ва њу осет љи вос ти ба на ка на шо ко ве сис -
тем ске лик вид нос ти. Што се тиче кон тра цик лич -
них ефе ка та, смер ка коме се под сти ца ји мо ра ју
ускла ди ти на гло се мења, у за вис нос ти од фазе цик -
лу са. Рас тућа фаза за хте ва пре узи ма ње ма њег ри зи -
ка и аку му ли ра ње ка пи та ла, док си лаз на фаза за хте -
ва пре узи ма ње више ри зи ка и тро ше ње ка пи та ла25.
Међутим, све ово је по треб но ура ди ти на на чин
који ће об ез бе ди ти ре гу ла тор ну не утрал ност и
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19) На при мер, раст ван би лан сних ак тив нос ти то ком прве по ло ви не 80-тих го ди на XX века може се об јас ни ти чи ње ни цом да ово по сло ва -
ње није било об ухваћено ре гу ла ти вом адек ват нос ти ка пи та ла, на суп рот би лан сном.

20) Edward Kane, Good Intentions and Unintended Evil: The Case Against Selective Credit Alocation, Journal of Money, Credit and Banking,
February 1977, str. 55-69, Prema: Benton E. Gup, James W. Kolari, Commercial Banking: The Management of Risk, John Willey & Sons, Inc.,
New York, 2005, str.48.

21) Ре гу ла ти ва Q (Regulation Q) је за бра њи ва ла бан ка ма да плаћају ка ма те на де по зи те са ро ком краћим од 30 дана, а на де по зи те са ро ком
од 30 до 90 дана, ка мат на сто па је била огра ни че на на 1%.

22) Nick Kochan, Thinking the Unthinkable: The Banking Crisis, The Banker, October 2008, стр.140.

23) Augusto de la Torre, Alain Ize, op cit. стр. 27-31.

24) Упра во је то и био глав ни не дос та так текућег ре гу ла тор ног окви ра.

25) Шпан ски ре гу ла то ри су били је ди ни у раз ви је ном све ту који су се експли цит но ба ви ли цик лич ним осци ла ци ја ма, увођењем тзв. ста -
тис тич ких ре зер ви, од но сно ре зер ви које се осни ва ју из до би ти то ком успо на кре дит ног цик лу са и могу се кон вер то ва ти у спе ци фич не 
ре зер ве у си лаз ном делу цик лу са. Овај по хва ле вре дан при ступ ни ка да није при хваћен као део Ба зел ског спо ра зу ма.



оста ви ти про стор да не ре гу ли са ни по сред ни ци
сту пе на тржиш те и да ино ва ци ја на пре ду је.

У све ту где се ре гу ла ти ва не при ме њу је уни -
фор мно, фи нан сиј ски то ко ви ће пре или кас ни је
про наћи ли ни ју на јма њег от по ра, која ће об ез бе -
ди ти не ре гу ли са ним по сред ни ци ма ком па ра тив -
ну пред ност и могућност на глог успо на до тач ке
када могу по ста ти опас ни по сис тем. Овај про -
блем се може ре ши ти раз два ја њем ко мер ци јал -
них ба на ка и не де по зит них ин сти ту ци ја. При
томе, не де по зит не ин сти ту ци је могу да би ра ју
између тога да буду пру ден ци о но ре гу ли са не или
да оста ну у све ту не ре гу ли са них. Сви ре гу ли са ни
по сред ни ци мо ра ју да ис пу не одго ва ра јуће пру -
ден ци о не за хте ве у вези са адек ват ношћу ка пи та -
ла и ми ни мал ним пра гом ка пи та ла за сту па ње на
тржиш те, као и ко мер ци јал не бан ке. Не ре гу ли са -
ни по сред ни ци не би мо ра ли да ис пу не на ве де не
за хте ве, али би им било за бра ње но да се за ду жу ју
ди рек тно на тржиш ту. Дру гим ре чи ма, било би
им доз во ље но да се задужују само код банака или
других регулисаних посредника. На тај начин
била би обезбеђена регулаторна неутралност и
фаворизована иновација и конкуренција.

 По ред тога, да би се из бег ла пре ког ра нич на
ар бит ра жа, ре фор ма ће мо ра ти да буде под ржа на
ми ни мал ним сте пе ном међуна род ног кон сен зу -
са. У исто вре ме, има јући у виду про блем не из -
вес нос ти, ре фор мом ће мо ра ти да се об ра ти паж -
ња на све веће ри зи ке од фи нан сиј ских ино ва ци ја
и да се из врши ре ви зи ја кон трол не уло ге тржиш -
та и су перви зо ра, како би су перви зо ри до би ли
више одго вор нос ти, али и већу моћ. Кроз одго ва -
ра јуће за кон ске моћи, одго вор нос ти и инстру мен -
те, по треб но је омо гућити су перви зо ри ма да до -
би ју зна чај ни ју уло гу у над гле да њу по сло ва ња
ба на ка. При томе, они се мо ра ју више усме ри ти
на ри зич ност и раз вој бан кар ског сис те ма и на
успос тав ља ње кон тра цик лич них пру ден ци о них
за хте ва, који су услов ље ни про ме на ма у окру же -
њу. Истов ре ме но, ре гу ла то ри тре ба да до би ју
веће моћи у регулисању, стандардизацији и
одобравању свих форми иновација, које морају да 
прођу ригорозна тестирања и одобравања.

По ред тога, по што у све ту неизвес нос ти и
рас тућих ек стер на ли ја чак и на јбо ља ре гу ла ти -
ва и су перви зи ја ве ро ват но неће по тпу но ели -
ми ни са ти ри зик од сис тем ских кри за, по бољ -
ша ва ње сис тем ских одли ка без бе до нос не мре -
же ће на ста ви ти да буде зна ча јан циљ но вог ре -
гу ла тор ног окви ра. На и ме, чак и са одго ва ра -
јућом су перви зи јом, ви со ки друш тве ни трош -
ко ви сис те ма за за шти ту од кри за и не из вес -
ност, услов ље ни раз во јем и про ме на ма фи нан -
сиј ског сис те ма, чине кри зе не из беж ни ма. У

скла ду са тим, по треб но је из врши ти ре ви зи ју
де по зит ног оси гу ра ња, како би боље одра жа -
ва ло сис тем ске ри зи ке, раз мот ри ти функ ци ју
за јмо дав ца у по след њој ин стан ци, као крај њег
амор ти зе ра ри зи ка по сло ва ња и ис пи та ти из -
вод љи вост ње го вог спа ја ња са сис тем ским
оси гу ра њем, на које тре ба да се пре тпла те сви
пру ден ци о но ре гу ли са ни по сред ни ци (без об -
зи ра на то да ли су то де по зит не ин сти ту ци је
или не).  На тај на чин сви ре гу ли са ни по сред -
ни ци би има ли јед нак при ступ за јмо дав цу у по -
след њој ин стан ци, док би не ре гу ли са ним било
доз во ље но да про пад ну на осно ву ефи кас них
про пи са о бан кро тству.

У те о ри ји и прак си по ја вио се ве ли ки број
зна чај них и де таљ них пред ло га за утврђива ње ре -
гу ла тор ног окви ра. У дек ла ра ци ји из но вем бра
2008. го ди не, са са ми та зе ма ља G-20 о фи нан сиј -
ским тржиш ти ма и свет ској при вре ди, утврђени
су узро ци кри за, по став ље ни за јед нич ки при нци -
пи ре фор ме фи нан сиј ских тржиш та и пред став -
љен план ак ци је за спро вођење ових при нци па.
Међутим, умес то да ис пи ту ју основ не те ме ље
текућег ре гу ла тор ног окви ра, ови пред ло зи су до
сада те жи ли да одрже и оја ча ју овај оквир. Иако је
ова ко де фи ни сан при ступ из пер спек ти ве прак ти -
ча ра раз умљив, ње гов ду го роч ни ји успех зависи
од обима у коме се кључни проблеми ис тов ре ме -
но и задовољавајуће решавају.

Прет ход но раз мат ра ње чини нуж ним при хва -
та ње тезе о не опход нос ти ре гу ли са ња бан кар ског
сек то ра. Такође, јас но је да трај но при мен љив и
уни вер за лан кон цепт бан кар ске ре гу ла ти ве не по -
сто ји. Он је услов љен спе ци фич нос ти ма и струк -
тур ним ас пек ти ма бан кар ског сек то ра кон крет не
зем ље, као и ду би ном кри зе у ко јој се одређени
бан кар ски сис тем на ла зи. Дру гим ре чи ма, бан -
кар ска ре гу ла ти ва је ди на мич на ка те го ри ја која
се, под ути ца јем те о ри је и прак се, мења то ком
времена.

Зак љу чак

На осно ву изложе ног може се за кљу чи ти да
ста би лан бан кар ски сис тем об ез беђује опти -
мал ну и ефи кас ну ало ка ци ју фи нан сиј ских
сред ста ва, те сто га при кла дан ре гу ла тор ни
оквир тре ба да от кло ни тржиш не не сав рше -
нос ти, које зна чај но ума њу ју ефи кас ност по -
сло ва ња свих тржиш них учес ни ка. У циљу
очу ва ња кључ не по зи ци је ба на ка у фи нан сиј -
ском сис те му, бан кар ска ре гу ла ти ва нуж но
мора да омо гући сис тем ску ста бил ност, очу ва
без бед ност и чврсти ну фи нан сиј ских ин сти ту -
ци ја и за шти ту по тро ша ча.
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Ре гу ли са ње за хте ва об им не и ком пли ко ва не
про це ду ре, које могу да огра ни че ино ва ци ју и
кон ку рен ци ју, те сто га мора бити праћено одго ва -
ра јућом и ску пом су перви зи јом. Уз то, про блем
мо рал ног ри зи ка, ре гу ла тор но уздржа ва ње, аген -
циј ски про бле ми и ин кре мен тал ни трош ко ви
узро ко ва ни ре гу ла ти вом нуж но намећу пи та ње да 
ли је и ко ли ко бан кар ско ре гу ли са ње оправ да но и
ефи кас но. У на сто ја њу да се пру жи одго вор на
по став ље но пи та ње може се за кљу чи ти да ре гу -
ли са ње не може спре чи ти бан кар ске кри зе, га ран -
то ва ти ис прав не одлу ке ме наџ мен та и етич ко по -
на ша ње бан кар ских ме на џе ра, али при ме ре но
осмиш ље ни ре гу ла тор ни оквир неопходан је за
доношење исправних оперативних одлука и
обезбеђење поверења јавности у банкарски
систем.

Јасно је да се у свету стал них про ме на бан -
кар ска ре гу ла ти ва мења у скла ду са про мен љи -
вим окру же њем у ко јем се при ме њу је. Ре гу ла -
тор не ре фор ме услов ље не су гло ба ли за ци јом и 
ин тер на ци о на ли за ци јом по сло ва ња ба на ка,
раз во јем фи нан сиј ских ино ва ци ја, као и по ја -
вом бан кар ских и фи нан сиј ских кри за. Ге не -
рал но, ре гу ла тор на ре фор ма тежи по бољ ша њу
усклађенос ти раз ли чи тих под сти ца ја, у циљу
ми ни ми зо ва ња сис тем ских ри зи ка лик вид нос -
ти и кон тра цик лич них ефе ка та бан кар ског ка -
пи та ла. 
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др Перо
ПЕТРОВИЋ*

Ути цај гло бал не еко ном ске кри зе
на при вре ду Срби је 
и зе ма ља у окру же њу

Ре зи ме 
Гло бал на еко ном ска кри за по ја ча ва ефек те ло кал не еко ном ске кри зе. Ре ал ни сек тор је
мно го из ло же ни ји кри зи и ње ним не га тив ним ефек ти ма од фи нан сиј ског сек то ра у коме
до ми ни ра ју стра ни влас ни ци. У усло ви ма сма ње ног при ли ва ка пи та ла из инос тра нства и
рас та трош ко ва из ми ри ва ња дуга, повећава се при ти сак на деп ре си ја ци ју домаће ва лу те
(праћен не из вес ношћу у вези са вред ношћу рав но теж ног кур са). Сто га је еко ном ска по ли -
ти ка у усло ви ма кри зе по ме ри ла фо кус ин те ре со ва ња са фи нан сиј ског на ре ал ни сек тор.
У раду се об јаш ња ва да је свет ска кри за, пре ко пада при ли ва ка пи та ла до ве ла до снаж не
мо не тар не кон трак ци је, сма ње ња траж ње и по сле дич но пада про из вод ње у Срби ји.
Основ ни про блем при вре де Срби је, као и зе ма ља у окружењу, је не склад између ре ал ног
сек то ра и фи нан сиј ског сек то ра. Мак ро е ко ном ска рав но те жа је у ди рек тној за вис нос ти
од тем па спро вођења струк тур них ре фор ми у при вре ди и под и за ња сте пе на њене кон ку -
рен тнос ти. Пре ва зи ла же ње све већег про бле ма не лик вид нос ти тржиш та, што се смат -
ра основ ним узро ком сма ње ња траж ње, по сле дич но томе и про из вод ње, могуће је по -
стићи до дат ним сре дстви  ма  која ће се ста ви ти на рас по ла га ње при  вре ди и
ста нов ниш тву.

Кључ не речи: гло бал на еко ном ска кри за, фис кал на и мо не тар на по ли ти ка, ре ха би ли та -
ци ја ба на ка, струк тур не про ме не, кон ку рен тност.

Увод

Не ос пор но је свет ска еко ном ска кри за из аз ва -
на па дом лик вид нос ти фи нан сиј ског сек то ра.
Међутим, кри за лик вид нос ти у фи нан сиј ском
сек то ру убрзо се ма ни фес то ва ла ком би на ци јом
кри зе со лвен тнос ти и про дук тив нос ти ре ал ног
сек то ра због за сто ја услов ље них пре ки ди ма у фи -
нан си ра њу и/или рас та трош ко ва фи нан си ра ња.
Сто га је кри за брзо пре рас ла у кри зу про из вод ње,

да би усло ви ла кри зу кон ку рен тнос ти ком па ни ја,
па и чи та вих на ци о нал них еко но ми ја. Срби ја се,
још увек, на ла зи у тран зи ци о ним про це си ма.
Еко ном ски ас пе кат ових про це са ис по ља ва се
чет во рос тру ко: при ва ти за ци ја, мак ро е ко ном ска
ста би ли за ци ја, ин сти ту ци о нал не ре фор ме и ре -
ин дус три ја ли за ци ја.

Прив ре ду Срби је у 2009. го ди ни об е ле жа ва ју: 
низ ак ниво еко ном ске ак тив нос ти, не ак тив ност

Међуна род не фи нан си је

УДК 338.124.4(497.11)"2008/2009";
         338.124.4(4-12)"2008/2009"
Прег лед ни на учни чла нак

*) Ре дов ни про фе сор на При род но-ма те ма тич ком фа кул те ту, Уни вер зи те та у Но вом Саду  и на учни са вет ник у Инсти ту ту за међуна род -
ну по ли ти ку и при вре ду у Бе ог ра ду



тржиш та ка пи та ла, деп ре си ја ци ја ди на ра (и по -
ред ви со ких трош ко ва одржа ва ња рав но теж ног
кур са), врло успо ре на при ва ти за ци ја ма лих и
сред њих пред узећа и сма ње на лик вид ност при -
вре де и држа ве. Гло бал на еко ном ска кри за, у ком -
би на ци ји са домаћом стаг фла ци јом, про дуб љу је
про бле ме за кас не ле тран зи ци је. Гло бал на кри за
по ја ча ва ло кал ну еко ном ску кри зу која, у фор ми
тран зи ци о не стаг фла ци је, де лу је у Срби ји већ две
де це ни је. У усло ви ма ви со ке за вис нос ти од кре -
ди та, сма ње ње кре ди та ути че на ре це си ју. Сма -
ње ње ин вес ти ци ја и пад траж ње, као по сле ди ца
гло бал не кри зе, по ја ча ва ју не ста бил ност еко но -
ми је ви со ког сте пе на ра њи вос ти. Ди рек тна по -
сле ди ца гло бал не фи нан сиј ске кри зе на Срби ју
(као и на зем ље у окру же њу) већ се ис по ља ва у
сма ње ној по ну ди инос тра ног ка пи та ла и кре ди та
и по гор ша њу усло ва за ду жи ва ња ба на ка у инос -
тра нству. Бан кар ски сек тор Срби је мо гао би да
одиг ра кључ ну уло гу у амор ти зо ва њу не га тив них
ефе ка та кри зе, јер је ви со ко ка пи та ли зо ван. Са
дру ге стра не, одређени при вред ни сек то ри су и
пре кри зе били не лик вид ни, па их гло бал на кри за
до дат но угро жа ва. Сто га је не опход но пред узи ма -
ти низ мера у циљу не утра ли са ња не га тив них
ефеката.

1. Узро ци кри зе у Срби ји и зем ља ма окру же ња

Срби ја и зем ље у окру же њу от по че ле су са ре -
фор ма ма још 1989. го ди не1. У првој фази ре фор -
ми које по де фи ни ци ји, има ју дес та би ли зу јући
ка рак тер, до ла зи до пада пер фор ман си, рас та ри -
зи ка и пада еко ном ских оче ки ва ња. Пос то ји више
раз ло га за пад пер фор ман си (тран зи ци о на стаг -
фла ци ја):
(1) раст ин фла ци је због рас та цена у сек то -

ри ма не раз ме њи вих про из во да као по -
сле ди ца ефе ка та угле да ња по осно ву
рас та пла та у сек то ри ма раз мен љи вих
про из во да;

(2) ап ре си ја ци ја ва лу те као по сле ди ца на -
глог при ли ва де ви за по осно ву при ва ти -
за ци је и green feld ин вес ти ци ја;

(3) со ци јал на по ли ти ка рас та пла та из над
рас та про дук тив нос ти рада.

Тран зи ци о на стаг фла ци ја је тра ја ла све док
ин сти ту ци о нал ним ре фор ма ма и мак ро е ко ном -
ском ста би ли за ци јом нису ство ре ни усло ви за ин -
тен зи ви ра ње про це са ре ин дус три ја ли за ци је.

Упо ређујући под ат ке (еко ном ске ин ди ка то ре) 
при вре да Срби је и зе ма ља у окру же њу могуће је
иден ти фи ко ва ти тре ну так за вршет ка тран зи ци је
и от по чи ња ња дос ти за ња. Основ ни ин ди ка тор за -
вршет ка тран зи ци је је дос ти за ње пре тран зи ци о -
ног ни воа БДП – Бру то друш тве ног про из во да
(ниво из 1989. го ди не). Такође, као до пун ски ин -
ди ка то ри за вршет ка тран зи ци је могу по слу жи ти
мак ро е ко ном ска ста бил ност (ста бил ност цена
од но сно јед но циф ре на ин фла ци ја) и по зи тив не
сто пе рас та. Пос ле ско ро 20 го ди на од от по чи ња -
ња тран зи ци је (и по ред ви со ких сто па рас та у по -
след ње че ти ри го ди не) Срби ја је на 0,73 ГДП из
1989. го ди не и са дво циф ре ном сто пом ин фла ци -
је. У усло ви ма не до вољ ног ни воа при вред не ак -
тив нос ти и ре ла тив не мак ро е ко ном ске ста бил -
нос ти зна чај ни је сто пе рас та ГДП не ма ју пра ви
доп ри нос због до ми на ци је ин вес ти ци ја у сек то ру
услу га и тро ше ња де ви за за одбра ну кур са умес то
за раст ре ал ног сектора.

Каш ње ње тран зи ци о ног про це са пре суд но је 
ути ца ло на пер фор ман се при вре де Срби је. Ос -
нов ни ин ди ка то ри  ука зу ју на ста ње при вре де
Срби је (ниво еко ном ске ак тив нос ти, ниво ин -
фла ци је, међуна род на раз ме на, не за пос ле ност и
ниво пла та, спољ њу лик вид ност, мо не тар не ин -
ди ка то ре и за ду же ност) од но сно на тран зи ци о ни 
де фи цит. Осим тога, пре ма ин дек су кон ку рен -
тнос ти при вре да Срби је се на ла зи на 85 мес ту
ранг лис те.

Та бе ла бр. 1
- Индекс гло бал не кон ку рен тнос ти пре ма

Свет ском ек.фо ру му
- Чеш ка 33 - Мађар ска 62

- Сло ве ни ја 42 - Црна Гора 65

- Сло вач ка 46 - Ру му ни ја 68

- Лит ва ни ја 54 - Бу гар ска 76

- Хрват ска 61 - Срби ја 85
Извор:Porter, М., Schwab, K., 2008, The Global Competitiveness

Report 2008-2009, Palgrave-mcMillan, New York.

Та бе ла бр.2
- Кључ ни еко ном ски ин ди ка то ри Срби је

2004-08.
Еко ном ска ак тив ност

2004 2005 2006 2007 2008

ГДП млрд евра 19,13 20,41 23,61 29,12 33,86

ГДП пц евро 2563 2742 3185 3945 4597

ГДП ре ал ни раст у % 8,2 6,0 5,6 7,1 6,0
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1) Тран зи ци о ни зам је сло жен и мул ти ди мен зи о на лан фе но мен који укљу чу је не само еко ном ске и ге о по ли тич ке ас пек те, већ и дру ге бит -
не ас пек те (ис то риј ске, ан тро по лош ке и кул тур не). Ве ро ват но је глав ни раз лог каш ње ња у тран зи ци ји Срби је ге о по ли тич ка ка так лиз -
ма из аз ва на рас па дом Југос ла ви је и не мо гућнос ти Срби је да се ефи кас ни је укљу чи у про цес ин тег ра ци је са ЕУ.



Инфла ци ја

Цене на мало 
(крај пе ри о да) % 13,7 17,7 6,6 10,1 6,8

Трош ко ви жи во та, 
про сек пе ри о да у % 11,4 16,2 11,7 7,0 13,5

Спољ нот рго вин ска раз ме на

Извоз робе, млрд.ев. 2,83 3,61 5,10 6,43 7,77

Увоз робе, млрд.ев. 8,62 8,43 10,46 13,51 15,75

Де фи цит роб не 
раз ме не млрд.ев. -5,79 -4,83 -5,36 -7,07 -7,98

Извоз / ГДП 0,15 0,18 0,22 0,22 0,23

Увоз / ГДП 0,45 0,41 0,44 0,46 0,47

За пос ле ност и за ра де

Сто па не за пос ле нос ти % 19,5 21,8 21,6 18,8 -
Нето за ра да (про сек 
пе ри о да) РСД 14108 17443 21707 27759 32171

Лик вид ност спољ нот рго вин ских транс акција

Де фи цит текућих 
транс акција млрд.ев. -2,61 -2,05 -3,35 -5,23 -6,19

Де фи цит текућих 
транс акција %ГДП -13,6 -10,05 -14,18 -17,95 -18,27

Стра не ди рек тне 
ин вес ти ци је млрд.ев. 0,78 1,26 3,40 1,60 1,93

Стра не ди рек тне 
ин вес ти ци је п.ц. 104 167 459 217 261

Мо не тар ни ин ди ка то ри

Де виз не ре зер ве 
НБС млрд.ев. 3,78 5,52 9,59 10,90 9,12

Вред ност ЕУР у 
од но су на РСД 78,88 85,50 79,00 79,24 88,60

Штед ња ста нов ниш тва
у млрд ев. 1,46 2,27 3,41 5,03 4,89

Инди ка то ри спољ ног дуга

Спољ ни дуг млрд.ев. 10,35 13,06 14,88 17,79 21,61

Спољ ни дуг / ГДП,% 0,54 0,64 0,63 0,61 0,64

Јавни дуг / ГДП 53,3 50,2 36,2 29,4 25,7

Извор: Ми нис та рство фи нан си ја, РС, 2009.

Осим тога, кре дит ни реј тинг од ББ-stable
(индеx) пре ма аген ци ја ма Fitch  и S&P је на гра ни -
ци одоб ра ва ња кре ди та и ис под глав них кон ку ре -
на та.

Та бе ла, бр. 3
- Кре дит ни реј тинг пре ма Fitch и S&P

Зем ља   S&P Fitch(FC LT)

Чеш ка А А+

Сло вач ка А А+

Пољ ска А- А-

Мађар ска БББ+ БББ+

Бу гар ска БББ+ БББ

Хрват ска БББ БББ-

Ру му ни ја БББ- БББ

Срби ја ББ- ББ-

За ос та ја ње тран зи ци је у Срби ји об е ле жа ва
не ко ли ко не га тив них ма ни фес та ци ја:
(1) ин вес ти ци о на крат ко ви дост – бро кер ски

и рен ти јер ски мен та ли тет до ми ни ра над
ин дус триј ским и пред узет нич ким мен та -
ли те том2;
· по себ но је не по вољ но учешће green

field ин вес ти ци ја.
(2) ви сок ниво јав не по трош ње – ве ли чи на

јав ног сек то ра и ек спан зи ја држав не ад -
ми нис тра ци је;

(3) тран зи ци о ни мо дел “јака ва лу та у сла бој
при вре ди” није одржив;
· сна га на ци о нал не ва лу те за ви си од сна -
ге на ци о нал не еко но ми је;

· одбра на кур са при хо ди ма од при ва ти -
за ци је није у скла ду са ак си о мом да на
нов ча ну масу ути чу то ко ви нов ца, а не
то ко ви ка пи та ла.

Ствар на, на мет ну та и фик тив на огра ни че ња
при вре де Срби је ма ни фес ту је се у виду сле дећих, 
основ них об е леж ја:
= укуп на домаћа по трош ња пре ва зи ла зи про -

из вод њу и ства ра ин фла ци ју;
= ви сок де фи цит спољ не трго ви не и текућег

би лан са;
= пад из воз не траж ње и по ја ча не увоз не по -

ну де;
= мањи при лив ди рек тних стра них ин вес ти -

ци ја;
= сма ње не рас по ло жи вос ти инос тра них кре -

ди та пред узећима;
= ре ла тив но огра ни чен (и опа да јући)  ниво де -

виз них ре зер ви и
= ви сок ниво ка мат них сто па.
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2) Чак и кад се ин вес ти ра ин вес ти ци је се смеш та ју у меке ин вес ти ци о не мете као што су хар ти је од вред нос ти и не крет ни не.



Дру гим ре чи ма, ствар на огра ни че ња су:
а) не до вољ на ефи кас ност, про дук тив ност и

кон ку рен тност домаће при вре де која ге -
не ри ше не одржи ве спољ не де фи ци те, и

б) ни ско по ве ре ње држа ве на свет ским фи -
нан сиј ским тржиш ти ма да би мог ла кре -
ди бил но и по кон ку рен тним усло ви ма да
се за ду жи до стан дар дних ли ми та (нпр.
да тих у Мас трихт кри те ри ју ми ма).

Ова огра ни че ња је могуће от кла ња ти на сред њи
и дуги рок, али се теш ко могу ме ња ти на крат ки рок.
Истов ре ме но, на овим суш тин ским огра ни че њи ма
по чи ва ју нека на мет ну та огра ни че ња. Тако се ни ско
по ве ре ње и огра ни че ни кре дит ни реј тинг Срби је
пре во ди у оштро фис кал но огра ни че ње које, за тим,
ели ми ни ше могућност ко ришћења фис кал ног сти -
му лан са, на који с пра вом ра чу на ју при вре де које
има ју бољи кре дит ни реј тинг. На мет ну та огра ни че -
ња су, дак ле: ни ски фис кал ни де фи цит, рес трик тив -
на фис кал на и мо не тар на по ли ти ка и из узет но ни ска
циљ на вред ност јав ног инос тра ног дуга (33% БДП).

По ја вом кри зе, у фи нан сиј ском сек то ру пред -
узе те су три врсте мера:
= га ран то ва ње де по зи та (за кас не ло ли ми ти ра -

ње де по зи та на 50.000 евра, па је до бар део
штед ње те за у ри сан);

= на ста вак одбра не кур са ко ришћењем де виз -
них ре зер ви НБС (пи та ње је одржи вос ти ове
мере у усло ви ма сма ње ња ка пи та ла по осно -
ву ин вес ти ци ја, при ва ти за ци је и доз на ка);

= раст лик вид нос ти фи нан сиј ског сис те ма (сма -
ње њем ни воа об а вез них ре зер ви и услов но ко -
ришћење сред ста ва за под сти ца ње траж ње).
Стра не ди рек тне ин вес ти ци је (СДИ) од но -

сно њи хов ниво, а по себ но сек тор ска струк ту ра
дају по себ ну сли ку о зем ља ма ју го ис точ не Евро -
пе (ЈИЕ). Уоч љи ва је не кон зис тен тна и не рав но -
мер на дис три бу ци ја СДИ по сек то ри ма. Са из -
узет ком Ру му ни је (52%) и из вес ним спе ци фич -
нос ти ма Б и Х, на про из вод ни сек тор от па да
између 19% и 28% укуп но ин вес ти ра ног ка пи та -
ла3. Оста ле об лас ти у ко ји ма је дош ло до зна чај -
ни јег ге не ри са ња стра них ди рек тних ин вес ти -
ци ја су: бан ка рство и фи нан си је (осим Мол да ви -
је), трго ви на (Б и Х, Бу гар ска и Ру му ни ја), са об -
раћај и те ле ко му ни ка ци је (Бу гар ска, Хрват ска,
Ма ке до ни ја, Мол да ви ја и Ру му ни ја), као и сек -
тор услу га у Бу гар ској, БиХ, Мол да ви ји и ве ли -
ким де лом у Хрват ској.

2. Бан кар ски сек тор Срби је

Изло же ност стре со ви ма тран зи ци о низ ма у
бан кар ском сек то ру Срби је је ре ла тив но мала
због ви со ког учешћа (ско ро 80%) стра ног влас -
ниш тва у овом сек то ру. Зна чај ни јих домаћих ба -
на ка, без стра ног ка пи та ла и ста бил ном по зи ци -
јом, је врло мало. Међутим, српски бан кар ски
сек тор је ин ди рек тно из ло жен ри зи ку пре ко лик -
вид нос ти  сво јих цен тра ла и њи хо ве по ли ти ке
кре ди ти ра ња фи ли ја ла. До ми на ци ја кре ди та са
де виз ном кла у зу лом и ши ро ко ко ришћење реп -
рог ра ми ра ња и кон вер зи је кре ди та до во де до рас -
та ри зи ка. И по ред тога, бан кар ски сек тор у Срби -
ји није пре гре јан као у раз ви је ним тржиш ним
при вре да ма и зем ља ма које су про шле кроз тран -
зи ци ју. На при мер, од нос између кре ди та и де по -
зи та у Срби ји је 1:1, а то је знат но по вољ ни је него
у не ком дру гим при вре да ма у тран зи ци ји чија је
из ло же ност ри зи ку, на по чет ку гло бал не еко ном -
ске кри зе, била знат но већа. Ре ла тив но по вољ ни -
јем ста њу доп ри но си и нижи сте пен за ду же нос ти
држа ве и грађана, као и во лу мен от пла те ану и те та
који дос пе ва ју за наплату.

Ви со ка ка пи та ли зо ва ност ба на ка у Срби ји
пред став ља фак тор амор ти зо ва ња кри зе4. Про -
сеч ни ко е фи ци је нат адек ват нос ти ка пи та ла у бан -
ка рству Срби је на кра ју 2008. го ди не је око 25%, а
на при мер у Хрват ској је био 15,4% у Бу гар ској
8,2% а у Мађар ској 9,1%.

Та бе ла бр.4
- Ниво ка пи та ли зо ва нос ти ба на ка у Срби ји

31.12.2008.

По ка за те љи адек -
ват нос ти ка пи та ла Број ба на ка Учешће у укуп ној

би лан сној суми
- до 20% 10 50,6%

- од 20 – 30% 11 28,9%
- од 30 – 50%  9 19,0%
- пре ко 50%  5  1,5%

Извор: Кон тро ла по сло ва ња ба на ка, Извеш тај за че тврти квар -
тал 2008. го ди не, НБС

Проб лем може бити со лвен тност при ват них
дуж ни ка и њи хо ва спо соб ност да уред но сер ви -
си ра ју сво је кре дит не об а ве зе и тиме одржа ва ју
лик вид ност бан кар ског сек то ра. На при мер, раст 
кре ди та при ват ним ли ци ма био је ско ро 40% у
2008. го ди ни. По том, ве ли ки про блем је не спо -
соб ност при вре де да одржи и/или повећа из воз.
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3) EBRD, Transition report 2008: Growth in Transition, http://transitionreport.co.uk/TRO/b/transation-report/volume2008/issue1.

4) Ова ко ви со ка ка пи та ли зо ва ност, те о риј ски, ди рек тно иде на ште ту при но са на ка пи тал који је основ ни мо тив влас ни ка који увек жели
да са што мање ка пи та ла оства ре што већи при нос, зарађујући и на туђим, а не само на со пстве ним сре дстви ма.



Поређење сте пе на из ло же нос ти бан кар ског
сек то ра Срби је ри зи ци ма са дру гим при вре да ма у
тран зи ци ји пре ма од но су кре ди ти/де по зи ти и
учешће стра них кре ди та у укуп ним кре ди ти ма
ука зу ју на ре ла тив но по вољ ну по зи ци ју. Нај већи
део кре ди та (пре ко 70%) су кре ди ти из инос тра -
нства, али се због гло бал не кри зе, и одбра не лик -
вид нос ти стра них ба на ка, може оче ки ва ти њи хо -
во сма њи ва ње.

Са дру ге стра не, на лик вид ност бан кар ског
сек то ра ути чу још две тен ден ци је:
= одлив домаће штед ње из ба на ка услед не по -

ве ре ња у сис тем и
= одлив крат ко роч но пла си ра ног ка пи та ла у

хар ти је од вред нос ти НБС (репо па пи ри).
За пре ва зи ла же ње овог ста ња по треб но је

повећати опе ра ци је на от во ре ном тржиш ту ка -
пи та ла, као и сма ње ње ни воа ка мат них сто па.

Пош то су не по ве ре ње и не из вес ност бит не
ди мен зи је ове кри зе, не опход но је да се са оп -
ште пра ви ла игре и у на јвећој могућој мери из -
бег ну не јас ноће у вези са ме ра ма које се пред -
узи ма ју. По се бан зна чај има оси гу ра ње де по зи -
та штед них уло га, јер ште ди ше нису ин вес ти то -
ри, они ула жу сре дства оче ку јући фик сну ка ма -
ту и нул ти ри зик. Штед ни де по зи ти су ка мен те -
ме љац кре дит ног по тен ци ја ла бан кар ског сис -
те ма, те об ез беђена вред ност уло га мора бити
до вољ но ви со ка да не про во ци ра па нич ну ре ак -
ци ју ште ди ша у слу ча ју кри зе. Дис пер зи ја
тржиш ног учешћа је дан је од на јпо зи тив ни јих
фак то ра у при лог бан кар ске струк ту ре Срби је,
што зна чи да по сто ји ви сок сте пен кон ку рен ци -
је која тре ба да ели ми ни ше део будућих про бле -
ма по при вре ду и грађане (који би мог ли бити
из аз ва ни мо не тар ним рес трик ци ја ма и су жа ва -
њем кре дит ног по тен ци ја ла на те рет про фи та

ба на ка). Ви со ка дис пер зи ја доб ра је и за сма њи -
ва ње спе ци фич ног ри зи ка, јер ако неке бан ке
уђу у дуб ље про бле ме, дис пер зи ја ће помоћи да
се то пре ва зиђе.

3. Могући прав ци 
пре ва зи ла же ња кри зе

Гло бал на еко ном ска и фи нан сиј ска кри за је у
току и њен крај се не може, са си гур ношћу, пред -
ви де ти. Фи нан сиј ска кри за се брзо пре не ла на ре -
ал ни сек тор због сма ње ња кре дит не под ршке за
ин вес ти ци је и по трош њу. Кре дит на мул тип ли ка -
ци ја, у раз ви је ним тржиш ним при вре да ма, је и до
че ти ри пута већа од кре дит ног по тен ци ја ла.  За
пре ва зи ла же ње не га тив них ефе ка та гло бал не
кри зе пред ла жу се сле деће мере:

1) Повећање со лвен тнос ти и сма ње ње ри зи -
ка бан кро тства;
· на јпре код ба на ка, јер су оне фи нан сиј -
ско сид ро сва ке при вре де, 

· ре ха би ли та ци ја (ре ка пи та ли за ци ја) ба -
на ка об ав ља се раз ли чи тим аран жма ни -
ма цен трал не бан ке (међубан кар ско кре -
ди ти ра ње – из да ва ње га ран ци ја држа ве
за међубан кар ске кре ди те, кон вер зи ја не -
лик вид не ак ти ве у бла гај нич ке за пи се
или при ори тет не ак ци је);

· ре ха би ли та ци ја се не спро во ди ли не ар -
но, већ пре ма сте пе ну зна ча ја бан ке за
на ци о нал ну еко но ми ју;

2) Про ду же ње ро ко ва от пла те кре ди та
(плаћања об а ве за);
· по сти же се да ва њем га ран ци ја за кре ди -
те, као и га ран ци ја за ис пла ту де по зи та5;
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Та бе ла бр.5 - Првих пет ба на ка у Срби ји и Хрват ској (у ми ли о ни ма EUR)
Бан ке у Срби ји Бан ке у Хрват ској

Бан ка Актива Тржиш ни удео Бан ка Актива Тржиш ни удео
Бан ка Intesa Бг 2988 13,4% Заг ре бач ка 11798 23,19%
Raiffeisen 2137  9,5% Прив ред на Заг реб  8666 17,04%
Ко мер ци јал на Бг 2063  9,2% Erste Зг  8244 12,24%
Hypo AA Бг 1588  7,1% Raiffeisen Aus 5590 10.90%
Eurobank EFG Бг 1338  6,0% Soc.Ge. Сплит 3535  6,95%
Укуп но 5 10114 45,2% Укуп но 5 35813 70%
Удео првих 10 69% Укуп но првих 10 90%

Извор - Сај то ви Цен трал них ба на ка Срби је и Хрват ске.

5) Неке зем ље су об ја ви ле да га ран ту ју ис пла те це ло куп ног де по зи та (Не мач ка, Сло ве ни ја) или које су огра ни чи ле ис пла ту де по зи та на
одређени из нос (Срби ја).



3) Раз вод ња ва ње не лик вид них би лан сних
по зи ци ја;
· про ме на ни воа об а вез них ре зер ви код
цен трал не бан ке и ко ришћење осло бо -
ђе них сред ста ва за кре ди ти ра ње при -
вре де;

4) Ели ми на ци ја ток сич не фи нан сиј ске ак -
ти ве;
· транс акције са ток сич ном ак ти вом,
али на осно ву про це не која умес то ме -
то де фер тржиш не вред нос ти ко рис ти
ме то де про це не који ува жа ва све мо гу -
ће ри зи ке;

5) По дршка ре ал ном сек то ру6;
· раст аг ре гат не траж ње за хте ва фи нан -
сиј ске ин фу зи је у ре ал ном сек то ру и
сма ње ње по ре за у сек то ру ста нов -
ниш тва;

· на раст траж ње ути чу и ин вес ти ци је у
ин фрас трук ту ру и енер ги ју из об нов -
љи вих из во ра, као и у раз вој не при ори -
те те;

· под ршка се може об ез бе ди ти от пи сом
кре ди та и сма њи ва њем по ре за;

6) Огра ни ча ва ње при ма ња ме на џе ра и ди -
рек то ра; 

7) при ма ња се огра ни ча ва ју, пре све га, фи -
нан сиј ским по сред ни ци ма, али и пред -
узећима која ужи ва ју помоћ држа ве;

8) Гло бал на при ме на пре тход них мера;
· због гло бал ног ка рак те ра тржиш та,
пре тход не мере има ју смис ла само уко -
ли ко су хар мо ни зо ва не.

Пре ва зи ла же ње кри зе за хте ва одго ва ра јући
ре дос лед и пре циз но до зи ра ње мера. По ен та за -
окре та је у ре ха би ли та ци ји фи нан сиј ског сек то ра
и под сти ца ња домаће траж ње кроз сма ње ње по -
ре за и повећање јав них рас хо да. Прем да се за сни -
ва на ек спан зи ји кре ди та, мо не тар на по ли ти ка у
кри зи мора бити се лек тив на у томе, како би се
спре чи ло де фи ци тар но фи нан си ра ње. Осим тога,
бит но је одржа ње кре ди би ли те та фис кал ног сис -
те ма, као и пред узи ма ти ефи кас не мере со ци јал не
по ли ти ке које об ез беђују ми ни мум со ци јал не
ста бил нос ти.

У до ме ну при вла че ња стра них ди рек тних ин -
вес ти ци ја не опход не су мере за сма њи ва ње по ре -
за (осло бађање по ре за на до бит за дужи пе ри од,
ума ње ње по рес ке об а ве зе на ин вес ти ци је,
могућност пре но ше ња гу би та ка и убрза на амор -
ти за ци ја) и фи нан сиј ски под сти ца ји за за пос ле не.

У ре ал ном сек то ру могу се пред узи ма ти
мере: на ци о на ли за ци ја ве ли ких сис те ма или до -
ка пи та ли за ци ја од стра не држа ве од но сно ак ти -
ван од нос држа ве у за јед нич ким ула га њи ма.
Спро вођење струк тур них ре фор ми, у на ред не
три го ди не, тре ба да ре зул ти ра ви шим сте пе ном
спо соб нос ти при вре де да ис пу ни усло ве
уграђене у про цес ста би ли за ци је и при дру жи ва -
ња као оквир ев роп ског прав ца ко јим ће се кре та -
ти Срби ја све до при сту па ња Европ ској уни ји.

Међутим, но вонас та ло ста ње тра жи мно го
снаж ни је мере еко ном ске по ли ти ке, да би се трај -
ни је об ез бе ди ла мак ро е ко ном ска и фи нан сиј ска
ста бил ност, као фун да мен тал ни пред услов бу -
дућег ожив ља ва ња еко ном ског рас та. По ла зећи
од ове си ту а ци је, про грам вла де Срби је се за сни -
ва на сле дећа че ти ри сту ба7:
= ја ча њу фис кал не по ли ти ке,
= на став ља ње об аз ри ве мо не тар не по ли ти ке,
= унап ређења сис те ма ре а го ва ња на будуће

кри зе и по ре мећаје, и
= убрза ва ње (и ком пле ти ра ње) струк тур них

ре фор ми.
Са дру ге стра не, кон ку рен ци ја у при вла че њу

стра них ди рек тних ин вес ти ци ја ин тен зив ни ја је
него икад (на јвећи део ка пи та ла је већ ало ци ран у
зем ља ма ис точ не и цен трал не Евро пе). Има јући
ово у виду, ква ли тет на и из ба лан си ра на по ли ти ка
и одго ва ра јући ин сти ту ци о нал ни оквир (пре ва зи -
ла же ње огра ни че ња са ко ји ма се су о ча ва ју мала и
фраг мен ти ра на тржиш та) су на ред на пи та ња у
циљу уве ра ва ња по тен ци јал них ин вес ти то ра.

На осно ву ана ли зе при ли ва стра них ди рек -
тних ин вес ти ци ја, у про тек лих шест го ди на,
уоча ва се да су Аустрија, Грчка, Нор веш ка, Не -
мач ка и Хо лан ди ја зем ље које кон ти ну и ра но ула -
жу у Срби ју, а њи хо ве ин вес ти ци је чине чак
56,86% укуп ног при ли ва стра них ди рек тних ин -
вес ти ци ја и из но се од 1,1 до 2,5 ми ли јар ди евра8.

При о ри те ти Вла де Срби је, у на ред ном сред -
њо роч ном пе ри о ду мо ра ју бити рес трук ту ри ра ње
и при ва ти за ци ја држав них пред узећа, као и ли бе -
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6) Једна од на је фек тив ни јих мера помоћи ре ал ном сек то ру је сма њи ва ње ка ма та (на при мер, при ме рате у САД је 3,25%, у В. Бри та ни ји
1,0% а у ЕУ 2,0%.

7) IMF, 2008, Republic of Serbia: Request for a Stand-By Arrangement, December 30, 2008.

8) Прив ред на ко мо ра Срби је: Стра не ди рек тне ин вес ти ци је у Ре пуб ли ци Срби ји из воз/увоз, Бе ог рад, окто бар, 2008,
http://pks.komora.net7Portals/O/mmStrane%20direktne%investicije%20u%20R.%20 Srbiji.pdf.



ра ли за ци ја ин фрас трук тур них де лат нос ти у ко ји -
ма та пред узећа по слу ју. Има јући у виду да ова
пред узећа рас по ла жу са 30% ан га жо ва них сред -
ста ва и за пош ља ва ју 16% укуп но за пос ле них у
при вре ди Срби је, греш ке које би се де си ле има ле
би ду го роч ни ји и на ци о нал ни ка рак тер9. Због
тога је не опход но да се што пре де фи ни шу ак ци о -
ни пла но ви и јас не стра те ги је, како би се тај за да -
так пре тво рио у на јвећу кон ку ре нтску пред ност
зем ље у пе ри о ду еко ном ске кри зе, да се са стра -
ним ула га чи ма дође и до кон ку рен тни јег јав ног
сек то ра, до већег ни воа ли бе ра ли за ци је и до рас та
ква ли те та услуга.

4. Зем ље у окру же њу – одго вор на кри зу

У поређењу са стан дар дним па ке том мера на
ре а го ва ње на гло бал ну свет ску фи нан сиј ску и
еко ном ску кри зу про грам зе ма ља у окру же њу (и
Срби је) ка рак те рис ти чан је, пре све га, по дос та
рес трик тив ној фис кал ној и не што мање рес трик -
тив ној мо не тар ној по ли ти ци. То ком по след њих
два на ест ме се ци ис крис та ли са ле су се сле деће за -
јед нич ке ка рак те рис ти ке стан дар дних па ке та
мера:

1. Праг мат ски сад ржај ин тер вен тног па ке та
· сви ин тер вен тни па ке ти укљу чу ју праг -
мат ску ком би на ци ју мо не тар не и фис -
кал не по ли ти ке, али и мере дог рађива ња 
ре гу ла тор них и ши рих ин сти ту ци о нал -
них аран жма на за фи нан сиј ска тржиш та 
и инстру мен те да би се по вра ти ло по ве -
ре ње ин вес ти то ра;

2. Унап ре ди ти ко ор ди на ци ју
· ви сок ниво ко ор ди на ци је на на ци о нал -
ном и гло бал ном ни воу, у одсус тву са -
рад ње учес ни ци сис те мат ски би ра ју
ло ши је ре ше ње (ко ор ди на ци ја за ко но -
дав не, из вршне и мо не тар не влас ти);

3. Обез бе ди ти не опхо дан ниво лик вид нос ти
· због па нич ног по вла че ња ба на ка и ин -
вес ти то ра, не опход но је об ез бе ди ти по -
тре бан ниво лик вид нос ти упот ре бом
адек ват них инстру ме на та10;

4. Под ржа ти рес трук ту ри ра ње фи нан сиј -
ског сек то ра и пре окре ну ти оче ки ва ња

· пре узи ма ње ри зич не ак ти ве пу тем ка -
пи та ли за ци је ба на ка и об ез беђење
адек ват ног сис те ма га ран ци ја (укљу чу -
јући оси гу ра ње штед них уло га);

5. Одржа ти и под ржа ти еко ном ски раст
6. не опход ност па ра лел ног и ко ор ди ни са -

ног и ефек тив ног фис кал ног сти му лан са
(на гло бал ном ни воу укуп ни фис кал ни
сти му ланс је око 2% свет ског ГДП-а при
овом ни воу пада аут пу та);
· услов је да буде циљ но усме рен и да га
пред узи ма ју зем ље које има ју до во љан
фис кал ни про стор за за ду жи ва ње;

7. Сма њи ти де јство кри зе на на јо сет љи ви је
де ло ве ста нов ниш тва
· по ред по сто јећих со ци јал них про гра -
ма, оче ки ва ни по раст фис кал них рас хо -
да би мо гао да буде усме рен на по ја ча ну
со ци јал ну за шти ту и при ори тет ну ин -
фрас трук ту ру од пре суд ног зна ча ја за
ду го роч ни одржи ви и со ци јал но ин клу -
зив ни еко ном ски раст, укљу чу јући ин -
вес ти ци је у зна ње и чис те тех но ло ги је;

8. Укло ни ти кључ не ин сти ту ци о нал не из -
во ре кри зе;
· на дужи рок по ја ча ти кон тро лу фи нан -
сиј ских ин сти ту ци ја, зна чај но унап ре -
ди ти ра чу но во дстве не стан дар де за
утврђива ње бо ни те та по је ди них фи -
нан сиј ских инстру ме на та и упот пу ни -
ти ре гу ла ти ву фи нан сиј ских тржиш та.

5. Могућнос ти при ли ва стра них 
ди рек тних ин вес ти ци ја

Број ни фак то ри ути чу на из бор ло ка ци је за
стра не ди рек тне ин вес ти ци је али ве ли чи на
тржиш та пред став ља на јзна чај ни ји фак тор који
ути че на одлу чи ва ње за СДИ. Међутим, ако се по -
смат ра од нос бру то домаћег про из во да по гла ви
ста нов ни ка и при лив СДИ Срби је и зе ма ља у окру -
же њу не до би ја ју се кон зис тен тни ре зул та ти. На
при мер, Сло ве ни ја која је има ла на јвећи домаћи
про из вод по ста нов ни ку (22.932 USD у 2007. го ди -
ни) оства ри ла је при лив СДИ од 1.426 ми ли о на до -
ла ра, а Хрват ска која је има ла дуп ло мањи домаћи
про из вод по ста нов ни ку (11.576 USD) за бе ле жи ла
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9) Ре пуб ли ка Срби ја Ми нис та рство фи нан си ја: Ме мо ран дум о бу џе ту и еко ном ској и фис кал ној по ли ти ци за 2009. го ди ну, са про јек ци ја -
ма за 2010. и 2011, Бе ог рад, де цем бар, 2008, http://www.mfin.sr.gov.yu.

10) ММФ је на гло бал ном ни воу об ез бе дио 250 ми ли јар ди до ла ра за под ршку лик вид нос ти пу тем но вог инстру мен та (Short-Term
Liquidity Faciility).



је при лив од 4.925 ми ли о на до ла ра11. Са ас пек та
од но са бро ја ста нов ни ка и СДИ, уоча ва се да зем -
ље са слич ним бро јем ста нов ни ка (Сло ве ни ја,
Ма ке до ни ја, Хрват ска, БиХ) има ју ве о ма раз ли -
чи те ку му ла тив не об и ме СДИ. Не ос пор но је,
осим тога, да су СДИ и от во ре ност еко но ми је у
међуза вис нос ти. Отво ре ност (де фи ни са на зби -
ром из во за и уво за кроз укуп ну трго ви ну) би мог -
ла да буде или суп сти ту и са на или ком пле мен ти -
ра на стра ним ди рек тним ин вес ти ци ја ма12.

Ви сок ниво кон ку рен тнос ти, праћен це нов ним
пред нос ти ма може под ржа ти СДИ стра те ги је усме -
ре не на шира тржиш та него што је сама зем ља13.
Све у ку пан опис овог ин вес ти ци о ног по на ша ња је
кон цен тра ци ја про из вод ње на на је фи кас ни јим ло -
ка ци ја ма и тар ге ти ра ње це ло куп ног ре ги о на.

Осим тога, за све зем ље ре ги о на основ ни ре -
сурс је ква ли фи ко ва на рад на сна га, за коју се
смат ра да има ре ла тив но ви со ке ни вое об ра зо ва -
ња и об уке и снаж ну на учну осно ву14.  При томе
тре ба има ти у виду да трош ко ви рад не сна ге нису
фак то ри који при вла че СДИ, већ ква ли тет и ре пу -
та ци ја ви со кок ва ли фи ко ва них струч ња ка, али и
дос туп ност ни скок ва ли фи ко ва не рад не сна ге
због ви со ке сто пе не за пос ле нос ти.

За ла га ње за при вла че ње СДИ у усло ви ма еко -
ном ске кри зе по ве за не са теш коћама об ез беђива -
ња ин вес ти ци о ног ка пи та ла и веће осет љи вос ти
на ин вес ти ци о не ри зи ке по ве за но је са об ез -
беђењем ин сти ту ци о нал не и мак ро е ко ном ске
ста бил нос ти, али и фи нан сиј ским и не фи нан сиј -
ским под сти ца ји ма дос туп ним стра ним ула га чи -
ма. Због тога је по треб но об ез бе ди ти јас не сиг на -
ле да је фи нан сиј ски сек тор ста би лан, да је он ре -
зул тат по ли ти ке пре ма СДИ, а не ad hoc аран жма -
на са стра теш ким ин вес ти то ри ма.

Зак љу чак

Не сум њи во, из ла зак из еко ном ске кри зе (тј.
пада про из вод ње и свет ске трго ви не, те драс тич -
ног сма ње ња лик вид нос ти на свет ским фи нан сиј -
ским тржиш ти ма) биће ду гот ра јан и за хте ваће низ
тем пи ра них мера еко ном ске по ли ти ке. Пре све га, 
не опход но је пре уре ди ти фи нан сиј ски сис тем. То
под ра зу ме ва ак тив нос ти цен трал не бан ке са ци -
љем враћања по ве ре ња у по слов не бан ке, али и ре -
ка пи та ли за ци је по слов них ба на ка. Упо ре до са
тим, не опход но је об а ви ти при ла гођава ње мак ро е -

ко ном ских по ли ти ка, како би се под стак ла траж ња
сма њи ва њем по ре за и фи нан си ра њем јав них рас -
хо да. Са дру ге стра не, у усло ви ма озбиљ ног пада
при ли ва ино-ка пи та ла и текућих от пла та спољ њег
дуга повећаваће се при ти сак на деп ре си ја ци ју ди -
на ра, праћен ве ли ком не из вес ношћу рав но теж ног
кур са. Изла зак при вре де Срби је из кри зе под ра зу -
ме ва, између оста лих, и сле деће мере:
(1) ре гу ли са ње јав ног дуга – плаћање об а ве -

за држа ве пре ма при ват ном сек то ру;
(2) јас но опре де ље ње пре ма мо не тар ном мо -

де лу и по ли ти ци кур са;
(3) при ори тет ула га ња у ан ти им пор тне и ек -

спор тне гра не (енер ге ти ка, по љоп рив ре да,
ин фрас трук ту ра са те ле ко му ни ка ци ја ма);

(4) ре ше ње про бле ма ефек тив ног и етич ног
кор по ра тив ног управ ља ња у јав ном сек то ру;

(5) јас но раз два ја ње по ли ти ке лич них за ра да
и пен зи ја од по ли ти ке помоћи на југ ро -
же ни јим сло је ви ма ста нов ниш тва.
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мр Ми лан
КЕЦМАН*

Финан си ра ње ло кал не са мо уп ра ве
у одаб ра ним ев роп ским зем ља ма

Ре зи ме
Сис тем фи нан сиј ских од но са између раз ли чи тих ни воа влас ти који је доб ро по став -
љен и доб ро функ ци о ни ше омо гућава оства ре ње чи та вог низа ци ље ва. Фис кал на де -
цен тра ли за ци ја има ве о ма важ не им пли ка ци је на функ ци о ни са ње јав ног сек то ра и она
ути че, како на из бор  и ква ли тет јав них из да та ка, тако и на сре дства за њи хо во фи -
нан си ра ње. Чла нак сад ржи при каз фи нан си ра ња ло кал не са мо уп ра ве у одаб ра ним ев -
роп ским држа ва ма. 

Кључ не речи: ло кал на са мо уп ра ва, фис кал на де цен тра ли за ци ја, сис те ми фи нан си ра ња
ло кал них са мо уп ра ва одаб ра них ев роп ских држа ва

Увод

Фис кал ни од но си између раз ли чи тих ни воа
влас ти, како би се спо ља гле да но мог ло учи ни ти,
нису чис то тех нич ка пи та ња. На њих у ве ли кој
мери ути чу по сто јећи ин сти ту ци о нал ни ам би јент 
и тра ди ци ја у кон крет ним зем ља ма, а они су
екстрем но по ли тич ки, зато што на кра ју одра жа -
ва ју ре ла тив ну рас по де лу моћи између на ци о нал -
них вла да и ло кал них са мо уп ра ва. Сис тем фи нан -
сиј ских од но са између раз ли чи тих ни воа влас ти
који је доб ро по став љен и доб ро функ ци о ни ше
омо гућава оства ре ње чи та вог низа ци ље ва. Фис -
кал на де цен тра ли за ци ја има ве о ма важ не им пли -
ка ци је на функ ци о ни са ње јав ног сек то ра и ути че
како на из бор  и ква ли тет јав них из да та ка, тако и
на сре дства њи хо вог фи нан си ра ња. У пи та њу је
по ја ва која по при ро ди није ста тич на, већ се на ла -
зи у стал ној и не пре кид ној ево лу ци ји. У свим де -
мок рат ским по ли тич ким сис те ми ма, као и они ма

који се крећу у том прав цу, јед но од на јзна чај ни -
јих пи та ња је ква ли тет ре ла ци ја цен трал не и ло -
кал не влас ти, њи хо вих со пстве них ка па ци те та,
али и си нер ги је, која про ис ти че из њи хо вог
међусоб ног про жи ма ња. Овај од нос је по при мао
раз ли чи та те о риј ско-ем пи риј ска ре ше ња, било у
окви ру њи хо ве јас не по ли тич ко-прав не дис тин -
кци је, са из ве де ним ин сти ту ци о нал ним и орга ни -
за циј ским над ређенос ти ма и под ређенос ти ма,
било у окви ру њи хо ве функ ци о нал не ин тег ри са -
нос ти, у ко јој се ове сфе ре не по смат ра ју као
стрик тно раз дво је не и стро го хи је рар хиј ски
устро је не. У тек сту који сле ди, на са мом по чет ку, 
биће речи о основ ним пи та њи ма де цен тра ли за -
ци је (фис кал не прве нстве но) и уређења од но са
између раз ли чи тих ни воа влас ти. На кон тога ће
бити ана ли зи ра ни сис те ми фи нан си ра ња ло кал не 
са мо уп ра ве у одаб ра ним ев роп ским зем ља ма: Не -

УДК 336.5:352.07(4)
Прег лед ни на учни чла нак

*) Про фе сор еко ном ске гру пе пред ме та, Пета еко ном ска шко ла „Ра ко ви ца“, Бе ог рад



мач кој, Дан ској, Швај цар ској, Шпа ни ји, Мађар -
ској, Чеш кој, Сло ве ни ји, Хрват ској и Срби ји.

1. Те о риј ски ас пек ти 
фис кал не де цен тра ли за ци је  

Ако нема де мок ра ти је на ни воу који је на -
јбли жи по је дин цу, што Американци по не кад
зову grass-rooms democracy, мало је ве ро ват но
да де мок ра ти ја у том слу ча ју може доб ро функ -
ци о ни са ти на ви шим ни во и ма1. Не дос та так де -
мок ра ти је на ло кал ном ни воу је кључ ни раз лог
за по ме ра ње на глас ка у по јму и диз ај ну де мок -
ра ти је, који може да се води то ком вре ме на. Ако
XIX век и прва по ло ви на XX века могу да се
озна че на по ри ма да се успос та ви де мок ра ти ја у
на ци о нал ним држа ва ма, крај XX и по че так XXI
века носе пе чат за хте ва ло кал не де мок ра ти је. У
чи та вом све ту је при су тан тренд де цен тра ли за -
ци је држа ве, пре но сом по ли тич ке и еко ном ске
моћи са ви ших на ниже ни вое влас ти. По ме ну ти
про цес де цен тра ли за ци је се, иако се раз ли ку је
од зем ље до зем ље, одли ку је се за јед нич ким об -
е леж јем, да се по тре ба за де цен тра ли за ци јом
за пра во, јав ља због по тре бе за ефи кас ношћу
јав ног сек то ра (ефи кас ни јим за до во ље њем по -
тре ба за јав ним добрима).

Када се го во ри о општим пи та њи ма де цен тра -
ли за ци је не опход но је, дотаћи се јав них до ба ра,
њи хо вог те о риј ског де фи ни са ња и на чи на об ез -
беђива ња. За функ ци о ни са ње сва ке држа ве кључ -
но је по сто ја ње и об ез беђење јав них до ба ра ко ји -
ма се за до во ља ва ју по тре бе грађана и држа ве у
це ли ни. Про из вод ња јав них до ба ра, како би биле
за до во ље не по тре бе грађана, из ис ку је одређене
трош ко ве – јав не рас хо де за које је не опход но об -
ез бе ди ти сре дства - јав не при хо де. Изврша ва ња
функ ци ја држа ве нема без про из вод ње јав них до -
ба ра и за до во ља ва ња по тре ба за њима. Да би се
за до во љи ле по тре бе, не опход на је упот ре ба
одређеног доб ра. Врста доб ра за ви си од тога ко
сно си трош ко ве њи хо вог об ез беђива ња и ко -
ришћења, па се тако сва ко доб ро може по смат ра -
ти као рас ход држа ве или при ват ног суб јек та, од -
но сно као јав ни или при ват ни рас ход2. 

Како одре ди ти да ли ће неко доб ро има ти ка -
рак тер јав ног или при ват ног? Одређује се у за вис -

нос ти од при сут нос ти (не)ри ва ли те та и (не)ис -
кљу чи вос ти у ње го вој по трош њи. При ват на доб -
ра по се ду ју сво јства као што су ри вал на по трош -
ња и могућност ис кљу че ња, док јав на доб ра об е -
ле жа ва ју не ри вал на по трош ња и не мо гућност ис -
кљу че ња3. Када је реч о траж њи за доб ри ма, при -
ват на доб ра об е ле жа ва ин ди ви ду ал на траж ња, а
са мим тим и по трош ња, док су код јав них до ба ра
и траж ња и по трош ња за јед нич ке, од но сно одви -
ја ју се на осно ву пре фе рен ци је свих или ве ли ког
бро ја грађана јед не по ли тич ко-те ри то ри јал не за -
јед ни це.

Број не су кла си фи ка ци је јав них до ба ра. Са
ас пек та на шег ин те ре со ва ња из два ја мо сле деће:

= Чис та јав на доб ра су доб ра чија је основ на
ка рак те рис ти ка  не ри ва ли тет и не ис кљу чи -
вост у по трош њи. При мер овак ве врсте до -
ба ра су на ци о нал на одбра на, по ли ци ја, при -
род на доб ра итд. Има ју, на јчешће, на ци о -
нал ни ка рак тер.

= Не чис та јав на доб ра, по де фи ни ци ји су доб -
ра из  чије по трош ње је могуће ис кљу чи ти
по је ди не по тро ша че. Ова доб ра би се мог ла
об ез беђива ти и на тржиш ној осно ви4, као и
при ват на, међутим од општег зна ча ја и
друш тве ног ин те ре са је да их ко рис те сви
грађани јед не држа ве или ниже ад ми нис тра -
тив но-те ри то ри јал не за јед ни це. У ова доб ра
се на јчешће убра ја ју об ра зо ва ње, здра встве -
на за шти та и по је ди на ло кал на јав на доб ра,
што им даје, уз на ци о нал ни, ло кал ни или ре -
ги о нал ни ка рак тер.

= Ме шо ви та доб ра су доб ра која ис тов ре ме но
има ју осо би не и јав них и при ват них, а ка рак -
те ри ше их ис кљу чи вост или кон ку рен тност.
Нај чешће се, што на рав но није пра ви ло, об -
ез беђују на ло кал ном ни воу. Неки при ме ри
ме шо ви тих до ба ра су про тив по жар на за -
шти та, ауто-пут и сл.

= Ме ри тор на доб ра се углав ном за сни ва ју на
пре фе рен ци ја ма по тро ша ча, и још на пи та -
њу зна ју ли грађани шта је за њих ствар но
доб ро/на јбо ље.
Од број них кла си фи ка ци ја јав них до ба ра, на -

вешћемо још јед ну, зна чај ну с об зи ром на те ма ти -
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1) Про ко пи је вић М., „Фис кал на не за вис ност ло кал них за јед ни ца“, у „Ини ци ја ти ве за фис кал ну де цен тра ли за ци ју слу чај Југос ла ви је“,
Маг на Агенда, Бе ог рад 2002, стр 45.

2) Више вид. По по вић Д., На у ка о по ре зи ма и по рес ко пра во, „Сав ре ме на ад ми нис тра ци ја“, Бе ог рад, 1997. стр. 37.

3) Више вид. Stiglitz Ј. Е., Еко но ми ја јав ног сек то ра, Еко ном ски фа кул тет у Бе ог ра ду, Бе ог рад, 2004. стр. 128.

4) Пос то је зем ље у све ту где се не чис та јав на доб ра об ез беђују на тржиш ним при нци пи ма. По је ди ни ау то ри смат ра ју да и чис та јав на
доб ра по ла ко губе сво је основ но сво јство, да су дос туп на сви ма, на одређеној те ри то ри јал ној це ли ни, па се као при ме ри на во де при -
ват на об ез беђења лица, „при ват не по ли ци је и вој ске“ и сл.



ку овог члан ка. Ради се о под е ли јав них до ба ра на: 
међуна род на јав на доб ра (од ко јих ко рист има ју
сви људи на све ту, нпр. жи вот на сре ди на, зна ње,
гло бал на еко ном ска и без бед нос на ста бил ност и
си гур ност и сл.), на ци о нал на јав на доб ра (зна чај -
на за јед ну држав ну за јед ни цу, нпр. на ци о нал на
одбра на, без бед ност) и ло кал на јав на доб ра (њи -
хо ва ко рис ност је ве за на за ло кал ну за јед ни цу)5.
С об зи ром на то да је об ез беђива ње јав них до ба ра
за сно ва но на не тржиш ним при нци пи ма и има -
јући у виду њи хо ву раз ли чи тост и спе ци фич ност,
при њи хо вој про из вод њи (и ис по ру ци) јав ља ју се
одређени про бле ми. Ти про бле ми могу знат но
ути ца ти на фор му и мо де ле фис кал не де цен тра -
ли за ци је6. 

Један од про бле ма који на ста ју при про из вод -
њи јав них до ба ра је по ја ва „бес плат ног ја ха ча“ у
еко ном ској те о ри ји, по зна тог још као „бес пла тан
ко рис ник“ или „сле пи пут ник“ (енгл. free rider).
Реч је о томе да трош ко ве одређених јав них до ба -
ра „желе“ и спрем ни су да пла те по је дин ци, док
по је дин ци из бе га ва ју да сно се трош ко ве по трош -
ње тог доб ра јер смат ра ју да је њи хов доп ри нос
фи нан си ра њу овак вог доб ра не би тан, а нису мо -
ти ви са ни да учес тву ју у фи нан си ра њу због тога
што зна ју да их нико не може ис кљу чи ти из по -
трош ње овог доб ра. Проб лем бес плат ног ко рис -
ни ка јед нос тав но одра жа ва ва жан про блем под -
сти ца ја који се јав ља у вези са јав ним доб ри ма,
од но сно, по је ди ни ко рис ни ци се ру ко во де ста вом
за што да пла те неко доб ро, када ће оно у сва ком
слу ча ју бити об ез беђено7.   

При ли ком об ез беђива ња не чис тих (ло кал них)
јав них до ба ра на и ла зи се на про блем мо бил нос ти
по тро ша ча, пре на се ље нос ти и трош ко ва пре на се -
ље нос ти. На и ме, ради се о си ту а ци ји када не чис та
јав на доб ра (јав на доб ра која има ју ло кал ни  ка рак -
тер) про из во де две или више ју рис дик ци ја (нпр.
ниво фе де ра ци је, ре пуб ли ке чла ни це, по кра ји не,
ло кал не за јед ни це) и то по раз ли чи тим це на ма под
ко ји ма се у овом слу ча ју под ра зу ме ва ју ви си не по -
ре за који грађани одређене те ри то ри јал но-по ли -
тич ке за јед ни це плаћају. По је дин ци који има ју
мање нов ца би ра ју да ужи ва ју у мање јав них до ба -

ра него да више плаћају, те може доћи до њи хо вог
се ље ња у дру ге об лас ти (ло кал не за јед ни це), док
суп рот но, бо га ти ји по је дин ци у скла ду са сво јим
пре фе рен ци ја ма ис ка зу ју спрем ност да плаћају
више да би мог ли да ужи ва ју у више јав них до ба ра. 
Важ но је истаћи да ви си на трош ко ва по ве за них са
ужи ва њем јав них до ба ра није је ди ни кри те ри јум
ко јим се по је дин ци ру ко во де при ли ком „из бо ра“
ло кал не за јед ни це. Бит но мес то за узи ма ви си на
по рес ке сто пе по ре за на до хо дак, која такође пред -
став ља тро шак по је дин ца у те ри то ри јал но-по ли -
тич кој за јед ни ци. Фе но мен мо бил нос ти по тро ша -
ча или „гла са ње но га ма“ (енгл. voting by feet) у те о -
ри ји јав них фи нан си ја раз вио је Charles Tiebout8.
По је ди нац увек бира за жи вот општи ну која на јбо -
ље за до во ља ва ње го ве пре фе рен ци је за јав ним
и/или при ват ним доб ри ма. Раз ли чи ти трош ко ви
јав них до ба ра, ако су раз ли ке из ра же не, до во де до
не јед на ке дис три бу ци је ста нов ниш тва, чиме неке
те ри то ри је по ста ју пре на се ље не, а дру ге пак оста -
ју не на се ље не. Миг ра ци је, го то во по пра ви лу под -
ра зу ме ва ју и веће јав не рас хо де у мес ти ма која
„при вла че“ нове ста нов ни ке. Проб лем „гла са ња
но га ма“ Tiebut је по ку шао ре ши ти раз во јем не ко -
ли ко хи по те за. Пре ма првој Tiebut-овој хи по те зи,
по треб но је ство ри ти кон ку рен ци ју у об ез беђива -
њу јав них до ба ра међу општи на ма, што ути че на
њих да об ез беђива ње јав них до ба ра под иг ну на
виши и ефи кас ни ји ниво. Даље, пре ма Tiebut-овој
ана ли зи по рес ки об вез ни ци се селе у дру ге ло кал -
не је ди ни це како би из бег ли плаћање већих по ре за, 
дак ле кон ку рен ци ја међу ло кал ним је ди ни ца ма
огра ни ча ва  пре ко мер но опо ре зи ва ње у по је ди ним 
ло кал ним је ди ни ца ма9. Овде на ста је про блем тзв.
„не здра ве кон ку рен ци је“, од но сно може се до го -
ди ти да општи не по чну да се так ми че у при вла че -
њу ка пи та ла, а са мим тим и по тро ша ча, што би за -
пра во зна чи ло огра ни че ну кон ку рен ци ју10. Дру га
хи по те за од које Ти е у бут по ла зи од но си се на
вођење ре дис три бу тив не по ли ти ке на ло кал ном
ни воу. Увођењем одређених стан дар да у пру жа ње
по је ди них со ци јал них услу га, цен трал на власт
намеће ло кал ним влас ти ма да се по на ша ју на одго -
ва ра јући на чин.
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5) Више вид. Stiglitz J. E., op. cit., стр. 749 -750.

6) Ради се о про бле ми ма мо бил нос ти по тро ша ча, бес плат ног ко рис ни ка и про бле ма ек стер на ли ја. 

7) Више вид. Stiglitz J. E., op. cit., стр. 133.

8) Више вид. Tiebout, C. M., "A Pure Theory of Public Expenditures". Journal of Political Economy (64), 416–424., 1956.

9) Више вид. Tiebout, C. M., op. cit., стр. 416-424. На те ме љу Tieboutova за кључ ка Brennan и Buchanan (1980) раз ви ли су тзв. ле ви ја тан -
ску хи по те зу, пре ма ко јој фис кал на де цен тра ли за ци ја слу жи за огра ни ча ва ње (кон тро лу) по на ша ња ло кал них је ди ни ца које желе мак -
си ми зо ва ти сво је при хо де. У ле ви ја тан ској хи по те зи се на во ди како се укуп на ве ли чи на јав ног сек то ра мења, суп рот но сте пе ну фис -
кал не де цен тра ли за ци је јер фис кал на де цен тра ли за ци ја повећава кон ку рен ци ју међу ло кал ним је ди ни ца ма, што на кра ју огра ни ча ва
ве ли чи ну јав ног сек то ра. Вид. Brennan, G. and Buchanan, J., The Power to Tax: Analytical Foundations of a Fiscal Constitution. Cambridge: 
Cambridge University Press, 1980.

10) Више вид.  Tiebout, C. M., op. cit., стр. 416-424.



На ве де на врста про бле ма на јчешће се ре ша ва
увођењем је ди нстве не сто пе по ре за и дру гих
даж би на (од стра не цен трал не влас ти) које се на -
плаћују на ло кал ном ни воу. Ло кал ној влас ти се
пре пуш та да уво ди само при хо де са не мо бил ном
осно ви цом.

За до во ља ва њем по тре ба грађана за про из вод -
њом јав ног доб ра држа ва ства ра осно ву за сво је
функ ци о ни са ње. У за вис нос ти од на чи на на који
је држа ва орга ни зо ва на и од но са успос тав ље них
између раз ли чи тих ни воа влас ти орга ни зу је се
про из вод ња и сно се трош ко ви об ез беђива ња јав -
них до ба ра. Од мно гоб рој них де фи ни ци ја де цен -
тра ли за ци је из два ја мо сле дећу11: „Де цен тра ли за -
ци ја пред став ља пре но ше ње врше ња влас ти са
цен трал них држав них орга на на ло кал не орга не
влас ти. По пра ви лу об ич но је реч о пре но ше њу
управ не функ ци је, ређе за ко но дав не, од но сно
суд ске. Раз ли ку ју се, ква ли та тив но и кван ти та -
тив но, де цен тра ли за ци ја у сло же ним (фе де ра тив -
ним) држа ва ма и де цен тра ли за ци ја у уни тар ним
држа ва ма“. Нај чешће по став ље но пи та ње, а
може се сло бод но рећи и основ но пи та ње код де -
цен тра ли за ци је је ко шта до би ја (енгл. who gets
what) и ко за то плаћа (енгл. who pays for it). 

Да би се мог ло го во ри ти о де цен тра ли за ци ји
уопште, као и о врста ма де цен тра ли за ци је, не -
опход но је по сто ја ње одређеног сте пе на ау то но -
ми је (са мос тал нос ти) ло кал не за јед ни це. Ло кал -
на ау то но ми ја под ра зу ме ва могућност ло кал них
влас ти да одлу чу ју и де лу ју, осло бођене кон тро ле
ви ших ни воа12. Нај чешће се тер ми ном ло кал на
са мо уп ра ва озна ча ва нор ма ма уређени сис тем, а
тер ми ном ло кал на ау то но ми ја могућа са мос тал -
ност, ре ал на сад ржи на и ква ли тет ло кал не са мо -
уп ра ве13.  Кон цепт ло кал не са мо уп ра ве озна ча ва
пра во и спо соб ност ло кал них влас ти да, у окви ру
за кон ских огра ни че ња, уређују по сло ве и управ -
ља ју бит ним де лом јав них по сло ва под сво јом
одго вор ношћу и у ин те ре су ло кал ног ста нов ниш -
тва14. 

С об зи ром на то да се де цен тра ли за ци ја по -
смат ра као ве о ма сло жен сис тем од но са између

раз ли чи тих по ли тич ко-те ри то ри јал них је ди ни ца, 
те да се њени ефек ти тичу свих ас пе ка та жи во та
држа ве, овај про цес мо же мо по смат ра ти са по ли -
тич ког, ад ми нис тра тив ног и фис кал ног ста но -
виш та, а са мим тим мо же мо раз ли ко ва ти по ли -
тич ку, ад ми нис тра тив ну и фис кал ну де цен тра ли -
за ци ју15.

Фис кал на де цен тра ли за ци ја је на јсло же ни ји
об лик де цен тра ли за ци је. Про цес де цен тра ли за -
ци је мора бити праћен про це сом фис кал не, од но -
сно фи нан сиј ске де цен тра ли за ци је. Овде је бит но
на пра ви ти раз ли ку између фис кал ног и фи нан -
сиј ског фе де ра лиз ма. Фис кал ни фе де ра ли зам
под ра зу ме ва од но се између ши рих и ужих по ли -
тич ко-те ри то ри јал них је ди ни ца, при ли ком ут вр -
ђива ња из во ра и врсте јав них при хо да и одређива -
ња њи хо ве ви си не. Са дру ге стра не, фи нан сиј ски
фе де ра ли зам озна ча ва од но се између ши рих и
ужих по ли тич ко-те ри то ри јал них је ди ни ца, који
се успос тав ља ју при ли ком утврђива ња јав них по -
тре ба и рас по де ле јав них при хо да, који слу же за
њи хо во фи нан си ра ње16. Дру гим ре чи ма, када го -
во ри мо о фис кал ном фе де ра лиз му, реч је о рас по -
де ли фис кал них ком пе тен ци ја и из во ра при хо да у
фе де ра тив но уређеним држа ва ма у ко ји ма по рес -
ки об вез ни ци ула зе у до мен два, од но сно три фис -
кал на су ве ре ни те та: са вез ног, фе де рал них је ди -
ни ца и ло кал них влас ти17. Фис кал на де цен тра ли -
за ци ја у сад ржај ном смис лу под ра зу ме ва одлу чи -
ва ње о на чи ну рас по де ле рас хо да и при хо да по по -
је ди ним ни во и ма влас ти. Она се спро во ди са ци -
љем повећања ефи кас нос ти и пра вич нос ти, уз
пре ко по треб но за држа ва ње мак ро е ко ном ске
ста бил нос ти. У ве ли ком бро ју зе ма ља да нас је
при су тан неки од об ли ка фис кал не де цен тра ли -
за ци је. 

Да би се об ез бе ди ло успеш но функ ци о ни са -
ње чи та вог  фис кал ног сис те ма не опход но је де -
фи ни са ти фис кал ну де цен тра ли за ци ју која ће то
омо гућити. При ли ком де фи ни са ња мора се има ти
у виду чи ње ни ца да нема уни вер зал ног ре ше ња,
од но сно да не по сто ји је ди нстве ни, опти мал ни
сте пен фис кал не де цен тра ли за ци је, нити унап ред
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11) Ра и че вић Б., Јавне фи нан си је, Еко ном ски фа кул тет Бе ог рад, Бе ог рад, 2005., стр. 354. 

12) Више вид. Goldsmith M., „Local autonomy: Theory and Practice“, стр. 15 у збор ни ку: Challenges to Local Government, SAGE publications,
London, 1990.

13) Више вид. Goldsmith M., op. cit., стр. 15.

14) Европ ска по ве ља о ло кал ној  са мо уп ра ви, део 1, члан 3, Извор: За кон о по тврђива њу Европ ске по ве ље о ло кал ној  са мо уп ра ви, Служ -
бе ни глас ник Ре пуб ли ке Срби је, бр. 70/07

15) По је ди ни ау то ри на во де још и тржиш ну де цен тра ли за ци ју де фи ни шући је као про цес у коме вла да и њени орга ни пре пуш та ју
одређене функ ци је које су при мар но биле у ње ној над леж нос ти не вла ди ним орга ни за ци ја ма, гру па ма грађана и при ват ном сек то ру.

16) Илић-По пов Г., Фис кал ни од но си у фе де ра тив ној држа ви – са ста но виш та јав них при хо да, у Ини ци ја ти ве за фис кал ну де цен тра ли за -
ци ју – слу чај Југос ла ви је, Маг на аген да, Бе ог рад, 2002, стр. 82.

17) Више вид. Ра и че вић Б., op. cit., стр. 351-354.



про пи са на пра ви ла при мен љи ва на све зем ље.
Зем ље се међусоб но раз ли ку ју по број ним ка рак -
те рис ти ка ма, што пред власт став ља раз ли чи те
за дат ке, који пак даље ути чу на струк ту ру рас по -
де ле моћи између раз ли чи тих ни воа влас ти и на
одређени мо дел који ће, или би тре ба ло, да до ве де
до опти мал ног сте пе на де цен тра ли за ци је.

Искус тве но и те о риј ски могу се утврди ти три
не опход на основ на при нци па, како би се по стиг -
ла „здра ва“ и „ефи кас на“ фис кал на де цен тра ли -
за ци ја18. То су19:
1) по тре ба за јас ним де фи ни са њем функ ци ја

и одго вор нос ти раз ли чи тих ни воа влас ти у 
зем љи,

2) ме ре ње ау то но ми је коју ло кал на власт
има на при ход ној и рас ход ној стра ни и

3) успос тав ља ње одго ва ра јућих ин сти ту ци ја.
Фун кци је, а са мим тим и за да ци који се рас по -

де љу ју ни жим ни во и ма влас ти мо ра ју се пре циз -
но и не двос мис ле но одре ди ти и јас но де фи ни са ти
при пад ност јав них при хо да.

Ме ре ње ау то но ми је коју ло кал на власт има на
при ход ној и рас ход ној стра ни је дан је од основ -
них при нци па фис кал не де цен тра ли за ци је. Када
го во ри мо о при ход ној стра ни, то под ра зу ме ва да
ло кал на власт има овлашћења да со пстве ним сре -
дстви ма фи нан си ра јав не рас хо де на свом ни воу
влас ти. Ту на ста ју одређени про бле ми. На и ме, из
те о ри је јав них фи нан си ја, а и ис кус тва у прак си
су по ка за ла да одређени јав ни при хо ди, пре све га
по ре зи, сво јим ка рак те рис ти ка ма и ци ље ви ма
боље одго ва ра ју цен трал ном ни воу влас ти. У пи -
та њу су, за пра во, кри те ри ју ми који се од но се на
под е лу јав них при хо да (по ре за) на цен трал не и
ло кал не20. На вешћемо неке од кри те ри ју ма/пра -
ви ла који/која одређују који јав ни при хо ди при па -
да ју ко јим ни во и ма власти.
= Јавни при хо ди (по ре зи) код ко јих није при -

сут на ве ли ка мо бил ност по рес ке осно ви це,
или је уопште нема, под ес ни ји су за ло кал не
ни вое влас ти како би се из бег ло пре меш та ње
по рес ких об вез ни ка у ло кал не за јед ни це где
су по рес ке сто пе ниже. Нај ти пич ни ји при -
мер за ову врсту јав них при хо да (по ре за) су
по ре зи на имо ви ну, пре све га по ре зи на не -
пок рет нос ти.

= Прог ре сив ни по ре зи ко ји ма се оства ру ју ре -
дис три бу тив ни ци ље ви фис кал не по ли ти ке
тре ба да буду цен тра ли зо ва ни, како би се из -
бег ла се лид ба об вез ни ка у по ли тич ко-те ри -
то ри јал не је ди ни це у ко ји ма је ефек тив но
по рес ко опте рећење ниже21. Нај чешће, ради
се о син те тич ком по ре зу на до хо дак грађана.
Када овај по рез не би био цен тра ли зо ван, ја -
ви ла би се си ту а ци ја где би се мањи имућни
грађани се ли ли у за јед ни це које на осно ву
већих јав них при хо да омо гућава ју већу со -
ци јал ну си гур ност и пру жа ју више јав них
до ба ра, док би имућнији грађани на пуш та ли
так ве ло кал не за јед ни це са же љом да за шти -
те свој до хо дак од „пре ве ли ког“ опо ре зи ва -
ња.

= По ре зи који се ко рис те као инстру мен ти за
ци ље ве ста би ли за ци о не мак ро е ко ном ске
по ли ти ке, да би били уопште ефи кас ни, тре -
ба да при па да ју цен трал ној влас ти. Реч је о
по ре зу на до хо дак грађана, о по ре зу на до бит
пред узећа (кор по ра ци ја) и општем по ре зу на
про мет.

= Опо ре зи ва ње при род них ре сур са (нпр. из во -
ри на фте или при род ног гаса) об е ле же но је
одређеним спе ци фич нос ти ма. Смат ра се да
је еко ном ски ефи кас но да се увођење ових
по ре за пре пус ти, ако је реч о фе де рал ној
држа ви, фе де рал ним је ди ни ца ма, а ако је
пак, држа ва уни тар на, цен трал ном ни воу
влас ти. Као раз лог из не те тврдње ис ти че се
да би по ли тич ко-те ри то ри јал не је ди ни це
чије су те ри то ри је бо га те при род ним ре сур -
си ма мог ле да оста ле по ре зе по ста ве зна чај -
но ис под про сеч ног по рес ког опте рећења,
што би на ру ши ло ало ка ци ју ре сур са.

= По ре зе чија је из даш ност под лож на цик лич -
ним флук ту а ци ја ма тре ба ло би, у циљу спре -
ча ва ња пре ве ли ке експло а та ци је фис кал не
моћи од стра не ни жих ни воа влас ти, за шти -
ти ти при ме ном сис те ма кон тра цик лич них
сто па22. 
Када се го во ри о одређива њу ау то но ми је на

стра ни јав них рас хо да, она се прве нстве но од но -
си на могућност ло кал них влас ти да буду еко ном -
ски спо соб не, од но сно да рас по ла жу до вољ ним
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18) Ра и че вић Б., op. cit., стр. 363.

19) Ра и че вић Б , op. cit., стр. 363. 

20) Ра и че вић Б., op. cit., стр. 363 и више вид. По по вић Д., На у ка о по ре зи ма и по рес ко пра во, „Сав ре ме на ад ми нис тра ци ја“, Бе ог рад, 1997,
стр. 61-65.

21) Ра и че вић Б., op. cit., стр. 364.

22)  Више вид. Ebel R., Serdar Y., Concept of Fiscal Decentralization and Worldwide Overwiew, World Bank Institute 2002, стр. 34.



со пстве ним из во ри ма при хо да. То је од пре суд ног
зна ча ја за њи хо во ефи кас но функ ци о ни са ње.

На осно ву на ве де ног до ла зи мо до за кључ ка
да је по треб но да буду јас но де фи ни са на ста бил на
и је ди нстве на пра ви ла за утврђива ње при пад нос -
ти јав них при хо да између цен трал не и ло кал не
влас ти, како би се от кло ни ли по ку ша ји „сак ри ва -
ња“ со пстве них ло кал них јав них при хо да, или не -
за ин те ре со ва ност ло кал них влас ти за њи хо во
оства ри ва ње23. Да би  фис кал на де цен тра ли за ци -
ја била успеш на, није до вољ но само да се ло кал -
ним влас ти ма до де ле за да ци и об ез бе де из во ри
сред ста ва (могућност да уби ра ју со пстве на сре -
дства или да их до би ја ју од транс фе ра и/или за ду -
жи ва ња). Пот реб но је об ез бе ди ти да ло кал не
влас ти има ју до вољ но ад ми нис тра тив них и тех -
нич ких могућнос ти да би се ефи кас но из врша ва -
ли за да ци који су им по ве ре ни у про це су фис кал -
не децентрализације.

У те о ри ји јав них фи нан си ја раз ли ку ју се три
мо де ла фис кал не де цен тра ли за ци је:24

1. мо дел пре но ше ња (де во лу ци је) влас ти
(енгл. devolution),

2. мо дел де кон цен тра ци је (енгл. de con cen -
tra tion) влас ти и

3. мо дел по ве ра ва ња (де ле ги ра ња) влас ти
(енгл. delegation).

2. Фи нан си ра ње ло кал не са мо уп ра ве у за пад -
но-ев роп ским зем ља ма

Већина држа ва да нас, по чет ком XXI века, ис -
ка зу је теж њу за што већим сте пе ном де цен тра ли -
за ци је јав ног сек то ра. Та теж ња је при сут на како у
раз ви је ним зем ља ма, које има ју дугу тра ди ци ју у
овом смис лу, тако и у зем ља ма у тран зи ци ји. У
скла ду са на ве де ним теж ња ма по крећу се број на
пи та ња ве за на за орга ни за ци ју про из вод ње јав -
них до ба ра, а тиме и у вези са де цен тра ли за ци јом
(фис кал ном по себ но). Овде се сва ка ко мо ра ју
има ти у виду спе ци фич нос ти по је ди них зе ма ља и
раз ли чи ти фак то ри који су усло ви ли успос тав ља -
ње од но са између по је ди них ни воа влас ти. Ло -
кал на са мо уп ра ва је из узет но ди на мич но под руч -

је у стал ном пре ис пи ти ва њу, не само у од но су на
уже кон сти ту тив не еле мен те, већ и у од но су на
шире ад ми нис тра тив не ни вое. По ку шаћемо да
ука же мо на раз ли чи та ис кус тва, тра ди ци ју и ак -
ту ел но ста ње у сфе ри фи нан си ра ња је ди ни ца ло -
кал не са мо уп ра ве у одаб ра ним зем ља ма. Опре де -
ли ли смо се за лис ту одређених об е леж ја раз ли -
чи тих зе ма ља, како би сли ка ста ња ло кал не са мо -
уп ра ве била што репрезентативнија. 

Сврха фис кал не де цен тра ли за ци је је да се
одго вор ност за фи нан си ра ње и управ ља ње кон -
крет ним јав ним услу га ма по ста ви на ниво са мо -
уп ра ве која је у ста њу да успеш но пру жи ту услу -
гу. Ради се за пра во о при нци пу суп си ди јар нос ти,
ка ме ну-те мељ цу по ли ти ке Европ ске уни је у од -
но су на ло кал ну са мо уп ра ву25. Прак тич но, то
под ра зу ме ва уређива ње за ко на на осно ву ко јих
раз ли чи ти ни вои влас ти пру жа ју јав не услу ге, а
по том из на ла же ње на чи на на које сва ком ни воу
упра ве тре ба „дати“ јав не при хо де (и овлашћења)
не опход не да би успеш но и ефи кас но пру жа ли
услу ге које су им до де ље не26. 

2.1 Фи нан си ра ње ло кал не са мо уп ра ве 
у Не мач кој

Са вез на Ре пуб ли ка Не мач ка у свом сас та ву
има три ни воа по ли тич ко-те ри то ри јал не орга ни -
зо ва нос ти: фе де рал ну власт, држа ве и је ди ни це
ло кал не са мо уп ра ве. Чини је 16 са вез них држа ва
(13 те ри то ри јал них држа ва плус три гра да-држа -
ве – Бер лин, Бре мен и Хам бург). Једи ни це ло кал -
не са мо уп ра ве има ју два ни воа влас ти27: 
= ниво општи на као по ли тич ко-те ри то ри јал -

них је ди ни ца које могу бити орга ни зо ва не
као уни тар не општи не или сту пи ти у
одређени вид асо ци ја ци ја и удру же ња
општи на;

= дру ги ниво ло кал не влас ти пред став ља ју
окру зи, с тим што ве ли ки гра до ви28 могу
бити из узе ти из окру га, тј. не за вис ни у од но -
су на округ чи јој те ри то ри ји при па да ју.
За јед нич ка одли ка свих мо де ла ре фор ми које су 

тра ја ле пре ко три де це ни је јес те спа ја ње из узет но
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23) Више вид. Ра и че вић Б., op. cit., стр. 365.

24) О сва ком од мо де ла Више вид. Ра и че вић Б., op. cit., стр. 365.

25) Више вид. Levitas A., Peteri G., „Ре фор ме фи нан си ра ња између раз ли чи тих ни воа влас ти у цен трал ној Евро пи“, у Levitas A.,Peteri G.,
Ре фор ма сис те ма фи нан си ра ња ло кал не са мо уп ра ве у Ре пуб ли ци Срби ји, ПАЛГО цен тар, Бе ог рад, 2004, стр. 17.

26) Више вид. Levitas A., Peteri G., op. cit., стр. 17-18.

27) Више вид. OECD, Managing across Levels of  Government, Paris, 1997, стр. 214.

28) Гра до ви пре ко 30 000 ста нов ни ка има ју више над леж нос ти од „об ич ног“ гра да у окви ру окру га. Више вид. Aj{ted-[mid G., „Основ не
ка рак те рис ти ке и на јваж ни ји пред усло ви за из ра ду и им пле мен та ци ју за ко на ко ји ма се ре гу ли ше ло кал на са мо уп ра ва у Не мач кој“ у
Упо ред на ис кус тва ло кал них са мо уп ра ва,  Magna agenda, Бе ог рад, 2002.



ма лих општи на (које су има ле мање од 1000 ста нов -
ни ка) са су сед ним општи на ма у веће, та коз ва не
управ не за јед ни це. Исто тако ре фор ма је узро ко ва ла 
сма ње ње бро ја гра до ва и окру га. Број општи на са
24 411 је сма њен на 8 50629, од 425 окру га оста ло је
137, а од 237 гра до ва оста ло је 9130. Не мач ки мо дел
ло кал не са мо уп ра ве, зем ље са ду гом тра ди ци јом
ло кал не са мо уп ра ве, об е ле жа ва јака уло га цен трал -
не влас ти31. Одли ку ју га још дозе ком пли ко ва нос ти, 
али и ко о пе ра ци је и кон сен зу са између раз ли чи тих
ни воа влас ти32. На јиз даш ни ји и на јзна чај ни ји јав ни
при хо ди, као и над леж ност при па да ју цен трал ној
влас ти. Суб цен трал ни и ло кал ни ни вои влас ти у
Са вез ној Ре пуб ли ци Не мач кој ипак има ју со пстве -
не при хо де ко ји ма фи нан си ра ју већину по сло ва из
сво је над леж нос ти. Од 91 гра да, 3 гра да, Бер лин,
Бре мен и Хам бург су гра до ви-држа ве, а са мим тим
има ју овлашћења суб цен трал не и ло кал не влас ти.
Ло кал на власт (гра до ви и општи не и има ју по тпу но
исти ста тус)33 на јви ше при хо да оства ру је од по ре за
на до хо дак грађана (за јед нич ки при ход цен трал не,
суб цен трал не  и ло кал не влас ти)34, чије је учешће
око 54% у укуп ним при хо ди ма, сле ди по рез на имо -
ви ну као за јед нич ки при ход суб цен трал ног и ло -
кал ног ни воа влас ти са учешћем од око 17%35.

У Са вез ној Ре пуб ли ци Не мач кој ко рис ти се и 
сис тем транс фе ра од ви ших по ли тич ко-те ри то -
ри јал них је ди ни ца ка ни жим (вер ти кал ни транс -
фе ри) и сис тем транс фе ра у окви ру ис тог ни воа
влас ти (хо ри зон тал ни транс фе ри). Сре дства се
пре но се општи на ма ис кљу чи во вер ти кал ним
транс фе ри ма уређеним уста ви ма и за ко ни ма по -
је ди нач них држа ва-чла ни ца фе де ра ци је. Тран -
сфе ре држа ва ма уређује Устав Са вез не Ре пуб ли -
ке Не мач ке. Када је реч о транс фе ри ма које држа -
ве дају општи на ма, без об зи ра на њи хо ву раз ли -
чи тост, из два ја мо не ко ли ко за јед нич ких об ли ка:

= рас по де ла при хо да као об лик пре но ше ња
сред ста ва,

= сре дства за пре ва зи ла же ње раз ли ка у по рес -
ком опте рећењу,

= до та ци је за ујед на ча ва ње,
= спе ци јал не до та ци је.

За ду жи ва ње ло кал них влас ти стро го кон тро ли ше 
држа ва ко јој при па да ју, доз во ље но је само за ка пи тал -
не ин вес ти ци је, уз по што ва ње при нци па со лвен тнос -
ти. Било који об лик за ду жи ва ња код Цен трал не бан ке
Не мач ке (Bundesbank) стро го је за бра њен.

2.2 Фи нан си ра ње ло кал не са мо уп ра ве у Дан ској

Ло кал на са мо уп ра ва у Дан ској има дугу ис то -
ри ју. Ко ре ни по ти чу из Уста ва из 1849, који сад ржи 
одред бу о општин ској (само)упра ви. Вре ме ном су
спро ве де не ре фор ме орга ни за ци о не струк ту ре и
ме ња не над леж нос ти суб цен трал них влас ти. Број
општи на 1970. је сма њен на 275, а број сре зо ва на
1436. Пос лед ња ре фор ма јав ног сек то ра сту пи ла је
на сна гу 1. ја ну а ра 2007. го ди не и до не ла број не
про ме не. На кон на ве де не ре фор ме општи не у Дан -
ској су знат но веће, про сеч на ве ли чи на општи на је
по рас ла са не ких 20 000 ста нов ни ка пре ре фор ме
на око 55 000 ста нов ни ка по сле ње37. Када је реч о
ста ту су пре сто ни це Дан ске, Ко пен ха ге на, од
01.01.1998. у општи ни Ко пен ха ген се при ме њу је
об лик управ ља ња као и у дру гим општи на ма у
Дан ској38. Ни вои власт у Дан ској су цен трал на
власт, власт ре ги о на и општин ска власт. 

Фис кал ну де цен тра ли за ци ју у Дан ској об е ле -
жа ва де цен тра ли за ци ја влас ти, хо ри зон тал не и
вер ти кал не, про ис тек ла из кон цеп ци је скан ди нав -
ског мо де ла држа ве бла гос та ња (енг. wellfare state), 
чији је Дан ска, уз Швед ску и Нор веш ку, ти пи чан
пред став ник. Над леж ност за увођење и при куп ља -
ње јав них при хо да има ју цен трал ни и ло кал ни ни -
вои влас ти39. На јиз даш ни ји ло кал ни по рес ки при -
ход у Дан ској је по рез на до хо дак грађана (за јед -
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29) У Са вез ној Ре пуб ли ци Не мач кој.

30) Више вид. Aj{ted-[mid G., op. cit, Magna agenda, Бе ог рад, 2002.

31) То је одли ка и фе де рал ног сис те ма Не мач ке уопште.

32) По је ди ни ау то ри на во де да је не мач ки мо дел ло кал не са мо уп ра ве мо дел који ком би ну је еле мен те „так ми че ња и са рад ње“ је ди ни ца ло -
кал не са мо уп ра ве, Више вид. Гру па ау то ра., Financiranje lokalne samouprave, studije slu~aja Nema~ke, Slovenije i Hrvatske, Fridrich
Ebert Stifung, Заг реб, окто бар 2001, стр. 78-79.

33) Изу зе так су по ме ну та три гра да-држа ве.

34) Њего во увођење је у ис кљу чи вој над леж нос ти цен трал ног ни воа влас ти. 

35) Вид. Revenue Statistics of OECD Member Countries 1965 – 2006, OECD, Paris 2007, стр. 243, об ра чун ау то ра.

36) Више вид. Дан ска Ста тис ти ка (Danmarks Statistik),www.dst.dk 

37)  Бит но је има ти у виду да Дан ска по по пи су из 2006. има 5,43 ми ли о на ста нов ни ка, Више вид. Дан ска Ста тис ти ка (Danmarks Statistik),
www.dst.dk.

38) Ко пен ха ген има 502 362 ста нов ни ка (по про це ни од 1.1.2005), Више вид. Danska Statistika (Danmarks Statistik), www.dst.dk

39) Ре фор мом фис кал ног сис те ма Дан ске уки ну то је пра во окру зи ма да уво де и при куп ља ју јав не при хо де. До та даш ње ин ге рен ци је окру га су пре -
шле у над леж ност ло кал них влас ти (општи на), осим општег здра встве ног доп ри но са који је пре шао у над леж ност цен трал ног ни воа влас ти.



нич ки по рез цен трал не и ло кал не влас ти)40 са
ви со ким учешћем од око 90% у укуп ним при -
хо ди ма41. 

Иако Дан ску, као што смо већ ис так ли, одли -
ку је ви со ки сте пен фис кал не де цен тра ли за ци је,
ипак ло кал на са мо уп ра ва не може у по тпу нос ти
фи нан си ра ти сво је функ ци је из со пстве них при -
хо да (по себ но мање и не до вољ но раз ви је не
општи не), па су при сут не две гру пе транс фе ра,
општи и до дат ни. Општи транс фер (до да так који
држа ва даје општи на ма) рас по де љу је се општи -
на ма на осно ву бро ја ста нов ни ка42. Исто тако, од
2007. го ди не у при ме ни је нови ме тод из јед на ча -
ва ња тзв. нето-из јед на ча ва ње које се сас то ји у
томе да се из јед на ча ва ње те ме љи на ве ли чи ни
мањ ка по је ди не општи не, што се из ра чу на ва као
раз ли ка између пред виђених трош ко ва општи не
и по рес ких при хо да општи не43. Држа ва транс фе -
ре, као што смо рек ли, плаћа у виду општег до дат -
ка општи на ма, па тако по кри ва и не га тив ну раз -
ли ку између трош ко ва и при хо да општи не. По ред 
општег до дат ка, држа ва општи на ма које су не до -
вољ но раз ви је не пре ба цу је до дат на сре дства.

За ду жи ва ње ло кал не влас ти огра ни че но је за -
кон ски до одређеног из но са, од но сно се лек тив но
је, само за ка пи тал не про јек те, уз одоб ре ње цен -
трал ног ни воа влас ти.

2.3 Фи нан си ра ње ло кал не са мо уп ра ве
у Швај цар ској

Општи не у Швај цар ској се раз ли ку ју по ве -
ли чи ни, по пу ла ци ји, ре сур си ма, ста ту ти ма и
ис то риј ским усло ви ма. Ста ту ти општи на на јви -
ше за ви се од за ко но да вства кан то на коме при -
па да ју. Швај цар ски сис тем де цен тра ли за ци је је
спе ци фи чан због де цен тра ли за ци је између
свих ни воа влас ти (цен трал не, кан то нал них и
ло кал них)44.

За ко но да вством Швај цар ске је пред виђено по -
сто ја ње че ти ри типа општи на: „пра ве“ као ге ог раф -
ске и по ли тич ке је ди ни це, грађан ске коју чини ло -
кал но ста нов ниш тво не ког гра да, па ро хиј ске и
школ ске. Сви ни вои влас ти у Швај цар ској има ју ин -
ге рен ци је за увођење по ре за ко ји ма се опо ре зу ју до -

хо дак, бо га тство, по трош ња и сво јин ска пра ва. Нај -
ви ше при хо да ло кал на власт сти че од по ре за на до -
хо дак грађана, који учес тву је са око 30% у укуп ним
при хо ди ма45. За раз ли ку од Не мач ке и Дан ске, где
је по рез на до хо дак грађана у ис кљу чи вој над леж -
нос ти цен трал ног ни воа влас ти, у Швај цар ској
општи не могу увес ти при рез на цен трал ни и/или
суб цен трал ни по рез на до хо дак грађана. Тран сфе -
ри сред ста ва од јед ног ни воа влас ти ка дру гом у
Швај цар ској пред став ља ју ре до ван из вор при хо да
бу џе та кан то на и општи на. 

Сис тем транс фе ра усме рен је, пре све га, на
вођење ре дис три бу тив не по ли ти ке, с ци љем ко -
рек ци је при мар не рас по де ле при хо да по кан то -
ни ма. У општин ске бу џе те такође се транс фе ри -
шу сре дства од кан то на, чинећи око 17% укуп -
них општин ских при хо да. Ови кан то нал ни
транс фе ри општи на ма на јчешће су на мен ски, за
де ле ги ра не по сло ве, док се за из вор не по сло ве
транс фе ри дају само си ро маш ним општи на ма,
које не могу со пстве ним сре дстви ма фи нан си ра -
ти трош ко ве. Повећање за ду жи ва ња свих ни воа
влас ти кра јем 90-их  го ди на XX века до ве ло је до
усва ја ња устав не одред бе о огра ни че њу јав ног
дуга која је у при ме ни од 1. ја ну а ра 2003. го ди не.
За за ду жи ва ње општи на не опход на је саг лас ност 
грађана на ре фе рен ду му, али и одоб ре ње од
стра не влас ти (скуп шти не) кан то на ко јем при па -
да ју. Кан то ни и општи не се могу за ду жи ва ти
само на домаћем фи нан сиј ском тржиш ту и то ис -
кљу чи во за фи нан си ра ње ка пи тал них ин вес ти -
ци ја.

2.4 Фи нан си ра ње ло кал не 
са мо уп ра ве у Шпа ни ји

Шпа ни ја је уређена као држа ва са три ни воа
влас ти: цен трал ни, суб цен трал ни (ре ги о ни или
ау то ном не за јед ни це) и ни во ом ло кал них влас ти
(про вин ци је и општи не). 

При ли ком до но ше ња уста ва, Устав на скуп шти -
на није при хва ти ла ни је дан од ис про ба них мо де ла
те ри то ри јал не де цен тра ли за ци је, који су били вре -
мен ски и про стор но блис ки – на при мер не мач ки тип 
фе де ра ци је или ита ли јан ски тип ре ги о нал не држа ве, 
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40) За увођење је над леж на цен трал на власт.

41) Вид. Revenue Statistics of OECD Member Countris 1965 – 2006, OECD, Paris 2007, стр. 240, об ра чун ау то ра.

42) Пре ре фор ме држа ва је транс фе ри са ла сре дства општи на ма у виду општег до дат ка пре ма кри те ри ју му опо ре зи ва ња (ко ли ко је која
општи на при ку пи ла при хо да на сво јој те ри то ри ји и ко ли ка сре дства су им не опход на из општег до дат ка).

43) Више вид. Ми лин ко вић Д., „Урађена кућа, снаж на за јед ни ца – ло кал на са мо уп ра ва у Дан ској“, у Коц ка до коц ке, доб ро је доб ро гра ди -
ти – мо де ли орга ни за ци је ло кал не са мо уп ра ве, ЕДА, Бања Лука, 2007, стр. 24.

44) У по је ди ним кан то ни ма по сто је и дис трик ти као сред њи ниво влас ти између кан то на и општи на. 

45) Вид. Revenue Statistics of OECD Member Countris 1965 – 2006, OECD, Paris 2007, стр. 261, об ра чун ау то ра.



нити је по ку ша ла да сама де фи ни ше нови46. Умес то
тога, га ран ту је се „пра во на ау то но ми ју на ци о нал -
нос ти и ре ли ги ја које је успос та ве“47. У Шпа ни ји
има 17 ау то ном них за јед ни ца, 50 про вин ци ја и пре -
ко 8 000 општи на. Зна чај на овлашћења, за ко но дав -
ну и из вршну власт има ју ау то ном не за јед ни це и
општи не, док су про вин ци је само ад ми нис тра тив на 
тела која из врша ва ју по сло ве де ле ги ра не од стра не
цен трал не влас ти48. Обе леж је држав ног уређења
Шпа ни је је аси мет рич ност на свим ни жим ни во и ма 
влас ти. Раз ло зи так вог држав ног устро јства леже у
чи ње ни ци да је Шпа ни ја на ста ла ује ди ње њем не ко -
ли ко раз ли чи тих на ро да. Код општи на ас пе кат аси -
мет рич нос ти се огле да у гру пи са њу општи на пре ма 
бро ју ста нов ни ка и то је кључ ни кри те ри јум за до -
де љи ва ње раз ли чи тих над леж нос ти. Ло кал на са мо -
уп ра ва је, Уста вом Шпа ни је који зна чај но при ви ле -
гу је цен трал ну власт и ау то ном не за јед ни це, знат но
огра ни че на. Ло кал не влас ти у Шпа ни ји49 на јви ше
сре дства има ју од по ре за на имо ви ну који је њи хов
влас ти ти при ход и учес тву је са око 28% у укуп ним
при хо ди ма, сле ди по рез на до хо дак грађана као за -
јед нич ки по рез ре ги о на и ло кал них влас ти50 са
учешћем од око 23% у укуп ним при хо ди ма51. Када
је реч о транс фе ри ма они по сто је у виду услов них и
бе зус лов них транс фе ра од стра не цен трал не влас ти 
ка ни жим ни во и ма, као и у виду транс фе ри са ња
сред ста ва из фон до ва  Европ ске уни је. Уста вом и за -
кон ским ре ше њи ма је до пуш те но за ду жи ва ње ни -
жим ни во и ма влас ти у Шпа ни ји. Од 2002. го ди не у
при ме ни су нова за кон ска ре ше ња која огра ни ча ва -
ју могућност бу џет ског де фи ци та свих ни воа влас -
ти, на ро чи то ре ги о нал ног. Што се тиче за ду жи ва ња
општи на и про вин ци ја, тре ба истаћи да је оно бит но 
огра ни че но и да сва ки вид за ду жи ва ња за хте ва
одоб ре ње цен трал не влас ти (Ми нис та рства фи нан -
си ја).

 3. Фи нан си ра ње ло кал не са мо уп ра ве 
у зем ља ма у тран зи ци ји

Када је реч о фи нан си ра њу ло кал не са мо уп -
ра ве у зем ља ма у тран зи ци ји, уочљи ве су број не
раз ли ке у сис те ми ма ло кал не са мо уп ра ве међу
њима са ми ма, а по го то во су те раз ли ке из ра же не у
од но су на раз ви је не за пад но-ев роп ске зем ље.

Ипак, уређење сис те ма фис кал не де цен тра ли за -
ци је у овим држа ва ма углав ном је у скла ду са те о -
риј ским ста во ви ма о фис кал ној де цен тра ли за ци -
ји, уз на рав но одређена одсту па ња због спе ци -
фич нос ти од но са и уређења по је ди них држа ва.
Има јући у виду по ме ну те спе ци фич нос ти, може
се рећи да се од но си ни воа влас ти крећу од фис -
кал не цен тра ли за ци је ка фис кал ној де цен тра ли -
за ци ји, уз број не пре лаз не об ли ке. Сис те ми фи -
нан си ра ња раз ли чи тих ни воа влас ти у ана ли зи ра -
ним зем ља ма у тран зи ци ји се за пра во, не пре кид -
но при ла гођава ју стал но ме ња јућим одго вор нос -
ти ма и над леж нос ти ма које има ју по је ди ни ни вои
влас ти. 

3.1 Фи нан си ра ње ло кал не са мо уп ра ве 
у Мађар ској

Прва зем ља међу цен трал но-ев роп ским која
је за по че ла про цес тран зи ци је и ре фор му при вре -
де била је Мађар ска. Устав из 1949. го ди не је
1989. ра ди кал но из ме њен. Ло кал на са мо уп ра ва је
орга ни зо ва на на два ни воа: окру зи и општи не.
Изме на ма Уста ва, између оста лог, из врше на је и
под е ла ло кал них је ди ни ца на ад ми нис тра тив -
но-те ри то ри јал не је ди ни це (глав ни град, окру зи,
гра до ви и општи не).52  Даље, Уста вом је де фи ни -
са но да општи не об ухва та ју села, гра до ве и гра -
до ве са пра ви ма окру га. Гра до ви са пра ви ма окру -
га има ју овлашћења и над леж нос ти као и окру зи,
с тим што их они ре а ли зу ју у окви ру те ри то ри је
гра да. Глав ни град има спе ци фи чан је ди нствен 
прав ни ста тус. Бу дим пеш та је под е ље на у 23 об -
лас ти (дис трик та) које има ју не за вис на општин -
ска тела. Зна чи глав ни град има сис тем на два ни -
воа: град ску власт и са мо уп ра ву об лас ти. Мађар -
ска има 3149 општи на и 19 окру га. Општи не су
мање од општи на у већини зе ма ља OECD. Про се -
чан број ста нов ни ка општи не у Мађар ској је око
3200. Важ но је још на по ме ну ти да окру зи нису
над ређени општи на ма, већ на про тив, општи не
има ју из вес не могућнос ти да огра ни че ак тив нос -
ти окру га. У Мађар ској је по себ но при сут но по ве -
ра ва ње број них функ ци ја ло кал ној влас ти, као и
пре нос над леж нос ти за увођење одређених со -
пстве них при хо да. Пос мат ра јући на ве де но, на
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46) Више вид. Juberias Flores C. и дру ги, „Шпан ски сис тем те ри то ри јал не са мо уп ра ве“, у Упо ред на ис кус тва ло кал них са мо уп ра ва, Magna 
agenda, Бе ог рад, 2002, стр. 64-65.

47) Вид.: члан 2, Уста ва Шпа ни је из 1978. го ди не.

48) Више вид. OECD, “Spain” in Managing Across Levels of Government, OECD, Paris, 1997, стр. 338.

49) Гра до ви не ма ју по се бан ста тус, већ исти трет ман као и општи не.

50) По рез на до хо дак грађана у Шпа ни ји је у над леж нос ти суб цен трал не влас ти (ре ги о на спе ци јал ног ре жи ма).

51) Вид. Revenue Statistics of OECD Member Countris 1965 – 2006, OECD, Paris 2007, стр. 259, об ра чун ау то ра.

52) Вид. Члан 41 Уста ва Ре пуб ли ке Мађар ске из 1949. го ди не (1989. го ди не).



први по глед би се мог ло за кљу чи ти да Мађар ску
одли ку је ви сок сте пен фис кал не де цен тра ли за ци -
је, међутим није тако. Де цен тра ли за ци ја је из ра -
же на само у по гле ду јав них рас хо да. Уоч љи во је
да је за раз ли ку од пре тход но ана ли зи ра них зе ма -
ља, у Мађар ској учешће по ре за на до хо дак
грађана у укуп ним по рес ким при хо ди ма ло кал не
влас ти при лич но ни ско, док је на јиз даш ни ји по -
рес ки об лик по рез на имо ви ну са учешћем од око
24 %.53 Тран сфе ри од цен трал не влас ти пред став -
ља ју зна ча јан из вор при хо да свих суб цен трал них
ни воа у Мађар ској, по себ но окру га, без об зи ра на
из ра же ну ау то но ми ју ло кал не влас ти. Обли ци
транс фе ра се сврста ва ју у две гру пе54: нор ма тив -
не (бе зус лов не) и услов не. Нор ма тив ним (за кон -
ским) до та ци ја ма се пре но си на јвећи део сред ста -
ва и на њих ло кал не са мо уп ра ве ау то мат ски има ју
пра во по одређеној фор му ли. Уде ли за по је ди не
општи не из ра чу на ва ју се на осно ву по ка за те ља
кон крет них об а ве за (бро ја деце у јас ли ца ма,
вртићу, основ ним и сред њим шко ла ма, оних који
ко рис те услу ге у сту де нтском смеш та ју, со ци јал -
ним уста но ва ма итд.)55.

Мађар ске општи не су ре ла тив но ау то ном не
када је реч о за ду жи ва њу. Могу да по зај мљу ју
сре дства од било које фи нан сиј ске ин сти ту ци је
по тржиш ним усло ви ма. Цен трал на власт не пре -
узи ма одго вор ност за ло кал не са мо уп ра ве осим у
слу ча ју када се ло кал на са мо уп ра ва за ду жу је за
неке ка пи тал не про јек те. Тада се држа ва јав ља
као га рант. Мађар ски сис тем се осла ња на
тржиш ну дис цип ли ну, фи нан сиј ско тржиш те
тре ба да про це ни по тре бу општи на за кре ди том,
као и у слу ча ју при ват них фир ми56. За ко ном о ло -
кал ној са мо уп ра ви пред виђено је огра ни че ње на
ло кал но за ду жи ва ње. Го диш њи из нос дуга
општи на огра ни чен је на 70% њи хо вих из вор них
текућих при хо да. Општи не се, уз већ по ме ну то
узи ма ње ко мер ци јал них кре ди та, могу за ду жи ва -
ти и из да ва њем му ни ци пал них об вез ни ца. Овај
вид за ду жи ва ња се из узет но рет ко користи. 

3.2 Фи нан си ра ње ло кал не са мо уп ра ве 
у Чеш кој

Са мо уп ра ва те ри то ри јал них ло кал них је ди -
ни ца за га ран то ва на је Уста вом Ре пуб ли ке Чеш ке
до не тим 16. де цем бра 1992. го ди не и ње го вом
при ме ном од 1. ја ну а ра 1993. го ди не. Општи на се
одређује као основ на је ди ни ца ло кал не са мо уп -
ра ве коју чине те ри то ри јал не за јед ни це грађана
са пра вом на са мо уп ра ву.57  Општи не су још Уста -
вом де фи ни са не као прав на лица, одређена су
општин ска сре дства и влас ниш тво. Једи нстве но
мес то у чеш ком сис те му ло кал не са мо уп ра ве за -
узи ма глав ни град Праг. По де љен је на 57 де ло ва,
од ко јих су већина у про шлос ти били не за вис не
општи не 1994. го ди не спо је не са под руч јем Пра -
га. Ипак, са ста но виш та за ко на, Праг се смат ра
јед ном општи ном. Чеш ким уста вом де фи ни са на
су два об ли ка ло кал не са мо уп ра ве: општи не и ре -
ги о ни. У Чеш кој тре нут но има око 6000 општи -
на58, њих 522 су кла си фи ко ва не као гра до ви (има -
ју пре ко 3000 ста нов ни ка) и 14 ре ги о на59.

За Чеш ку Ре пуб ли ку је ка рак те рис ти чан ве -
ли ки број ма лих општи на (чак 592 ис под 100 ста -
нов ни ка) и ка рак те рис ти чан је низ ак сте пен фис -
кал не де цен тра ли за ци је с об зи ром на то да већина
при хо да ло кал не влас ти по ти че од уступ ље них
по ре за и транс фе ра. Око 30% при хо да ло кал не са -
мо уп ра ве до ла зи од држав них транс фе ра. Раз ли -
ку ју се об а вез ни транс фе ри (за нпр. основ не шко -
ле и ра чу на ју се по ђаку у шко ли, за ста рач ке до -
мо ве дају се по кре ве ту у дому итд.) и транс фе ри
по по тре би (углав ном за ин вес ти ци је у ло кал ну
ин фрас трук ту ру).

Што се тиче за ду жи ва ња ло кал не са мо уп ра -
ве, одред бе ко ји ма се ре гу ли ше та про бле ма ти ка
нису стро ге. Општи не могу да по зај ме одређена
сре дства у зем љи и/или инос тра нству без об зи ра
на на ме ну, по тржиш ним усло ви ма, с тим што
држа ва нема ни как ву одго вор ност у слу ча ју про -
бле ма при от пла ти дуга ло кал не са мо уп ра ве. Од
1990. го ди не ду го ва ња општи на су се знат но
повећава ла (кре ну ла су од нуле). Раз ло га је више,
али углав ном су се за ду жи ва ле за из град њу и об -
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53) По да ци пре ма: Revenue Statistics of OECD Member Countris 1965 – 2006, OECD, Paris 2007, стр. 245, об ра чун ау то ра.

54) Више вид. Salaj A., „Сис тем фи нан си ра ња ло кал не са мо уп ра ве у Мађар ској“, у Levitas A., Peteri G.,Ре фор ма сис те ма фи нан си ра ња
ло кал не са мо уп ра ве у Ре пуб ли ци Срби ји, ПАЛГО цен тар, Бе ог рад, 2004.

55) Salaj A., op. cit., стр. 95.

56) Salaj A., op. cit.,  стр. 80.

57) Lacina K. и Vajdova Z. „Ло кал на са мо уп ра ва у Ре пуб ли ци Чеш кој“ у „Упо ред на ис кус тва ло кал них са мо уп ра ва“, Magna agenda, Бе ог -
рад, 2002, стр. 155.

58) По да ци за 2005. го ди ну.

59) Више вид. Kameniиkova V., „Сис тем фи нан си ра ња ло кал них са мо уп ра ва у Чеш кој Ре пуб ли ци“, у Levitas A., Peteri G., Ре фор ма сис те -
ма фи нан си ра ња ло кал не са мо уп ра ве у Ре пуб ли ци Срби ји, ПАЛГО цен тар, Бе ог рад, 2004., стр. 151-152.



но ву ин фрас трук ту ре. На Град Праг, са још че ти -
ри ве ли ка гра да, одла зи око 50% укуп ног ло кал -
ног дуга60.

3.3 Фи нан си ра ње ло кал не са мо уп ра ве 
у Сло ве ни ји и Хрват ској

Рас па дом СФРЈ, Сло ве ни ја и Хрват ска су по -
ста ле са мос тал не држа ве. Ре фор ме ло кал не са мо -
уп ра ве у Сло ве ни ји и Хрват ској за сно ва не су, ско -
ро на ис тим при нци пи ма. За јед нич ко им је и ис хо -
диш те, на ро чи то у ре фор ма ма те ри то ри јал ног
сег мен та. У оба слу ча ја се за сни ва на из ра зи то
ма лим те ри то ри јал ним је ди ни ца ма. То је до ве ло
до по сто ја ња ве ли ког бро ја ло кал них је ди ни ца, у
Сло ве ни ји не што пре ко 200, а у Хрват ској пре ко
400, које због сво јих скром них еко ном ских и
управ них ка па ци те та могу да пре узму и из врша -
ва ју тек мањи број над леж нос ти61. У Хрват ској је
функ ци о ни са ње ова ко ве ли ког бро ја општи на
олак ша но по сто ја њем гра до ва као по себ не врсте
са мо уп рав них је ди ни ца и увођењем сред њег ни -
воа влас ти, који ис ти на није са мо уп ра ван, али по -
ма же ко ор ди на ци ју и из врша ва неке управ не над -
леж нос ти, док у Сло ве ни ји нема сред њег ни воа,
па су општи не окре ну те ка за јед нич ком управ ном
држав ном цен тру и међусоб ној са рад њи62.

У Сло ве ни ји је при су тан низ ак ниво де цен -
тра ли за ци је јав них фи нан си ја. Ло кал не  са мо уп -
ра ве на јви ше при хо да оства ру ју од по ре за на до -
хо дак грађана који је за јед нич ки по рез цен трал -
ног и ло кал ног ни воа влас ти. Тран сфе ри у Ре -
пуб ли ци Сло ве ни ји се деле на две гру пе, општи
транс фе ри и спе ци јал ни транс фе ри. Опште
транс фе ре упућује општи на ма Ми нис та рство
фи нан си ја сва ког ме се ца у ви си ни која се
одређује на осно ву про јек ци је сред ста ва по треб -
них општи на ма. Када је реч о спе ци јал ним
транс фе ри ма, њих по је ди на ми нис та рства
упућују за фи нан си ра ње по себ них про је ка та. За -
ду жи ва ње општи на у Сло ве ни ји до пуш те но је у
скла ду са за кон ским про пи си ма, до ни воа од 
10% општин ских при хо да у про тек лој го ди ни.
На ве де ну за кон ску гра ни цу за ду жи ва ња могуће

је пре ко ра чи ти у слу ча ју узи ма ња кре ди та за
стам бе ну из град њу и за снаб де ва ње во дом. Сло -
ве нач ке општи не се за ду жу ју  углав ном на
домаћем тржиш ту ка пи та ла. У дуг општи не
убра ја ју се и све га ран ци је које општи на из да је
сво јим јав ним пред узећима или за во ди ма, за по -
тре бе њи хо вог за ду жи ва ња63. Општи не се за ду -
жу ју ис кљу чи во и само на осно ву одоб ре ња Ми -
нис та рства фи нан си ја Сло ве ни је.

Као и у Сло ве ни ји и у Хрват ској ло кал не са -
мо уп ра ве на јви ше при хо да оства ру ју од по ре за на
до хо дак грађана који је за јед нич ки по рез цен -
трал ног и ло кал ног ни воа влас ти. Њего во учешће
у укуп ним при хо ди ма бу џе та ло кал не са мо уп ра ве
је око 43%. У Хрват ској је  доз во ље но да нижи ни -
вои влас ти уве ду при рез на цен трал ни/суб цен -
трал ни по рез на до хо дак грађана. При рез по ре зу
на до хо дак плаћа се по сто пи по ко јој утврди
општи на/град и при па да општи ни/гра ду на под -
руч ју ко јих је пре би ва лиш те или уо би ча је но бо -
ра виш те об вез ни ка при ре за. Општи на може про -
пи са ти плаћање при ре за по ре зу на до хо дак од
10%, град с мање од 30 000 ста нов ни ка до 12%,
град из над 30 000 ста нов ни ка до 15%, док Град
Заг реб може про пи са ти плаћање при ре за до
30%64. Ло кал ни по рез на по трош њу (при рез по ре -
за на про мет) плаћа се на по трош њу ал ко хол них и
бе зал ко хол них пића у угос ти тељ ским об јек ти ма
на те ри то ри ји општи не или гра да која/који га уво -
ди и са мос тал но про пи су је ви си ну по рес ке сто -
пе65. Влас ти ти не по рес ки при хо ди општи на и
гра до ва Ре пуб ли ке Хрват ске су углав ном раз ли -
чи те врсте так са и на кна да. Један од ви до ва фи -
нан си ра ња ло кал не са мо уп ра ве у Хрват ској су и
транс фе ри. Цен трал на власт из бу џе та транс фе -
ри ше сре дства жу па ни ја ма. Жу па ни је врше
транс фер сред ста ва из сво јих бу џе та општи на ма
и гра до ви ма. Нај зна чај ни ји об лик до та ци ја су
опште до та ци је које се дају с ци љем вер ти кал ног
фис кал ног ујед на ча ва ња. Кри те ри ју ми по ко ји ма
се одређује која ло кал на је ди ни ца и у ко јем из но -
су до би ја до та ци је су ве ли чи на фис кал ног ка па -
ци те та66. Када је реч о за ду жи ва њу раз ли чи тих
ни воа влас ти, у Хрват ској суб цен трал ној влас ти
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60) По да ци за 2006. го ди ну.

61) Више вид. Зло ка па З., „Ком па ра тив ни пре глед ло кал них са мо уп ра ва“, у Коц ка до коц ке, доб ро је доб ро гра ди ти – мо де ли орга ни за ци је
ло кал не са мо уп ра ве, ЕДА, Бања Лука, 2007, стр. 213-214.

62) Више вид. Зло ка па З., op. cit., стр. 214.  

63) Плош тај нер З., op. cit. стр. 66.

64) Skrlec – Kopajtich N., „Od jednostepene do vi{estepene lokalne samouprave – Lokalna samouprava u Hrvatskoj“ u „ Modeli organizacije
lokalne samouprave (Slovenija, Hrvatska, BIH, Makedonija i Srbija)“, Пал го цен тар, Бе ог рад, 2008, стр. 73.

65) Ло кал ни  по рез на по трош њу  пред став ља по тен ци јал ну опас ност да дође до двос тру ког опо ре зи ва ња јер су об вез ни ци овог по ре за
мож да већ пла ти ли ПДВ на по ме ну те про из во де. 

66) Више вид. Skrlec – Kopajtich N., op. cit., стр. 68.



је „доз во ље но“ за ду жи ва ње ис кљу чи во за ка пи -
тал не ин вес ти ци је и то уз одоб ре ње цен трал них
влас ти (Ми нис та рства фи нан си ја). За ду жи ва ње
је могуће на домаћем тржиш ту и то од дру ге ло -
кал не је ди ни це, држа ве, грађана и оста лих не бан -
кар ских суб је ка та. За ду жи ва ње пу тем кре ди та од
ба на ка није допуштено. 

3.4 Фи нан си ра ње ло кал не са мо уп ра ве у Срби ји

Но вим сис те мом фи нан си ра ња ло кал не са мо -
уп ра ве, који је по чео да се при ме њу је од 1. ја ну а ра
2007. го ди не за окру же на је ре фор ма сис те ма јав -
них при хо да за по че та 2001. го ди не. Од 2001. го -
ди не и по чет ка ре фор ме сис те ма фи нан си ра ња,
ау то но ми ја је ди ни ца ло кал не са мо уп ра ве је зна -
чај но про ши ре на, како по пи та њу над леж нос ти
тако и по пи та њу из во ра фи нан си ра ња. Но вом за -
кон ском ре гу ла ти вом општи не/гра до ви об ав ља ју
из вор не по сло ве67 и по ве ре не по сло ве од стра не
ви шег ни воа влас ти (ре пуб ли ке и по кра ји не)68. 

Када је реч о врста ма при хо да је ди ни ца ло кал -
не са мо уп ра ве (општи на, гра до ва и гра да Бе ог ра -
да), сре дства се об ез беђују из из вор них и уступ -
ље них при хо да, транс фе ра, при ма ња по осно ву
за ду жи ва ња и дру гих при хо да и при ма ња
утврђених за ко ном69.

Учешће по ре за у укуп ним при хо ди ма бу џе та
општи на и гра до ва је око 45%, при хо ди по осно ву
транс фе ра цен трал ног и суб цен трал ног ни воа
влас ти учес тву ју са око 25%, док је учешће оста -
лих при хо да (углав ном ло кал них ко му нал них
так си и на кна да) ста бил но са учешћем од око
25%. Када је реч о струк ту ри по рес ких при хо да
по фис кал ном ка па ци те ту на јзна чај ни ји је по рез
на до хо дак грађана – по рез на за ра де, са учешћем
у укуп ним при хо ди ма од око 30%, сле ди по рез на
имо ви ну са учешћем од око 10%70. Сис тем транс -
фе ра у Ре пуб ли ци Срби ји уређен је тако што се
врши транс фер сред ста ва од ре пуб ли ке оста лим
ни во и ма те ри то ри јал не орга ни зо ва нос ти (ау то -
ном не по кра ји не и је ди ни це ло кал не са мо уп ра -
ве). Утврђива ње укуп не ви си не транс фе ра
одређено је За ко ном о фи нан си ра њу ло кал не са -

мо уп ра ве. Пре ма но вом за ко но да вству, раз ли ку ју
се две основ не гру пе транс фе ра: не на мен ски и на -
мен ски71.

У не на мен ске транс фе ре спа да ју: транс фер за
ујед на ча ва ње, ком пен за ци о ни транс фер, тран зи -
ци о ни транс фер и општи транс фер.

До но ше њем За ко на о јав ном дугу у дру гој по -
ло ви ни 2005. го ди не до та даш ње  рес трик тив не
одред бе о за ду жи ва њу је ди ни ца ло кал не са мо уп -
ра ве су ли бе ра ли зо ва не. Одлу ку о за ду жи ва њу
ло кал не влас ти до но си над леж ни орган ло кал не
влас ти, по пре тход но при бав ље ном миш ље њу
Ми нис та рства72. Ло кал не влас ти се могу за ду жи -
ва ти на домаћем и инос тра ном тржиш ту, за фи -
нан си ра ње де фи ци та текуће лик вид нос ти, који
на ста је услед не урав но те же нос ти кре та ња у јав -
ним при хо ди ма и јав ним рас хо ди ма73. За ду жи ва -
ње за фи нан си ра ње де фи ци та не сме прећи 5%
укуп но оства ре них при хо да бу џе та ло кал не влас -
ти у пре тход ној го ди ни и уку пан из нос за ду жи ва -
ња мора се вра ти ти пре кра ја бу џет ске го ди не у
ко јој је уго во ре но74. Једи ни це ло кал не са мо уп ра -
ве се могу и ду го роч но за ду жи ва ти, али само ради
фи нан си ра ња или ре фи нан си ра ња ка пи тал них
ин вес ти ци о них рас хо да75. На кон усва ја ња За ко на
о јав ном дугу, за ду жи ва ње је ди ни ца ло кал не са -
мо уп ра ве је по сте пе но по че ло да расте. 

Зак љу чак

Ло кал не са мо уп ра ве по смат ра них зе ма ља су
над леж не за функ ци је чије је об ав ља ње од не пос -
ред ног зна ча ја за ста нов ниш тво ло кал не за јед ни -
це. Реч је об а вез ним из вор ним по сло ви ма, и то: о
ко му нал ним и стам бе ним по сло ви ма, по сло ви ма
који се тичу спо ртских и кул тур них ак тив нос ти,
по сло ви ма одржа ва ња и из град ње ло кал них пар -
ко ва, јав них по врши на, ло кал них пу те ва, по сло -
ви ма ло кал ног јав ног пре во за итд. Када го во ри мо
о за јед нич ким функ ци ја ма цен трал ног и суб цен -
трал них ни воа влас ти ваља истаћи да се ради о за -
јед нич ким функ ци ја ма (рас хо ди ма) у об лас ти
здра встве не и со ци јал не за шти те, об ра зо ва ња и
ин фрас трук ту ре. Ове функ ци је су и по те о ри ји за -
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67) Вид. За кон о ло кал ној са мо уп ра ви, Служ бе ни глас ник Ре пуб ли ке Срби је, бр. 2/2007, чла но ви 18, 19 и 20

68) Вид. За кон о ло кал ној са мо уп ра ви, Служ бе ни глас ник Ре пуб ли ке Срби је, бр. 2/2007, члан 21.

69) Вид. За кон о фи нан си ра њу ло кал не са мо уп ра ве, Служ бе ни глас ник Ре пуб ли ке Срби је, бр. 62/2006, члан 5.

70)  Вид. Бил тен јав них фи нан си ја, Ре пуб ли ка Срби ја, Ми нис та рство фи нан си ја, Бе ог рад јун 2009, стр. 48, об ра чун ау то ра. 

71) Вид. За кон о фи нан си ра њу ло кал не са мо уп ра ве, Служ бе ни глас ник Ре пуб ли ке Срби је, бр. 62/2006, члан 37 и члан 45

72) Вид. За кон о јав ном дугу, Служ бе ни глас ник Ре пуб ли ке Срби је, бр. 61/2005, члан 33.

73) Вид. За кон о јав ном дугу, Служ бе ни глас ник Ре пуб ли ке Срби је, бр. 61/2005, члан 34 и 35.

74) Вид. За кон о јав ном дугу, Служ бе ни глас ник Ре пуб ли ке Срби је, бр. 61/2005, члан 35.

75) Вид. За кон о јав ном дугу, Служ бе ни глас ник Ре пуб ли ке Срби је, бр. 61/2005, члан 36.



јед нич ке функ ци је раз ли чи тих ни воа влас ти.
Цен трал на власт до но си за кон ску ре гу ла ти ву и
про пи су је стан дар де ко јих се нижи ни вои влас ти
мо ра ју при држа ва ти у об ез беђива њу ових јав них
до ба ра, како би се омо гућило да сви грађани ма -
кар ми ни мал но за до во ље сво је по тре бе, без об зи -
ра на то у ком делу зем ље живе. Прак са по смат ра -
них зе ма ља ука зу је на из вес на одсту па ња и раз ли -
ке међу њима, које су углав ном на ста ле као ре зул -
тат држав ног уређења (фе де рал на или ре ги о нал -
на држава). 

Код рас по де ле при хо да у ана ли зи ра ним држа -
ва ма, која је била пред мет раз мат ра ња у пре тход -
ном из ла га њу, при мет на су већа раз и ла же ња него
што је то слу чај са функ ци ја ма (рас хо ди ма).
Углав ном све држа ве су се држа ле те о риј ског ста -
ва да при хо ди са мо бил ном осно ви цом буду у ис -
кљу чи во у ин ге рен ци ји цен трал не влас ти, а
одсту па ња су углав ном при сут на у фор ми по рес -
ког пре кла па ња (у Шпа ни ји и Швај цар ској). У
већини држа ва је опо ре зи ва ње имо ви не у над -
леж нос ти ло кал не влас ти. Уво ди се за ко ном од
стра не цен трал не влас ти. Има и одсту па ња, нпр. у
Швај цар ској је по рез на имо ви ну влас ти ти при -
ход кан то на, а општи не уво де при рез на кан то -
нал ни по рез на имо ви ну.

По рез на пре нос сво јин ских, од но сно ап со лут -
них пра ва је на јбо љи при мер по ме ну тих раз ли ка у
рас по де ли по је ди них при хо да, па је тако у не ким
зем ља ма то цен трал ни при ход, у не ким суб цен -
трал ни, а у не ки ма при ход ло кал них влас ти.

По рез на про мет (у свим зем ља ма је уве ден
ПДВ) је у ин ге рен ци ји цен трал ног ни воа влас ти,
а при хо ди од овог из даш ног фис кал ног инстру -
мен та су влас ти ти при хо ди цен трал ног ни воа
влас ти и за јед нич ки при хо ди по је ди них ни воа
влас ти у за вис нос ти од држа ве до држа ве. У не -
ким зем ља ма по сто ји и об лик општин ског по ре за
на по трош њу (Хрват ска).  

По рез на до хо дак и по рез на до бит пред узећа
уво ди цен трал на власт, а у по је ди ним ана ли зи ра -
ним држа ва ма по сто је при ре зи на по рез на про -
фит, као и општин ски по ре зи на об ав ља ње по -
слов не ак тив нос ти.

У свим држа ва ма се при ме њу ју транс фе ри,
углав ном од цен трал ног ни воа влас ти ка суб цен -
трал ним ни во и ма влас ти. 

Када је реч о пи та њу за ду жи ва ња, мање више, 
углав ном је за јед нич ко за све по смат ра не зем ље
да је ло кал ном ни воу влас ти доз во ље но за ду жи -
ва ње за ка пи тал не ин вес ти ци је. Што се тиче за ду -
жи ва ња ло кал не са мо уп ра ве за текуће рас хо де

доз во ље но је под одређеним усло ви ма и уз стро гу
кон тро лу цен трал ног ни воа влас ти.

Пос мат ра јући из не ту ана ли зу при хо да из аб -
ра них зе ма ља уоча ва мо да је у свим држа ва ма
при сут но кре та ње ка већој де цен тра ли за ци ји, од -
но сно тренд де цен тра ли за ци је је из ра жен не само
у об лас ти рас хо да већ и у об лас ти при хо да.

Међутим, ло кал ним је ди ни ца ма влас ти се де -
ле ги ра ју број не функ ци је (здра встве на и со ци јал -
на за шти та, об ра зо ва ње…) за чије фи нан си ра ње
је по тре бан ве ли ки обим сред ста ва које оне теш ко
или го то во ни ка ко не могу об ез бе ди ти без об зи ра
на ве ли ки број из во ра фи нан си ра ња76, па се у ско -
ро свим зем ља ма ло кал на власт осла ња на „си гу -
ран“ из вор фи нан си ра ња, транс фе ре од цен трал -
ног ни воа влас ти, што их чини ите ка ко за вис ним.
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проф. др Бо жи дар 
РАИЧЕВИЋ

Ре фор ме пен зиј ских сис те ма
у држа ва ма на след ни ца ма 

СФР Југос ла ви је

Аутро: др Ве ли зар ГОЛУБОВИЋ 
(из да ње “Будућност”, Нови Сад, 2009, стр. 158)

Др Ве ли зар Го лу бо вић спа да међу врсне по -
зна ва о це, како те о риј ских тако и прак тич них
ас пе ка та пен зиј ско-ин ва лид ског оси гу ра ња.
Осим тога, он је и ве о ма пло дан пи сац број них
књи га и рас пра ва о на ве де ној теми. Не ко ли ко
ње го вих ра до ва об јав ље но је и у ча со пи су Ра чу -
но во дство. 

Рад под на сло вом „Ре фор ме пен зиј ских сис -
те ма у држа ва ма сук це со ри ма СФР Југос ла ви је”
са под нас ло вом Пос тиг ну ти ре зул та ти и кон -
цеп ту ал ни оквир за даље из ме не пред став ља ре -
зул тат сис те мат ског и кон ти ну и ра ног ис тра жи ва -
ња на јбит ни јих пи та ња ре фор ми пен зиј ских сис -
те ма на про сто ри ма бив ше СФР Југос ла ви је. За
ре ша ва ње на ве де них пи та ња ве о ма су за ин те ре -
со ва ни број ни ста нов ни ци но во фор ми ра них
држа ва, будући да су мно ги од њих ра ди ли на про -
сто ри ма не ко ли ко но вонас та лих држава. 

Овај не ве ли ки рад има по ред Уво да и Зак -
ључ ка још че ти ри дела. Рад такође сад ржи и ре -
зи ме на српском и ен глес ком је зи ку, кључ не
речи и више него бо гат спи сак ли те ра ту ре (99
ве о ма ува же них и ак ту ел них на сло ва), као и све
важеће за кон ске тек сто ве из свих држа ва сук це -
со ра СФРЈ.

Пос ле ре ла тив но крат ког уво да ау тор је први
део рада под на сло вом “Уло га Свет ске бан ке и
МОР-а у ре фор ма ма пен зиј ских сис те ма” по све -
тио еле мен тар ном, чак ла пи дар ном при ка зу ви -
шес лој ног мо де ла Свет ске бан ке и оштрог одго -
во ра и от по ра који су на ве де ном кон цеп ту пен зиј -
ског сис те ма пру жи ли МОР (Међуна род на орга -
ни за ци ја рада) и МУСС (Међуна род но удру же ње
за со ци јал ну си гур ност). Но, и у том крат ком тек -
сту су на ве де не све основ не зна чај ке кон цеп та
Свет ске бан ке, али и ар гу мен то ва ни ста во ви про -
тив на ве де ног кон цеп та које су пре зен то ва ли
МОР и МУСС. Овај део рада ау тор је за вршио
пре зен та ци јом по ли тич ког про це са ре фор ми пен -
зи о них сис те ма, будући да смат ра да „успеш но
спро вођење ре фор ме пен зиј ског сис те ма за хте ва
ду бо ко раз уме ва ње по ли тич ке еко но ми је ре фор -
ме и њене орга ни за ци је”.

Дру ги део рада под на сло вом  “Ре фо рмска
ре ше ња и до са даш њи ре зул та ти” има не ко ли ко
де ло ва. Нај пре, ау тор у на јкраћим црта ма упоз -
на је чи та о це са основ ним прав ци ма ре фор ме
пен зиј ског сис те ма ко јој су при сту пи ле све
држа ве на ста ле рас па дом СФР Југос ла ви је. Уз
помоћ  две ју ве о ма доб ро ком по но ва них та бе ла
ау тор је при ка зао оства ре не до ме те у спро ве де -
ним ре фор ма ма. Иако су све држа ве – сук це со ри
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кре ну ле од исте по лаз не осно ве, кон цеп ти и до -
ме ти ре фор ми се ве о ма раз ли ку ју. Раз ли ке су ве -
о ма зна чај не и ау тор, у овом делу али и у на ред -
ним де ло ви ма, на њих ве о ма жи во пис но ука зу је.
По се бан и на јвећи део ово га по глав ља ау тор је
по све тио  ана ли зи на јзна чај ни јих ефе ка та оства -
ре них спро ве де ним пен зиј ским ре фор ма ма у
држа ва ма сук це со ри ма СФР Југос ла ви је. Кроз
че ти ри ве о ма пре глед не та бе ле ау тор је при ка зао 
основ не де мог раф ске и еко ном ске по ка за те ље,
основ не еле мен те функ ци о ни са ња сис те ма пен -
зиј ског и ин ва лид ског оси гу ра ња, струк ту ру
рас хо да за пен зиј ско и ин ва лид ско оси гу ра ње и
струк ту ру ко рис ни ка пен зиј ских пра ва по врста -
ма. У овом делу су ве о ма при сут не кри тич ке и
упо ред но-прав не опсер ва ци је по је ди них ре ше -
ња у држа ва ма сук це со ри ма, на ро чи то ин те ре -
сан тне за ко рис ни ке у Срби ји, будући да је про -
блем са пен зи ја ма и њи хо вим би лан сним зна ча -
јем ве о ма из ра жен упра во у Срби ји.

Трећи део сво га рада ау тор је по све тио ре зи -
ми ра њу ис кус та ва дру гих зе ма ља у вези са ре -
фор ми са њем пен зиј ског и ин ва лид ског сис те -
ма. У овом делу ау тор је уло жио по се бан на пор
да пре зен ту је струч ној јав нос ти нове иде је о
орга ни зо ва њу пен зиј ског оси гу ра ња. Овај на јо -
бим ни ји део сту ди је ау тор је по све тио, на јпре,
раз мат ра њи ма ис кус та ва зе ма ља Ла тин ске
Америке, будући да су оне, а по себ но Чиле,
биле на неки на чин пре тход ни це пен зиј ских ре -
фор ми у све ту. Пос ле зе ма ља Ла тин ске
Америке по тре ба за  пен зиј ском ре фор мом била 
је на јхит ни ја  у бив шим со ци ја лис тич ким зем -
ља ма, у ко ји ма су пен зиј ски сис те ми у пе ри о ду
тран зи ци је дос пе ли у фи нан сиј ски бе зиз лаз ну
си ту а ци ју. Иако пен зиј ски сис те ми зе ма ља
сред ње Евро пе има ју сто го диш њу тра ди ци ју за -
сно ва ну на при нци пи ма Биз мар ко ве тра ди ци је,
тран зи ци ја и ра ди ка лан пре лаз на тржиш ну
при вре ду су их  до ве ли до по тпу ног ко лап са.
Једи ни из лаз био је у ре фор ми.

Посе бан на гла сак у овом делу рада ау тор
по свећује сав ре ме ним пре ис пи ти ва њи ма мо -
де ла об а вез ног при ват ног пен зиј ског оси гу ра -
ња који је по себ но био раз ви јен у Чи леу. Број -
ни ау то ри су по све ти ли не опход ну паж њу на -
ве де ним про бле ми ма, а у ана ли зу и по тра гу за
ре ше њи ма су се упус ти ле и број не међуна род -
не углед не ин сти ту ци је. Ту по себ но има мо у
виду пи о нир ске по те зе Свет ске бан ке, које је
пред узе ла лан си ра јући свој кон цепт.  Кри ти ку -
јући кон цепт Свет ске бан ке,  МОР је пре зен то -
вао и свој при ступ ре фор ма ма пен зиј ског сис -
те ма у виду со ци јал не пен зи је.

Свет ска фи нан сиј ска кри за која је за хва ти ла
тржиш те ка пи та ла у 2008. и 2009. го ди ни пред -
став ља нов ве ли ки из а зов за ви шес лој ни мо дел
пен зиј ског сис те ма који за сту па Свет ска бан ка.

Нор диј ске зем ље лан си ра ју сис тем но ми нал -
но утврђених доп ри но са као стра те ги ју пен зиј -
ских ре фор ми, а број не дру ге зем ље, као одго вор
на де мог раф ске и еко ном ске из а зо ве, орга ни зу ју
цен тра ли зо ва не фон до ве под окри љем држа ве,
било као са мос тал не јав не фон до ве или као
одређени об лик ре зер ви у окви ру јав ног пен зиј -
ског сис те ма. За јед нич ка на ве де ним на сто ја њи ма
јес те теж ња да се ула га њем имо ви не об ез бе ди фи -
нан сиј ска одржи вост јав ног пен зиј ског сис те ма,
као и ре зер ве за евен ту ал не будуће теш коће. Ко -
нач но, на путу по тра ге за ре ше њи ма за очиг лед не
би лан сне и фи нан сиј ске про бле ме пен зиј ског
сис те ма у ско ро свим сав ре ме ним држа ва ма, на -
суп рот кон цеп ти ма који на сто је да реше про блем
фи нан сиј ске не рав но те же пен зиј ског сис те ма,
сма ње њем ње го вих рас хо да или повећањем при -
хо да, по сто је и кон цеп ти и прак са који се крећу у
суп рот ном прав цу на сто ја ња да реше про блем со -
ци јал не си гур нос ти на ста ле услед пре те ра не рес -
трик ци је пра ва на пен зи ју. Та кав кон цепт пред -
став ља со ци јал на пен зи ја. У  две одво је не тач ке
ау тор на сто ји да овај нови кон цепт, у мно го чему
ре во лу ци о на ран и нов, при бли жи чи та о цу. Тако,
по што је у основ ним црта ма пре зен то вао на ве де -
ни мо дел, ау тор раз мат ра основ не па ра мет ре со -
ци јал не пен зи је и упо ред но-прав ну ре гу ла ти ву
неколико европских земаља.

Оце њу јући да ре фор ме у држа ва ма сук це со -
ри ма нису дов рше не, а има јући у виду, не само
њи хов би лан сни зна чај, већ и де мог раф ска оче ки -
ва ња (у Срби ји по себ но), ау тор је у че твртом делу 
свог рада, под на сло вом “Пот ре бе и кон цеп ту ал -
ни оквир да љих из ме на пен зиј ских сис те ма на
про сто ру бив ше Југос ла ви је” ука зао на по тре бу
за до дат ним из ме на ма пен зиј ских сис те ма у
држа ва ма сук це со ри ма СФРЈ.  Пош то је, на јпре,
ис та као кон цеп ту ал ни оквир да љих из ме на пен -
зиј ских сис те ма који би сва ка ко тре ба ло сле ди ти,
а које се за сни ва ју на ис кус тви ма дру гих не само
тран зи ци о них зе ма ља и међуна род них ин сти ту -
ци ја, ау тор је на гла сио не ко ли ко пи та ња која би
тре ба ло има ти у виду. Ту спа да на јпре пи та ње
повећања при хо да, будући да су у ве ли кој мери
изо ста ли зна чај ни ји ефек ти на пла ну урав но те -
же ња при хо да и рас хо да пен зиј ског оси гу ра ња.
Осим повећања сто пе доп ри но са, ау тор на во ди и
дру ге могућнос ти које у овим зем ља ма по сто је на
пла ну повећања при хо да (по бољ ша ње на пла те
доп ри но са, ле га ли за ци ја сиве еко но ми је и дру го). 
По себ ни про блем по сто ји у до ме ну спре ча ва ња
ева зи је доп ри но са  и  по бољ ша ња сис те ма на пла -
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те и еви ден ти ра ња доп ри но са. Осим мера у до ме -
ну повећања при хо да, овим зем ља ма пред сто је и
могуће су за оства ре ње мере сма њи ва ња рас хо да,
по себ но у виду да љих тзв. па ра ме тар ских ре фор -
ми и у за оштра ва њу усло ва оства ри ва ње пра ва на
ста рос ну и инвалидску пензију.

Овај ве о ма до бар рад пред став ља више него
успеш ну ком па ра тив ну ана ли зу из узет но ак ту ел -
не теме на чи та вом про сто ру не ка даш ње Југос ла -
ви је. Про дуб ље ну кри тич ку ана ли зу ве за ну за те -
о риј ска и прак тич на пи та ња ре фор ми са ња пен -
зиј ског сис те ма ау тор је ста вио у функ ци ју тра же -
ња при хват љи вих ре ше ња.  Др Ве ли зар Го лу бо -

вић је успео да чи та о цу кри тич ки пре зен ту је бо -
га ту и ува же ну инос тра ну те о рет ску ми сао, као и
прак тич на ре ше ња и мо де ле број них зе ма ља све -
та. При томе, успео је да  у мнош тву чес то суп рот -
став ље них ста во ва пре поз на оне који су је ди но
могући и при хват љи ви.

При каз пен зиј ских ре фор ми дат је уз де таљ ну 
ана ли зу уло ге међуна род них и домаћих учес ни ка
у том про це су у по је ди ним зем ља ма. Упо ред -
но-прав на ана ли за за сно ва на је на об и љу нор ма -
тив них, ма те ри јал но-фи нан сиј ских и де мог раф -
ских под а та ка и пред став ља ве о ма успе шан део
рада. 
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