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др Рад ми ла
ТРКЉА*

Фи нан сиј ско из веш та ва ње 
у Срби ји

Ре зи ме
Инфор ма ци је о фи нан сиј ском по ло жа ју и успеш нос ти по слов них суб је ка та које се пре зен -
ту ју у њи хо вим фи нан сиј ским из веш та ји ма оду век су има ле ве ли ки зна чај за ко рис ни ке,
будући да су осно ва за до но ше ње одлу ка о ало ка ци ји ре сур са. Ква ли тет но фи нан сиј ско из -
веш та ва ње тре ба да об ез бе ди по ве ре ње у фи нан сиј ске из веш та је, које све више по ста је
по слов ни им пе ра тив. За кон ска ра чу но во дстве на ре гу ла ти ва у Срби ји не при род но је под е -
ље на и не ста бил на, због чега је ква ли тет ак ту ел ног фи нан сиј ског из веш та ва ња не за до -
во ља ва јући, тако да су по слов ни ри зи ци из узет но ве ли ки. Нек ва ли тет но фи нан сиј ско из -
веш та ва ње има из ра зи то не га тив не по сле ди це по еко ном ски раст и друш тве ни раз вој.
Огра ни че не су могућнос ти за суз би ја ње пре ва ра и ко руп ци је, као и ко ришћење пред нос ти
гло ба ли за ци је У овом члан ку ау тор об раз ла же зна чај ра чу но во дстве не ре гу ла ти ве за
фи нан сиј ско из веш та ва ње, не дос тат ке фи нан сиј ског из веш та ва ња у Срби ји, као и зна чај 
међуна род но при зна тих орга ни за ци ја за еду ка ци ју професионалних рачуновођа.

Кључ не речи: фи нан сиј ски из веш та ји, ра чу но во дстве на ре гу ла ти ва, фи нан сијски по ло -
жај пред узећа, ди рек ти ве Европ ске уни је, про фе си о нал не орга ни за ци је.

Увод

Фи нан сиј ско из веш та ва ње об ез беђује ин -
фор ма ци је од кључ ног зна ча ја за по сло ва ње,
пру жа јући влас ни ци ма по слов них суб је ка та ја -
сан увид у на чин на који њи хо ви суб јек ти по слу ју 
и омо гућава јући им да до но се одлу ке о управ ља -
њу пред узећима које су за сно ва не на ин фор ма -
ци ја ма. Оно такође даје ин вес ти то ри ма и по ве -
ри о ци ма по узда не ин фор ма ци је како би одлу ке
о ин вес ти ци ја ма или о кре ди ти ра њу до но си ли
на осно ву ин фор ма ци ја, под ржа ва јући тиме

мала и сред ња пред узећа (МСП) у оства ри ва њу
при сту па фи нан си ја ма и ко нач ном сма ње њу
трош ко ва за ду жи ва ња. Уоп ште но го во рећи, пра -
вил но фи нан сиј ско из веш та ва ње и де лот вор ни
окви ри фи нан сиј ског из веш та ва ња ве о ма су
важ ни еле мен ти за ства ра ње снаж не по слов не и
ин вес ти ци о не кли ме, а могу да по мог ну да се
олак ша одржа ва ње фи нан сиј ске ста бил нос ти и
функ ци о нал них фи нан сиј ских тржиш та у зем -
ља ма. Ако узме мо Срби ју за при мер мо же мо ви -
де ти да фи нан сиј ски из веш та ји у Срби ји нису
усаг ла ше ни са Ди рек ти вом 2013/34, Међуна -

*) Ви со ка еко ном ска шко ла стру ков них сту ди ја Пећ у Ле по са вићу

УДК 005.334:658.14/.17(497.11)



род ним стан дар ди ма фи нан сиј ског из веш та ва -
ња, као ни са фи нан сиј ским из веш та ји ма зе ма ља
које има ју бо га ту ра чу но во дстве ну тра ди ци ју,
као што су Не мач ка, Ве ли ка Бри та ни ја, Фран цус -
ка и САД. Број на ре ше ња која не ма ју те о риј ску
уте ме ље ност и која не по сто је ни где у све ту, не
пре зен ту ју на пра ви на чин ра чу но во дстве ну
про фе си ју и пред став ља ју ве ли ки ко рак уна зад у
ра чу но во дстве ној прак си. Ште те које због тога
на ста ју су из узет но ве ли ке. Оне се не мере само
ве ли ким трош ко ви ма које сно си при вре да при
пре лас ку на нове об рас це фи нан сиј ских из веш -
та ја, већ и трош ко ви ма који на ста ју као по сле ди -
ца пре зен то ва ња не до вољ но ква ли тет них ин -
фор ма ци ја. У пи та њу су ште те које на ста ју за ин -
вес ти то ре, по је ди нач на пред узећа, држа ву, тр -
жиш те ка пи та ла, на ци о нал ну еко но ми ју и ра чу -
но во дстве ну про фе си ју. Оту да, по сто је оправ да -
ни раз ло зи за из ра ду но вих об ра за ца фи нан сиј -
ских из веш та ја, при чему је не опхо дан дру га чи -
ји, да ле ко озбиљ ни ји и одго вор ни ји при ступ за -
ко но дав ца ра чу но во дству као про фе си ји која
има јав ни зна чај. У том смис лу, у овом раду
говорићемо најпре о основама регулативе фи -
нан сиј ског из веш та ва ња, развоју финансијског
извештавања у Републици Србији, структури
Закона о ра чу но во дству, затим о обвезницама
састављања финансијских извештаја, На ци о нал -
ној комисији за рачуноводство и Одбору за јавни
надзор, о Савезу рачуновођа и ревизора Србије и
најзад о идентификованим проблемима фи нан -
сиј ског извештавања у Србији.

1. Осно ви ре гу ла ти ве ква ли тет ног
фи нан сиј ског из веш та ва ња 

Према Gerhard Mueller-у1, ква ли тет но фи -
нан сијско извешта ва ње за сни ва се на чети ри
кључ не це ли не: [према: 7, стр.17]
• део 1 – За ко но дав ни и ре гу ла тор ни оквир; 
• део 2 – Инсти ту ци о нал ни оквир; 
• део 3 – Изград ња људ ских ка па ци те та и 
• део 4 – Изград ња ка па ци те та и про це са.

Први део се базира на 9 елемената: 1–Фи нан -
сиј ски из веш та ји и об е ло да њи ва ња, 2–Фи нан сиј -
ски из веш та ји јав ног сек то ра, об е ло да њи ва ња и
ре ви зи ја, 3-Ре ви зи ја, 4–Извеш та ји о окру же њу,
друш тву и управ ља њу, 5–Раз вој, мо ни то ринг, им -
пле мен та ци ја кор по ра тив них за хте ва за из веш та -
ва њем, 6–Јавна овлашћења, 7–Кор по ра тив но

управ ља ње, 8–Ети ка и 9–Праћење, дис цип ли на и
тре нин зи. 

Дру ги део базира се на три елемента:
1-Институционална одговорност, 2–Коорди -
нација и 3–Професиона лна рачуноводствена
орга ни за ција. 

Трећи део везује се за 8 елемената: 1–Оп ш -
та про це на људ ских ре сур са за фи нан сиј ско из -
веш та ва ње, 2–Про фе си о нал на еду ка ци ја и тре -
нин зи, 3–Про фе си о нал не веш ти не, 4–Про це на
ком пе тен тнос ти и спо соб нос ти про фе си о нал -
них ра чу но вођа, 5–Зах те ви за прак тич ним ис -
кус твом, 6–Кон ти ну и ра ни про фе си о нал ни раз -
вој, 7–Спе ци ја ли за ци је у ра чу но во дству и 8–Зах -
те ви за по зна ва њем информационих и комуни -
кационих технологија. 

Че тврти део - Пос тав ља ње стра те ги је и у -
ста нов ља ва ње ак ци о ног пла на као усло ва за из -
град њу ка па ци те та успос тав ља ње про це са, ради
об ез беђења ви со ког ква ли те та кор по ра тив ног
управљања.
• Анализа осно ве 1 - Законски и регулаторни

оквир је непоуздан и нестаби лан по свим
наменама, а на рочито са аспек та сигурнос ти
ин вестито ра, који су Србији пре ко потребни.
Једина доб ра страна овог окви ра у Србији је
прихватање међународне професионалне
регулативе за финансијско извеш та вање, што
пред став ља основ за иско ришћава ње свих
предности које овак во опре де љење носи.
Међутим, од 2002. па до кра ја 2013. годи не, без
об јективних потреба донета су три закона
рачуноводству - један закон о ревизији и
велики број подзаконских аката, али исто тако
и велики број измена тог закона које су по вла -
чи ле доношење подзаконских аката. Оно што је
гото во видљи во на први поглед је да је сва ко
следеће законско решење било лошије од
претход ног. Такође, мо ра мо на по ме ну ти да
свако доношење Закона и његова имплемен та -
ци ја изази ва ју значајне трошкове. Трошење
нов ца за доношење све лошијих законских
решења свакако треба да забрине одговор не за
регулисање фина нсијског извештавања.
Непотпуно преузимање и неажурно при -
лагођавање међународ не регула ти ве пред став -
ља, такође, јед ну од карак теристи ка фи на -
нсијског извештавања.[7, стр.18]

• Анализа осно ве 2 – Институциона лни
оквир који предвиђа ин сти ту ционалну
одговорност, координа цију и професиона лне
рачуноводствене орга низације, показује да он
у Срби ји фактички и не постоји. На и ме, ин сти -
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ту ци о нал на одго вор ност ве зу је се за држа ву –
Ми нис та рство фи нан си ја – ми нис тра над леж -
ног за по сло ве фи нан си ја, На род ну бан ку
Срби је и Ко ми си ју за хар ти је од вред нос ти.
Одго вор ност држа ве је да утврђује пре во де
МСФИ, од но сно МСФИ за МСП (чл. 39), од но сно 
одго вор на је за оно што по при ро ди не спа да у
њену одго вор ност. Ми нис тар над ле жан за по -
сло ве фи нан си ја про пи су је кон тни оквир и
сад ржи ну и фор му об ра за ца фи нан сиј ских из -
веш та ја за при вред на друш тва, за дру ге и
пред узет ни ке, као и за дру га прав на лица, што
пре ма међуна род ној ре гу ла ти ви није нуж но
ни об а вез но. У скла ду са сад ржи ном рада мо -
ра мо истаћи да трећи еле мент ин сти ту ци о -
нал ног окви ра фи нан сиј ског из веш та ва ња
про фе си о нал не ра чу но во дстве не орга ни за ци -
је уопште није пред виђен, на ро чи то када се
ради о ра чу но вођама, док када је реч о про фе -
си о нал ној орга ни за ци ји ре ви зо ра, ради ко јих
је осно ва на Ко мо ра овлашћених ре ви зо ра,
теш ко се може дати епи тет про фе си о нал не
орга ни за ци је [7, стр.17-19]. Од овак ве орга ни -
за ци је не може се оче ки ва ти ни да по тврди
тач ност, нити да по пра ви ква ли тет фи нан сиј -
ског из веш та ва ња у Срби ји из сле дећих раз ло -
га: Прво, то за пра во и није про фе си о нал на
орга ни за ци ја у пра вом смис лу речи, већ
држав на из вршна аген ци ја [8, стр. 34]. Дру го,
за кон ски је утврђено да ре ви зо ри тре ба сами
себе кон тро ли шу. Нај зад, суш тин ски мно го
зна чај ни је је да ре ви зи ја до ла зи на кон об ав -
ље не при пре ме и сас тав ља ња фи нан сиј ских
из веш та ја, у чему ре ви зо ри не учес тву ју
непосред но. Они долазе споља, тако да су уда -
ље ни неколико корака од самог одвијања тих
процеса, а са вре мен ског аспекта ревизија на -
стаје после три и више месеци.

Без по сто ја ња про фе си о нал не орга ни за ци је
ра чу но вођа, осно ва 3 – Људски капацитети, ни у
јед ном еле мен ту не може да буде ре а ли зо ва на. У
том кон тексту и осно ва 4 – Изградња капа ци те -
та и про цеса, која се ве зу је за усво је ну национа -
лну стра те ги ју и ак ци о ни план, губи сва ки сми сао.
Успут и она има дос та не дос та та ка јер се од укуп но
21 нуж ног еле мен та, сис те ма ти зо ва них у че ти ри
осно ве, обрађује врло скром но шест де ло ва од ко -
јих су по је ди ни де ло ви за пра во еле мен ти осно ва
које је пред ло жио Gerhard Mueller - отац основ не
међуна род не ре гу ла ти ве. Про фе си о нал на орга ни -
за ци ја је чу вар ква ли те та фи нан сиј ског из веш та -
ва ња и за штит ник јав ног ин те ре са у скла ду са
стан дар ди ма јав ног ин те ре са, ста бил нос ти рас та и 
раз во ја еко но ми је и друш тва. Спо соб ност про фе -
си о нал ног ра чу но вође одређује обим зна ња и веш -

ти на, која је сте као кроз од го ва ра јуће ака дем ско
об ра зо ва ње. Ово зна ње се кон ти ну и ра но раз ви ја и
усав рша ва пре ко про фе си о нал не орга ни за ци је,
чији за да так уз то је да код ра чу но вођа раз ви је
одређене вред нос ти, под сти че етич ко по на ша ње и 
упућује на за узи ма ње одређених про фе си о нал них
ста во ва, у вези са рас по ло жи вим чи ње ни ца ма. До -
ка за на спо соб ност про фе си о нал них ра чу но вођа да 
из врша ва ју одређене ствар не по сло ве и за дат ке
пре ма за хте ви ма одређених стан дар да у ствар ним
кон крет ним усло ви ма пред став ља њи хо ву ком пе -
тен тност, што је под кон тро лом про фе си о нал не
орга ни за ци је. Про фе си о нал на орга ни за ци ја бри не 
о по што ва њу при нци па и пра ви ла етич ког по на -
ша ња про фе си о нал них ра чу но вођа, кон тро ли ше
њи хов рад и шти ти њи хо ве ин те ре се [7, стр.19].

2. Фи нан сиј ско из веш та ва ње у Срби ји

Гло бал на еко но ми ја не то ле ри ше на ци о нал -
но уко ре ње но фи нан сиј ско из веш та ва ње. За сав -
ре ме не усло ве по сло ва ња, „по ку ша ји да се ра чу -
но во дстве на про фе си ја на ци о на ли зу је и да фи -
нан сиј ско из веш та ва ње раз ви је фраг мен та ци ју
на на ци о нал не ен кла ве представља својеврстан
и превазиђен анахронизам“. [1, стр.340]

Наша зем ља тре ба да сле ди по сту пак усаг ла -
ша ва ња са МРС/МСФИ са ци љем про на ла же ња и
успос тав ља ња при вред ног ам би јен та који би
опстао и у раз ви је ним тржиш ним при вре да ма.
Про фе си о нал на ре гу ла ти ва је ши рок по јам јер
по ред МРС и МСФИ обухвата и следеће елементе:
• Међуна род ни стан дар ди фи нан сиј ског из веш -

та ва ња за мале и сред ње ентитете,
• Mеђуна род не ра чу но во дствене стан дар де за

јав ни сек тор,
• Међуна род не стан дар де који се од но се на еду -

ка ци ју про фе си он алних ра чу но вођа,
• Међуна род ни стан дар ди ре ви зи је,
• Етич ки ко декс за про фе си о нал не ра чу но вође,
• На ци о нал ни стан дард ве зан за сти ца ње про -

фе си о нал них зва ња ра чу но вођа и ре ви зо ра
(РОС 31- Про фе си о нал но оспо соб ља ва ње ра чу -
но вођа).

Као што смо већ на по ме ну ли у Срби ји је 2013
год., до нет За кон о ра чу но во дству2 ко јим се
уређује на чин вођења по слов них књи га, при зна -
ва ње и про це њи ва ње имо ви не и об а ве за, об е ло -
да њи ва ње и об ра да го диш њих из веш та ја, усло -
ви и на чи ни врше ња ре ви зи је, фи нан сиј ских из -
веш та ја и ин тер на ре ви зи ја. У скла ду са овим за -
ко ном, прав на лица и пред узет ни ци дуж ни су да
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сас тав ља ју и пре зен ту ју фи нан сиј ске из веш та је
за текућу по слов ну го ди ну са ста њем на дан 31.
де цем бар текуће го ди не (ре дов ни го диш њи фи -
нан сиј ски из веш та ји). Го диш ње фи нан сиј ске из -
веш та је усва ја скуп шти на или дру ги над леж ни
орган прав ног лица, а по тпи су је за кон ски за -
ступ ник као и лице одређено општим ак том за
њи хо во сас тав ља ње и пре зен та ци ју [2, стр.47].

За ко ном је одређено да су прав на лица дуж на 
да го диш ње фи нан сиј ске из веш та је дос тав ља ју
Агенцији за при вред не ре гис тре3, за текућу го -
ди ну на јкас ни је до јуна ме се ца на ред не го ди не,
осим када по себ ним за кон ским про пи сом није
дру га чи је ре гу ли са но. За да так Агенције је да
при мље не фи нан сиј ске из веш та је обрађује и об -
јав љу је под ат ке из тих из веш та ја, на осно ву ко -
јих се саг ле да ва ју ре зул та ти по сло ва ња и фи нан -
сиј ски по ло жај прав них лица. У скла ду са овим
за ко ном об ав ља се и ре ви зи ја ре дов них го диш -
њих фи нан сиј ских из веш та ја. Ре ви зи ју го диш -
њих фи нан сиј ских из веш та ја об ав ља ју
овлашћени ре ви зо ри који има ју ли цен цу за рад
на по сло ви ма ре ви зи је. На кон из врше не ре ви зи -
је они ис ка зу ју сво је миш ље ње да ли фи нан сиј -
ски из веш та ји ис ти ни то и об јек тив но, по свим
ма те ри јал но зна чај ним став ка ма при ка зу ју фи -
нан сиј ско ста ње, по слов ни ре зул тат и то ко ве го -
то ви не и да ли су сас тав ље ни у скла ду са МРС и
МСФИ. Од 2000. го ди не, у Ре гис тру фи нан сиј ских 
из веш та ја води се база ске ни ра них из веш та ја
овлашћених ре ви зо ра.[3] У скла ду са За ко ном о
ре ви зи ји4, миш ље ње ре ви зо ра мора бити ус -
клађено са Међуна род ним стан дар ди ма ре ви зи -
је (МСР) и може бити по зи тив но, миш ље ње са ре -
зер вом, не га тив но или се ре ви зор су здржа ва од
миш ље ња. Ре ви зи ја се об ав ља на осно ву уго во ра, 
који је за кљу чен између об вез ни ка за ре ви зи ју и
пред узећа које пру жа услу ге ре ви зи је. По ред по -
ме ну тих ре гу ла ти ва, за ре ви зи ју јав них сред ста -
ва у Ре пуб ли ци Срби ји над леж на је и Држав на ре -
ви зор ска ин сти ту ци ја. Она је не за ви сан и са мос -
та лан држав ни орган. Суб јек ти ре ви зи је Држав -
не ре ви зор ске ин сти ту ци је су:
• ди рек тни и ин ди рек тни ко рис ни ци бу џет ских 

сред ста ва Ре пуб ли ке, те ри то ри јал них ау то но -
ми ја и ло кал них влас ти,

• орга ни за ци је об а вез ног со ци јал ног оси гу ра ња,
• бу џет ски фон до ви осно ва ни по себ ним за ко -

ном или под за кон ским ак том,
• јав на пред узећа, при вред на друш тва или дру -

га прав на лица које је осно вао ди рек тни или
ин ди рек тни ко рис ник јав них сред ста ва,

• суб јек ти који се баве при хва та њем, чу ва њем,
из да ва њем и ко ришћењем јав них ре зер ви,

• по ли тич ке стран ке, у скла ду са за ко ном ко јим
се уређује фи нан си ра ње по ли тич ких стра на ка,

• на род на бан ка Срби је, у делу који се од но си на
ко ришћење јав них сред ста ва и на по сло ва ње
са држав ним бу џе том.[ 4, стр.174]

Суб је кат ре ви зи је ду жан је да ре ви зо ри ма
ста ви на рас по ла га ње све тра же не под ат ке и до -
ку мен та, укљу чу јући и по вер љи ве под ат ке и до -
ку мен та која су не опход на за пла ни ра ње и из -
врше ње ре ви зи је. На кон об ав ље них по сту па ка
ре ви зи је Инсти ту ци ја сас тав ља на црт из веш та ја
о из врше ној ре ви зи ји у ко јем даје миш ље ње о по -
сло ва њу ре ви ди ра ног. За об ав ља ње по сло ва из
сво је над леж нос ти Инсти ту ци ја одго ва ра На род -
ној скуп шти ни Ре пуб ли ке Србије којој такође,
подноси и примедбе о кршењу пословања код
ревидираног субјекта.

Фи нан сиј ско из веш та ва ње тре ба да се се за -
сни ва на иден ти фи ко ва њу осно ва и њи хо вих ком -
по не на та које је ре зул тат на јраз ви је ни је теорије и
на јбо ље прак се у све ту. Међутим, у Срби ји то није
слу чај и из гле да ова ко: од 1993. године до 2013,
када је донет актуелни закон, у Србији је донето пет
за кона о рачуноводству и исто толико различитих
образаца фина нсијских извештаја, не рачу на јући
одређени број измена и допуна које су се у
међувремену дешавале. Биланси стања и биланси
успеха, прописивани различитим подзаконским
актима, били су изразито неконзистентни и не стал -
ни. Кре тање броја позиција у билансима стања и
успеха у Србији, према различитим зако нима о
рачуноводству, представљено је у Табели 1 и на
Графикону 1 [9, стр. 49-50].

Та бе ла 1 - Уку пан број по зи ци ја 
у би лан су ста ња и би лан су успе ха 

пре ма пре тход ним за ко ни ма

 За кон о ра чу но во дству

Фи нан сиј ски из веш та ји 1993. 1997. 2002. 2006. 2013.

 Би ланс ста ња 135 102 104 50 137

Извеш тај о ре зул та ту 79 82 75 34 99

Укуп но 214 184 179 84 236

На по ме на: Инфор ма ци је о бро ју по зи ци ја
пре узе те су из одго ва ра јућих правилника
Из вор: Ма ли нић Де јан (2015); Кри тич ки осврт на струк -

ту ру и сад ржи ну зва нич них фи нан сиј ских из -
веш та ја, 46. сим по зи јум СРРС, Зла ти бор, стр. 50.
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Из пре тход не та бе ле мо же мо ви де ти да су
извештаји из 1993. године има ли заједно 214
ставки, 1996. године 190 ставки, 2002. године
179 ставки, 2006. године 84, док су 2013. године
пропи са не билансне шеме има ле на јви ше став ки
236. Ради мо ди фи ко ва ња одређених об ра за ца
про ме не које се врше не сме ју бити чес те, мо ра ју
да теку у скла ду са Директивом 2013/34/ЕУ ЕУ
(пре ма ко јој би ланс ста ња има 67 став ки, из веш -
тај о ре зул та ту 21, што укуп но из но си 88 став ки), 
док је IV директива из 1978. године за хте ва ла
пропи са ни биланс стања и биланс успеха са
укупно 101 ставком [9, стр.50].

С тим у вези, могућност ко ор ди на ци је рада у
сис те му фи нан сиј ског из веш та ва ња, а по том
ква ли тет људ ских по тен ци ја ла ра чу но вођа и
на јзад, из ра да стра те ги је и ак ци о ног пла на као
осно ве за раз ви ја ње људ ских и дру гих потенци -
ја ла и про це са и у Ре пуб ли ци Срби ји, не ма ју ни -
как вог смис ла. Инфор ма ци је које сад рже фи -
нан сиј ски из веш та ји у Срби ји су фор мал не, ве о -
ма чес то лаж не, не пот пу не, не дос лед не, пар ци -
јал не и сл. Так ви под а ци нису упот реб љи ви и
ни че му не слу же, из узев Аген ци ји за при вред не
ре гис тре, како би об ав ља ла сво ју функ ци ју, а ко -
јој је на јно ви ји За кон о ра чу но во дству по све тио
зна чај ну паж њу.

3. Обе леж ја и струк ту ра 
За ко на о ра чу но во дству 

За ко ном о ра чу но во дству [5] уређени су об -
вез ни ци при ме не овог за ко на, раз врста ва ње

прав них лица, орга ни за ци ја ра чу но во дства и
ра чу но во дстве не ис пра ве, усло ви и на чин
вођења по слов них књи га, при зна ва ње и вред -
но ва ње по зи ци ја у фи нан сиј ским из веш та ји ма, 
сас тав ља ње, дос тав ља ње и јав но об јав љи ва ње
фи нан сиј ских из веш та ја и го диш њег из веш та -
ја о по сло ва њу, Ре гис тар фи нан сиј ских из веш -
та ја, На ци о нал на ко ми си ја за ра чу но во дство,
као и над зор над спро вођењем одред би овог
за ко на.

Пре ма чла ну 4, тај за кон су об а вез ни да при -
ме њу ју:
• прав на лица и дру ги об ли ци орга ни зо ва ња

које је прав но лице осно ва ло у инос тра нству,
ако за њих про пи си ма тих држа ва није
утврђена об а ве за вођења по слов них књи га и
сас тав ља ња фи нан сиј ских из веш та ја,

• одред бе овог за ко на од но се се и на огран ке и
дру ге орга ни за ци о не де ло ве стра них прав них
лица са се диш тем у инос тра нству, који об ав -
ља ју при вред ну де лат ност у Ре пуб ли ци Срби -
ји, ако по себ ним про пи си ма није друк чи је
уређено,

• одред бе овог за ко на не од но се се на бу џе те и
ко рис ни ке бу џет ских сред ста ва, стам бе не
згра де, као ни на орга ни за ци је об а вез ног со -
ци јал ног оси гу ра ња, ако по себ ним про пи си ма
није друк чи је уређено,

• одред бе овог за ко на не од но се се на цркве и
вер ске за јед ни це, осим у делу об ав ља ња при -
вред не или дру ге де лат нос ти, у скла ду са про -
пи си ма ко ји ма је уређено об ав ља ње тих де лат -
нос ти.
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 Гра фи кон 1 - Уку пан број по зи ци ја у би лан су ста ња и би лан су успе ха 
пре ма пре тход ним за ко ни ма

Из вор: Ма ли нић Де јан (2015); Кри тич ки осврт на струк ту ру и сад ржи ну зва нич них фи нан сиј ских из веш та ја, 46.
сим по зи јум СРРС, Зла ти бор, стр. 50.



Прав на лица и пред узет ни ци дуж ни су да
вођење по слов них књи га, при зна ва ње и вред но -
ва ње имо ви не и об а ве за, при хо да и рас хо да, сас -
тав ља ње, при ка зи ва ње, дос тав ља ње и об е ло да -
њи ва ње ин фор ма ци ја у фи нан сиј ским из веш та -
ји ма врше у скла ду са овим за ко ном. У чла ну 2.
За ко на о ра чу но во дству наводи се да су фи нан -
сиј ски из веш та ји:[5, члан 2]
1. би ланс ста ња, који пред став ља пре глед

имо ви не, об а ве за и ка пи та ла прав ног
лица на одређени дан;

2. би ланс успе ха, који пред став ља пре глед
при хо да, рас хо да и ре зул та та по сло ва ња 
на ста лих у одређеном пе ри о ду;

3. из веш тај о оста лом ре зул та ту, који чине
став ке при хо да и рас хо да (укљу чу јући и
рек ла си фи ка ци је услед ко ри го ва ња),
које нису при зна те у би лан су успе ха,
како се за хте ва или доз во ља ва дру гим
МСФИ. Ком по нен те оста лог ре зул та та
чине став ке које се, пре ма за хте ви ма по -
је ди них МСФИ, при зна ју у окви ру ка пи -
та ла;

4. из веш тај о про ме на ма на ка пи та лу, који
пру жа ин фор ма ци је о про ме на ма на ка -
пи та лу прав них лица то ком из веш тај -
ног пе ри о да;

5. из веш тај о то ко ви ма го то ви не, који пру -
жа ин фор ма ци је о при ли ви ма и одли ви -
ма го то ви не и го то вин ских ек ви ва ле на -
та то ком из веш тај ног пе ри о да;

6. на по ме не уз фи нан сиј ске из веш та је, које 
сад рже опи се или раш чла ња ва ња став -
ки об е ло да ње них у из веш та ји ма из под -
тач. (1)–(5) ове тач ке, при ме ње не ра чу -
но во дстве не по ли ти ке, као и ин фор ма -
ци је о став ка ма које се нису ква ли фи ко -
ва ле за при зна ва ње у овим из веш та ји ма, 
а зна чај не су за оце ну фи нан сиј ског по -
ло жа ја и успеш нос ти по сло ва ња прав -
ног лица, као и оста ле ин фор ма ци је у
скла ду са за хте ви ма МСФИ.

Доношењем Закона о рачуноводству 2013.
године на не та је вишес трука ште та квалите ту
фи нан сијског из веш та вања у Србији. На и ме,
логично је било да се појавом МСФИ за мала и
средња предузећа упра во предвиди инструмент
по тре бан за фи нан сијско из веш та вање малих и
сред њих предузећа. Међутим, законо да вац је
случајно или намерно релак си рао значај овог
стандар да тако што је поред ма лих и средњих
предвидео и ка тегорију микро предузећа, по

угледу на европске директиве, које су и
најбројније, што је свакако добро. Међутим,
оригинал ност законо давца је у томе што је
предвидео посебан подзаконски акт као основ за 
при прему и сас тављање фи нан сијских извеш -
таја, који доноси Минис та рство финан сија. Уз то,
законо да вац је истовремено за мала, сред ња и
велика предузећа подигао гра ни це у вези са ви -
си ном прихода и про сечном пословном имови -
ном и на тај начин директно угрозио ква ли тет
финан сијског извештавања зна чајног броја пре -
дузећа и тиме додат но нарушио укупан сис тем
фи нан сијског извеш та ва ња у Србији. Наиме,
међународни стан дард за мала и средња
предузећа на стао је као резултат најразвијеније
рачуноводстве не теорије и најбоље светске
праксе, а подзаконски акт треба да донесе
админис трација Минис тарства фи нан сија. Ме ђу -
тим, пот пу ни сет фи нансијских извештаја у скла -
ду са Ди рек ти вом 2013/34/ЕУ5 обухвата: [18.]
1. извештај о финан сијској позицији (би -

ланс стања или јед нос тавно биланс), 
2. извештај о резултату (који се код нас

назива биланс успеха),
3. извештај о токовима гото ви не, 
4. извештај о променама на капи талу и 
5. напомене уз финан сијске извештаје. 

Неведени извештаји пру жа ју увид у финан -
сијску консти туцију предузећа, од но сно његову
финан сијско-структур ну позицију (биланс),
умешност ства рања до би та ка као из во ра при но -
са за влас ни ке (из веш тај о резултату), спо соб -
ност ускла ђивања прилива и одлива новца и, у
том кон тек с ту, могућност намиривања ин те ре са
кључних стеј кхолдера [23, стр. 9] (из веш тај о то ко -
ви ма го то ви не), промене на ка пи талу које на -
стају током обрачунског периода по осно ву
оства ре ног доб ит ка, исплата ди ви денди, пок -
рића губитка, при бав љања ка пи тала, от ку па
сопстве них акција и слично (из веш тај о про -
менама на капиталу), као и информаци је које
ближе објашњавају при мењене рачуно во дстве -
не полити ке и садржи ну појединих позиција из
пре тходних извештаја (напомене). Реч је о
једином све о бух ватном сис тему извештавања
који обухвата сва послов на збивања унутар
предузећа, као и односе пре дузећа са окружењем.
Упркос бројним кри ти кама којима је изложено
фи нан сиј ско и з веш тавање, из вес но је да до сада
није про нађен бољи начин из вештавања о пер -
форман сама пре дузећа. [9, стр.34.]
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Фи нан сиј ски из веш та ји су, дак ле, важ ни за
функ ци о ни са ње по је ди нач них по слов них суб је -
ка та, али и за функ ци о ни са ње тржиш та роба и
услу га (тржиш та на бав ке и тржиш та про да је),
тржиш та ка пи та ла и укуп не еко но ми је. Пос ле -
ди це не ква ли тет ног из веш та ва ња су огром не.
Оне пре ва зи ла зе трош ко ве им пле мен та ци је не а -
дек ват не ре гу ла ти ве. Ште ту трпе ин вес ти то ри
(ште те се мере из но сом из губ ље ног уло же ног
ка пи та ла, из губ ље ним при но си ма у виду ди ви -
ден ди, из губ ље ним ка пи тал ним до би ци ма,
опор ту ни тет ним трош ко ви ма услед одба че них
бо љих ал тер на ти ва, повећаним трош ко ви ма ме -
ре ња ква ли те та ра чу но во дстве них ин фор ма ци -
ја), по је ди нач на пред узећа (гу би так ре пу та ци је,
пад тржиш не ка пи та ли за ци је, теш коће успос -
тав ља ња нор мал не фи нан сиј ске струк ту ре, от е -
жан при ступ из во ри ма фи нан си ра ња, повећање
трош ко ва ка пи та ла, бан кро тство), држа ва (гу -
би так при хо да по осно ву по ре за, уздржа ност ин -
вес ти то ра због не си гур нос ти ула га ња или от е -
жа не про це не по слов но-фи нан сиј ских ри зи ка),
за пос ле ни (гу би так пла та, гу би так по сла), ра чу -
но во дстве на про фе си ја (гу би так кре ди би ли те та 
који се теш ко сти че, али се лако губи), тржиш те
ка пи та ла (гу би так по ве ре ња у функ ци о ни са ње
тржиш та ка пи та ла, сма ње ње за ин те ре со ва нос -
ти ин вес ти то ра, от е жа но при бав ља ње ка пи та ла
кроз при мар не еми си је, пад лик вид нос ти
тржиш та) и на ци о нал на еко но ми ја (сма ње ње
ин вес ти ци ја, сма ње ње бру то домаћег про из во -
да, сма ње ње за пос ле нос ти, повећање трош ко ва
ве за них за успос тав ља ње квалитет ног сис те ма
финан сијског из веш та ва ња) [де таљ ни је об јаш -
ње ње у сле дећим ра до ви ма 20, стр. 83-89],
[21,стр.15-18.] и [22, стр.182-193].

4. Обвез ни ци сас тав ља ња 
фи нан сиј ских из веш та ја

Прав на лица, у смис лу овог за ко на, „раз -
врста ва ју се на мик ро, мала, сред ња и ве ли ка“[5,
члан 6], у за вис нос ти од про сеч ног бро ја за пос -
ле них, по слов ног при хо да и про сеч не вред нос ти
по слов не имо ви не утврђених на дан сас тав ља ња 
ре дов ног го диш њег фи нан сиј ског извештаја у
пословној години.
1. У мик ро прав на лица раз врста ва ју се

прав на лица која не пре ла зе два од сле -
дећих кри те ри ју ма:
• по слов ни при ход 700.000 EUR у ди -

нар ској про тив вред нос ти,
• про се чан број за пос ле них 10, и

• про сеч на вред ност по слов не имо ви -
не (из ра чу на та као арит ме тич ка сре -
ди на вред нос ти на по чет ку и на кра ју
по слов не го ди не) 350.000 EUR у ди -
нар ској про тив вред нос ти.

2. У мала прав на лица раз врста ва ју се
прав на лица која пре ла зе два кри те ри ју -
ма за мик ро прав на лица, али не пре ла зе
два од сле дећих кри те ри ју ма:
• по слов ни при ход 8.800.000 EUR у ди -

нар ској про тив вред нос ти,
• про се чан број за пос ле них 50, и
• про сеч на вред ност по слов не имо ви -

не (из ра чу на та као арит ме тич ка сре -
ди на вред нос ти на по чет ку и на кра ју
по слов не го ди не) 4.400.000 EUR у ди -
нар ској про тив вред нос ти.

3. У сред ња прав на лица раз врста ва ју се
прав на лица која пре ла зе два кри те ри ју -
ма за мала прав на лица, али не пре ла зе
два од сле дећих кри те ри ју ма:
• по слов ни при ход 35.000.000 EUR у

ди нар ској про тив вред нос ти,
• про се чан број за пос ле них 250, и
• про сеч на вред ност по слов не имо ви -

не (из ра чу на та као арит ме тич ка сре -
ди на вред нос ти на по чет ку и на кра ју
по слов не го ди не) 17.500.000 EUR у
ди нар ској про тив вред нос ти.

4. У ве ли ка прав на лица раз врста ва ју се
прав на лица која пре ла зе два кри те ри ју -
ма за сред ња прав на лица.

Прав на лица, од но сно пред узет ни ци дуж ни
су да сас тав ља ју ре дов не го диш ње фи нан сиј ске
из веш та је за по слов ну го ди ну која је јед на ка ка -
лен дар ској, у скла ду са овим за ко ном и под за -
кон ским про пи си ма донетим на основу овог
закона.

Изу зет но од ста ва 1. овог чла на, за вис но
прав но лице са се диш тем у Ре пуб ли ци Срби ји
чије ма тич но прав но лице са се диш тем у инос -
тра нству има по слов ну го ди ну раз ли чи ту од ка -
лен дар ске го ди не, може, уз саг лас ност ми нис тра
над леж ног за по сло ве фи нан си ја, од но сно На -
род не бан ке Срби је за прав на лица из њене над -
леж нос ти (осим ба на ка), од но сно Ко ми си је за
хар ти је од вред нос ти за прав на лица из њене
над леж нос ти, да сас тав ља и об јав љу је го диш ње
фи нан сиј ске из веш та је са стањем на последњи
дан пословне године која је различита од ка лен -
дар ске.

Прав на лица чије по сло ва ње је уређено дру -
гим про пи си ма на осно ву ко јих је орган, од но сно
орга ни за ци ја над леж на за об ав ља ње над зо ра над
њи хо вим по сло ва њем про пи са ла сад ржај и струк -
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ту ру го диш њих фи нан сиј ских из веш та ја, дуж на
су да сас тав ља ју го диш ње фи нан сиј ске из веш та је
саг лас но овом за ко ну и тим про пи си ма.

5. На ци о нал на ко ми си ја за ра чу но во дство 
и Одбор за јав ни надзор

На ци о налнa ко ми сијa за ра чу но во дство ос -
но ва на је у скла ду са За ко ном о ра чу но во дству.6
Ко ми си ја има задатак да:
• пра ти про цес при ме не ди рек ти ва Европ ске

уни је из об лас ти ра чу но во дства и пред ла же
одго ва ра јућа ре ше ња за на ци о нал но за ко но -
да вство;

• пра ти про цес при ме не МСФИ и МСФИ за МСП и
даје миш ље ње Ми нис та рству о пре вођењу
ових стан дар да, као и пред ла же ре ше ња за
евен ту ал не про бле ме који могу да на ста ну у
по ступ ку при ме не тих стан дар да. 

Ко ми си ја је дуж на да Ми нис та рству на јма ње
јед ном ме сеч но дос тав ља из веш тај о свом раду.
Вла да, на пред лог ми нис тра над леж ног за по сло -
ве фи нан си ја, име ну је пред сед ни ка и шест чла -
но ва Ко ми си је из ре до ва струч них лица која по -
се ду ју зна ња и прак су из об лас ти фи нан си ја, ра -
чу но во дства и ре ви зи је, од ко јих по јед ног чла на
име ну је на пред лог Ко ми си је за хар ти је од вред -
нос ти и На род не бан ке Срби је. Струч не и ад ми -
нис тра тив не послове за потребе Комисије об ав -
ља Министарство. 

 Национа лна комисија за рачуноводство и
Одбор за јавни надзор, предвиђени Законом о
рачуноводству и Законом о ре ви зији, требало би
да врше координа цију у процесу фи нан сијског
из веш та вања у Републици Србији. Однос но, На -
цио нал на комисија за рачуноводство, пре ма
Закону о рачуноводству, има за да так само да
пра ти процес при ме не међународне про фе си -
она лне регула ти ве – директива Европске уније
из области рачуноводства и МСФИ и МСФИ за
МСП и ре ша ва евен ту ал не проблеме у поступку
њене при ме не. Тако одређен за да так тешко да
може оправдати њено постојање, али се једном
ова Комисија осме ли ла да сузи при ме ну
међународне профе си о нал не регула ти ве без
икаквог ре гу латорног осно ва. Међутим, тело за
коорди нацију треба да постоји, јер коорди на ција
рада свих непосредних учесника у сис тему фи -
нан сијског извештавања и свих дру гих ин сти -
туција и орга ни за ција које које имају непосре дан 
или посре дан ути цај на овај сис тем (дру га ми -

нис тарства, професи о нал не орга низаци је, берзе
и др.) мора да постоји. Рад овог тела треба да се
одвија у складу са разви је ном стра те гијом и
потребом за решавањем опе ра тив них питања у
вези са ква ли тетом фи нан сијског извеш та ва ња.
Законом о ре ви зији [24, члан 90] не што оз -
биљније је одређен обим за да така Одбора за
јавни надзор, тела које је дуго очекива но пре све -
га од рачуноводствене професије и од кога се
очекивало, имајући у виду да је тре бало да буде
не за вис но и самостално, да уре ди пи та ње ква -
лите та финан сијског из веш та вања, по угледу на
раз вијене култу ре информиса ња и изве шта -
вања. Међутим, то се није догодило. На и ме, ово
тело нема никакве надлеж нос ти у смис лу из ри -
цања санкција за неквалите тан рад у р а ч у но -
водству и ре ви зији. 

Будући да Ре пуб ли ка Срби ја тре ба да ускла -
ди сво ју ра чу но во дстве ну ре гу ла ти ву са ра чу но -
во дстве ном ре гу ла ти вом Европ ске уни је, то под -
ра зу ме ва об а вез ну при ме ну МСФИ за сва пред -
узећа која сас тав ља ју кон со ли до ва не фи нан сиј -
ске из веш та је, као и за бан ке и друге фи нан сиј -
ске институције и оси гу ра ва јућа друштва.

Ра чу но во дстве ну ре гу ла ти ву ЕУ гло бал но
по смат ра но чине:[6, стр. 185]
a) Осма ди рек ти ва ЕУ,
b) Ди рек ти ва 2013/34/ЕУ, и
c) Уред ба Европ ског пар ла мен та и Са ве та

1606/2002 и др.
Ди рек ти ве ЕУ нису об а ве зу јуће за све чла ни -

це, него их усва ја за ко но да вство сва ке зем ље
чла ни це, док је Уред ба Европ ског пар ла мен та и
Са ве та7 об а ве зу јућа за зем ље чла ни це и није по -
треб но по је ди нач но усва ја ње у зем ља ма чла ни -
ца ма. Пре ма чла ну 3. и 4. ове Уред бе пред узећа у
ЕУ чи јим вред нос ним па пи ри ма се тргу је јав но
на уређеном тржиш ту, као и пред узећа која се
спре ма ју за ко та ци ју, при сас тав ља њу кон со ли -
до ва них фи нан сиј ских из веш та ја мо ра ју при ме -
њи ва ти МСФИ/МРС који су одоб ре ни од Европ -
ске ко ми си је. Не оп ход но је због сад ржи не рада
на по ме ну ти да су, до 2013. го ди не, зна чај ну уло -
гу у ра чу но во дстве ној ре гу ла ти ви има ле Че -
тврта и Сед ма ди рек ти ва. Че тврта ди рек ти ва од -
но си ла се на ујед на ча ва ње на ци о нал них про пи са 
за друш тва ка пи та ла у вези са фор мом и сад ржи -
ном го диш њих ра чу на и из веш та ја о по сло ва њу,
при нци па про це њи ва ња, об јав љи ва ња и ре ви зи -
је. Сед ма ди рек ти ва је, међутим, била фо ку си ра -
на на кон со ли до ва не ра чу не, круг кон со ли до ва -
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ња, као и об а ве зу да се при пре ме, ревидирају и
објаве групни финансијски извештаји и методе
везане за кон со ли да ци ју [13, стр.175] Међутим,
увођењем Директиве 2013/34/ЕУ, Четврта и
Седма директива се више не примењују.

Осмом ди рек ти вом, [14] усво је ном 10.04.1984,
утврђива на су пра ви ла која се од но се на об а вез ну
ре ви зи ју го диш њих и кон со ли до ва них фи нан сиј -
ских из веш та ја, као и одређива на лица одго вор на
за об ав ља ње ре ви зи је фи нан сиј ских из веш та ја.
Њом је пред виђено да држа ве чла ни це ис пош ту ју
ми ни мум стан дар да у вези са ква ли фи ка ци јом
(об ра зо ва њем и прак сом), као и лич ним ин тег ри -
те том и не за вис ношћу лица која желе да се баве
по сло ви ма ре ви зи је. Њом се по себ но ин сис ти ра да
ре ви зо ри не могу да врше ре ви зи ју, било у сво је
име или у име ре ви зор ске фир ме, ако нису не за -
вис ни. На да ље, њом се утврђује и одго вор ност ре -
ви зо ра за слу ча је ве да се ре ви зи ја не об ав ља у
скла ду се на че лом не за вис нос ти и об јек тив нос ти.
При ме ном на ве де них ди рек ти ва фи нан сиј ског из -
веш та ва ња тре ба ло је да се, по ред оста лог, унап ре -
ди про цес фи нан сиј ског из веш та ва ња и об ез бе де
упо ре ди ве ра чу но во дстве не ин фор ма ци је по треб -
не за функ ци о ни са ње тржиш та ка пи та ла.

За на ступ на фи нан сиј ским тржиш ти ма, ве ли -
ка пред узећа ЕУ била су при нуђена да сас тав ља ју
још је дан сет фи нан сиј ских из веш та ја, у скла ду са
аме рич ким Општеп рих ваћеним ра чу но во дстве -
ним при нци пи ма (GAAP). Европ ски пар ла мент и
Са вет ЕУ усво ји ли су Уред бу о при ме ни МСФИ у
ЕУ, чији зва нич ни број је 1606/2002. [15.] Кон со -
ли до ва не фи нан сиј ске из веш та ја мора ре ви ди ра -
ти ре ви зор или ре ви зо ри овлашћени од држа ва
чла ни ца, на осно ву одред би VIII ди рек ти ве. Унап -
ређење и мо ди фи ко ва ње VIII ди рек ти ве из 1984.
из врше но је 2006. го ди не, усва ја њем нове VIII ди -
рек ти ве. Раз лог за овак вим про ме на ма у ди рек -
ти ви про ис ти че из тога да иста није оства ри ла
свој циљ будући да није до ве ла до хар мо ни за ци је
на чи на на који се ре ви зи ја спро во ди у држа ва ма
чла ни ца ма ЕУ. Она се од но си на ин тер ну и ек стер -
ну ре ви зи ју и нови скуп стан дар да ће при ме њи ва -
ти сви који се баве ак тив нос ти ма ре ви зи је и уве -
ра ва ња. Нова, VIII ди рек ти ва, сту пи ла је на сна гу
29. јуна 2008. го ди не и сад ржи: [14.] де фи ни ци је
по јмо ва, ов лаш ћења, за хтев за пер ма нен тном
еду ка ци јом и међусоб ним при зна ва њем ре гис -
тра ци је, про фе си о нал ну ети ку, на че ло не за вис -
нос ти и про фе си о нал не тај не, стан дар де ре ви зи је 
и из веш та ва ња, ис тра ге и сан кци је, јав ни над зор
и за ко но дав ни ан гаж ман између зе ма ља чла ни ца, 
име но ва ње, от пуш та ње и ко му ни ка ци ју, по себ не

одред бе које се од но се на об а вез ну ре ви зи ју пред -
узећа од јав ног ин те ре са, међуна род ни ас пект и
пре лаз не и за вршне одред бе. Њом се по сте пе но
врши по ме ра ње од на ци о нал не ра чу но во дстве не
ре гу ла ти ва ка МСФИ, као над на ци о нал ним стан -
дар ди ма. Одред бе о фи нан сиј ском из веш та ва њу,
про пи са не у на ве де ним ди рек ти ва ма, упркос из -
ве ше ном осав ре ме њи ва њу, нису об ез бе ди ле ви -
сок сте пен пре глед нос ти и при мен љи вос ти из -
веш та ва ња о фи нан сиј ском по ло жа ју свих пред -
узећа у ЕУ, што је био пред услов за усва ја ње Уред -
бе о при ме ни МСФИ (о ко јој је већ било речи) и по -
сте пе но увођење об а вез ног ко ришћења над на ци -
о нал них стан дар да (МРС/МСФИ и МСР).

Оног тре нут ка када Срби ја служ бе но по ста не
чла ни ца ЕУ, Уред ба Европ ског Пар ла мен та и Са ве -
та 1606/2002 ау то мат ски ће ва жи ти и за Ре пуб ли -
ку Срби ју. Ре пуб ли ка Срби ја тре ба да ускла ди сво ју 
ра чу но во дстве ну ре гу ла ти ву са ре гу ла ти вом
ЕУ[16, стр. 576-577]. У том про це су, важ на је уло га
про фе си о нал них орга ни за ци ја, На ци о нал не ко ми -
си је за ра чу но во дство и Одбо ра за јав ни над зор
који тре ба да пра ти про ме не ра чу но во дстве не ре -
гу ла ти ве у ЕУ и пра ти про ме не МРС/МСФИ-а. Исто
тако, ради хар мо ни за ци је ра чу но во дстве на ре гу -
ла ти ва Срби је за мала и сред ња пред узећа при ла -
го ди ла се ре гу ла ти ви ЕУ. То зна чи да је За ко ном
утврђен Међуна род ни стан дард фи нан сиј ског из -
веш та ва ња за мала и сред ња прав на лица и пред -
став ља ра чу но во дстве ни стан дард фи нан сиј ског
из веш та ва ња за мала и сред ња прав на лица
(International Fi nan cial Reporting Standard for Small
and Medium-sized entities - IFRS for SMEs), одоб рен
од Одбо ра за ме ђуна род не ра чу но во дстве не стан -
дар де (IASB), чији је пре вод утврдио и об ја вио Са -
вез ра чу но вођа и ре ви зо ра Срби је 2010.год., а по -
том и Ми нис та рство фи нан си ја 2013. го ди не.

6. Са вез ра чу но вођа и ре ви зо ра

Са вез ра чу но вођа и ре ви зо ра Срби је (СРРС)8

је не вла ди на, не про фит на орга ни за ци ја про фе -
си о нал них ра чу но вођа Срби је. Од осни ва ња
1955. до да нас ак тив но ради на раз во ју ра чу но -
во дстве не про фе си је, об ра зо ва њу чла но ва и хар -
мо ни за ци ји на ци о нал не про фе си о нал не ре гу ла -
ти ве и при ла гођава њу раз ви је них зе ма ља. СРРС
је про фе си о нал на орга ни за ци ја која окуп ља ви -
ше де се ти на хиљада едукованих чланова из раз -
ли чи тих сегмената. Чланство Савеза чине: [17.]
• 61% овлашћених ра чу но вођа,
• 37% ра чу но вођа,
• 2% овлашћених ре ви зо ра и
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8)  По да ци о СРРС су пре узе ти са сај та: www.srrs.rs дана 23.06.2015.



Орга ни за ци ја СРРС раз ви ла је мре жу у об ли -
ку фи ли ја ла, под руж ни ца и сек ци ја:
• Фи ли ја ле Бе ог рад, Ниш, Нови Сад и Кра гу је вац,
• Под руж ни це у го то во свим општи на ма Срби је, 
• Удру же ње пру жа ла ца ра чу но во дстве них

услу га.
• Сек ци је:

• сек ци је ре ви зо ра,
• сек ци је ин тер них ре ви зо ра,
• сек ци је про фе си о нал них ра чу но вођа јав -

ног сек то ра,
• сек ци је про из вођача ра чу но во дстве них со -

фтве ра,
• сек ци ја про фе со ра ра чу но во дства сред њих 

еко ном ских шко ла и
• сек ци ја про це ни те ља.
Ци ље ви орга ни за ци је СРРС су:

• Јача ње ра чу но вос тве не про фе си је у Срби ји,
• Хар мо ни за ци ја ра чу но во дстве не прак се и ре -

ви зи је у Срби ји са на јбо љом међуна род ном
прак сом и стан дар ди за ци ја фи нан сиј ског из -
веш та ва ња,

• Усклађива ње про фе си о нал не об уке, про гра ми 
тес ти ра ња за сно ва них на Смер ни ца ма
IFRC–их стан дар да (IFRC – International
Federation of Accountants) за про фе си о нал не
ра чу но вође,

• Кон тро ла ква ли те та рада про фе си о нал них ра -
чу но вођа, по себ но про фе си о нал них ра чу но -
вођа у јав ној прак си и њи хо вим етич ким по на -
ша њем и струч ним усав рша ва њем у скла ду са
про фе си о нал ним стан дар ди ма,

• Са рад ња са ака дем ским ин сти ту ци ја ма у зем -
љи и све ту,

• Кон ти ну и ра ни раз вој про фе си о нал них ра чу -
но вођа – чла но ва СРРС и дру го.

Импле мен та ци ја гло бал них стан дар да у
Срби ји оства ре на је за хва љу јући СРРС, усаг ла ша -
ва њем на ци о нал не са међуна род ном про фе си о -
нал ном ре гу ла ти вом. СРРС је усво јио IFAC-ов
Етич ки ко декс за про фе си о нал не ра чу но вође –
сво је чла но ве, ускла дио РОС 31 - Про фе си о нал но
об ра зо ва ње ра чу но вођа и Стан дард кон тро ле
ква ли те та рада про фе си о нал них ра чу но вођа,
као и низ пратећих правила понашања чланова у
складу са актима Савеза.

Са вез има из узет но доб ру са рад њу са свим
фа кул те ти ма еко ном ског усме ре ња у Срби ји,
Црној Гори и Ре пуб ли ци Српској. По себ ну паж њу
Са вез обраћа на кон ти ну и ра ни про грам об уке и
раз во ја про фе си о нал них ра чу но вођа, као и стал -
не про ме не које на ста ју при ла гођава њем на ци о -
нал них међуна род но при зна тим про гра ми ма

еду ка ци ја са ци љем унап ређења фи нан сиј ског
из веш та ва ња на осно ва ма међуна род не про фе -
си о нал не ре гу ла ти ве. У окви ру сво јих ак тив нос -
ти, СРРС об јав љу је низ из да ња која се баве
међуна род ном про фе си о нал ном ре гу ла ти вом и
дру гим ак ту ел ним те ма ма из об лас ти ра чу но во -
дства и фи нан си ја. Такође, бит но је истаћи да
СРРС има чла нство и ак тив ност у међуна род ним
ре гу ла тор ним те ли ма као што су: Међуна род на
фе де ра ци ја ра чу но вођа (IFAC), Фе де ра ци ја ев -
роп ских ра чу но вођа (FEE), Ме ди те ран ска фе де -
ра ци ја рачуновођа (FCM), Одбор за Ме ђу на род не
рачуноводствене стандарде и Фе де ра ци ја про -
фе си о нал них рачуновођа југоисточне Ев ро пе
(SEEFPA). 

Са вез ра чу но вођа и ре ви зо ра Срби је је ме -
ђуна род но при зна та про фе си о нал на орга ни за -
ци ја, која за свој рад на пољу раз во ја спо соб нос ти 
и ком пе тен ци ја про фе си о нал них ра чу но вођа
одго ва ра међуна род ним ре гу ла то ри ма фи нан -
сиј ског из веш та ва ња, на осно ву члан ских об а ве -
за пре ма њима. Ре гу ла тор ни оквир фи нан сиј -
ског из веш та ва ња у Срби ји за не ма ру је овак ву
про фе си о нал ну орга ни за ци ју. На тај на чин раз -
ви ја ње спо соб нос ти и ком пе тен ци ја про фе си о -
нал них ра чу но вођа пре пуш та сти хи ји, а раз ви ја -
ње одређених про ф е си о нал них вред нос ти, под -
сти ца ње и сти му ли са ње етич ког по на ша ња и по -
тре бу за фор ми ра њем ста во ва тре ти ра као по -
тпу но не пот реб не. На тај на чин се пре виђа чи ње -
ни ца да је ра чу но во дстве но про суђива ње ка мен
те ме љац оно га што чини про фе си о нал ног ра чу -
но вођу, који је укљу чен у биз нис за сно ван на ко -
му ни ка ци ји и до но ше њу одлу ка. Про фе си о нал -
не ра чу но вође су ис тов ре ме но и те мељ биз ни са,
али има ју зна чај ну уло гу и у про це су об ра зо ва -
ња, здра вства, жи вот ног бла гос та ња и сл. Они
об ав ља ју људ ску де лат ност тако да омо гућава ју
дру гим про фе си ја ма и за ни ма њи ма да доп ри но -
се еко но ми ји и друш тву уопште. То је њи хо ва
“част и одго вор ност” [10, 2008]. Зна ње, веш ти не,
вред нос ти и ста во ви, као и мо рал не врли не –
ети ка од из узет ног су зна ча ја при ли ком при зна -
ва ња, ме ре ња, про це њи ва ња и об е ло да њи ва ња
фи нан сиј ских из веш та ја на ста лих на осно ву
транс акција и догађаја чију суш ти ну про пи си,
ди рек ти ве и стан дар ди об јек тив но не могу јас но
пре поз на ти, јер је то скуп пра ви ла и при нци па
који по сво јој природи не могу пру жи ти потпуне
одговоре на при лич но разнолику и комплексну
економску ствар ност. Уз то су намет ну ти споља.
Ту се налази простор за професионална про -
суђива ња рачуновођа. 

Суш ти ну ква ли тет ног фи нан сиј ског из веш -
та ва ња чини раз умно ту ма че ње, доб ро ра су ђи -
ва ње, про фе си о нал ни и етич ки при ступ про фе -
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си о н алног ра чу но вође. Њего ве ак тив нос ти тре -
ба да одви ја ју у скла ду са се том међуна род них
стан дар да ра чу но во дства и ре ви зи је, као и ме -
ђуна род них стан дар да об ра зо ва ња који се баве
сти ца њем и држа ва њем про фе си о нал них зва ња.
Про фе си о нал не ра чу но вође, који под ра зу ме ва ју
и ре ви зо ре, сти чу општа и спе ци фич на зна ња и
про фе си о нал не веш ти не то ком сред њош кол -
ског, ви со кош кол ског и фа кул тет ског об ра зо ва -
ња из об лас ти: ра чу но во дства, фи нан си ја и одго -
ва ра јућих зна ња; орга ни за ци је и по слов них зна -
ња; и зна ња и ком пе тен ци ја ин фор ма ци о них
тех но ло ги ја. Ова зна ња су услов за ула зак у ра чу -
но во дстве ну про фе си ју и даље сти ца ње и кон ти -
ну и ра но усав рша ва ње ових про фе си о нал них
зна ња, за вис но од ни воа зва ња, по том усав рша -
ва ње про фе си о нал них веш ти на, из град њу и
унап ређење про фе си о нал них вред нос ти, етич -
ког по на ша ња и за узи ма ња про фе си о нал них
ста во ва, као дру ге еле мен те ве за не за из град њу
људ ских ка па ци те та из осно ве 3 у окви ру ра чу -
но во дстве них про фе си о нал них орга ни за ци ја
[11 Ма ли нић, С., 2006, и 12 Међународни стан -
дарди едукације за про фе сионалне рачу новође,
2005].

7. Иден ти фи ко ва ни про бле ми у
фи нан сиј ском из веш та ва њу Србије

У раду су изнети само неки од иден ти фи ко -
ва них про бле ма у вези са ра чу но во дстве ном ре -
гу ла ти вом која уређује фи нан сиј ско из веш та ва -
ње а који могу бити ко рис ни у будућим ак тив -
нос ти ма евен ту ал ног унап ређења из ме на, до пу -
на, до но ше ња и примене прописа из ове области.

У вези са иден ти фи ко ва ним ста њем у фи нан -
сиј ском из веш та ва њу у Срби ји, у на став ку се на -
во де основ не кон ста та ци је.
1. За кон ска ре гу ла ти ва у Срби ји у по след -

њих 15 го ди на изо став ља дос тиг нућа
свет ске и на ци о нал не ра чу но во дстве не
те о ри је и прак се фи нан сиј ског из веш та -
ва ња што за по сле ди цу има не ква ли тет -
но фи нан сиј ско из веш та ва ње.

2. За кон о ра чу но во дству (“Сл. глас ник РС“, 
62/2013) и под за кон ска акта у вези са
њим, ис кљу чу ју међуна род ну про фе си о -
нал ну ре гу ла ти ву као и про фе си о нал ног 
ра чу но вођу који пред став ља ју кључ не
фак то ре за ква ли тет но фи нан сиј ско из -
веш та ва ње.

3. Пош то ин фор ма ци је сад ржа не у фи нан -
сиј ским из веш та ји ма пред став ља ју сас -
тав ни део тржиш них ин фор ма ци ја, Ре -
пуб ли ка Срби ја нема осно ву за уте ме ље -

ње и раз вој тржиш не еко но ми је - по себ -
но тржиш та ка пи та ла и кре ди та, а са -
мим тим ни зна чај не осно ве за укљу чи -
ва ње Срби је у ев роп ске гло бал не по -
слов не и фи нан сиј ске токове.

4. Оце на фи нан сиј ског по ло жа ја и успеш -
нос ти по слов них сис те ма како у при ват -
ном тако и у јав ном сек то ру, као и при -
вре де као це ли не са не ква ли тет ним фи -
нан сиј ским из веш та ва њем зна чај но је
огра ни че на, а про це на будућнос ти не си -
гур на и не уте ме ље на.

5. Нек ва ли тет ни фи нан сиј ски из веш та ји у
Ре пуб ли ци Срби ји под сти чу не ле гал но
по сло ва ње и ко руп ци ју, чине ве ро ват -
ни јим бан кро тство по слов них сис те ма и 
угро жа ва ју функ ци о нал ност и ефи кас -
ност дела пра во суд ног сис те ма.

6. Ра чу но во дстве не ин фор ма ци је се на ла зе 
у осно ви кре и ра ња вред нос ти по слов -
них сис те ма за раз но врсне стеј кхол де ре, 
што намеће по тре бу за из град њом и ун -
ап ређењем ин тег ри са ног по слов но-фи -
нан сиј ског из веш та ва ња, ис тра жи ва -
њем но вих мо де ла, ме то да, инстру ме на -
та и тех ни ка управ ља ња, уз зна чај но
ува жа ва ње по слов них и фи нан сиј ских
ри зи ка, како у при ват ном тако и јав ном
сек то ру [19].

Зак љу чак

Ре ле ван тност и ве ро дос тој ност су две основ -
не ква ли та тив не ка рак те рис ти ке ко рис них фи -
нан сиј ских ин фор ма ци ја, док се повећање ин -
фор ма ци о не ко рис ти по сти же уко ли ко су ин -
фор ма ци је до дат но упо ре ди ве, про вер љи ве, бла -
гов ре ме не и раз умљи ве. По ред за до во ља ва ња
ква ли та тив них ка рак те рис ти ка, не опход но је
из врши ти и им пле мен та ци ју стан дар да који се
од но се на фи нан сиј ско из веш та ва ње, а у кон тек -
сту кон вер ген ци је ра чу но во дстве них прак си
раз ли чи тих зе ма ља. Због зна ча ја који има ју, не -
опход но је кон ти ну и ра но по бољ ша ње ква ли те -
та фи нан сиј ских из веш та ја и об ез беђење веће
по узда нос ти ин фор ма ци ја пре зен то ва них у њи -
ма. Сав ршен сис тем фи нан сиј ског из веш та ва ња
не по сто ји ни где у све ту. Увек по сто ји могућност
на пре до ва ња и усав рша ва ња. Унап ређење сис -
те ма ре ви зи је такође би дало доп ри нос ква ли те -
ту фи нан сиј ског из веш та ва ња, што се одра жа ва
на по ве ре ње ин вес ти то ра, ефи кас ну ало ка ци ју
ка пи та ла и раз вој це ло куп не при вре де. Импле -
мен та ци ја ра чу но во дстве них ди рек ти ва до ве ла
је до зна чај не хар мо ни за ци је фи нан сиј ског из -
веш та ва ња у ЕУ и до побољшања квалитета
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финансијских информација. У бу дућности се
могу очекивати даље промене у ви ду ус кла -
ђивања правила садржаних у ди рек ти ва ма са
правилима која се примењују у складу са МСФИ и 
МСР, као наднационалним стандардима. 

На осно ву све га пре тход но ре че ног, намеће
се за кљу чак да је у Срби ји рачуноводстве на
регулатива не ста билна; нова решења углав ном
не представљају надоград њу претходних и
утиче да финан сијски извештаји одступају од
најбоље праксе у свету, што има за последи цу
угро жа ва ње њиховог ква ли те та. Анализа је
показала да на свим подручјима која су била
пред мет ис тра жи ва ња у овом раду не постоји
усаглашеност са релеван тном међународном
регула тивом, однос но са Директивом
2013/34/ЕУ и МСФИ/МРС. Нет ран спа рентно фи -
нан сијско извеш та ва ње у Србији не може при -
вући стра не, нити подстаћи домаће ин вес ти то -
ре. Без ква ли тет ног фи нан сијског из веш та вања
нема осно ве за уте ме ље ње и развој тржиш не
економије, нити ефикас нос ти ни поузда нос ти
тржиш та капитала и кре ди та. Пре ма ква ли те ту
фи нан сијског извеш та ва ња Србија је данас даље
од Европе него што је била 1996. године, када је
по стиг ла ско ро хармонизовано фина нсијско
извеш та ва ње са важећим директи ва ма Европске
уније. Са мим тим, и интегри са ње у Европску
унију на основу најбоље могуће упо требе ре сур -
са веома је оте жа но. Србија није у могућнос ти да
усклађује економске, правне и друштве не
прилике са Европом и светом јер нема транс па -
рен тан сис тем финан сијског из веш та вања. 
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др Вла дан
ПАВЛОВИЋ*

Акту ел на пи та ња ме ре ња 
и управ ља ња пер фор ман са ма

по слов них сис те ма**

Ре зи ме 
Сав ре ме ни сис те ми за ме ре ње пер фор ман си осмиш ље ни су као одго вор на уоче не сла бос -
ти тра ди ци о нал ног сис те ма ме ре ња пер фор ман си. Balanced scorecard смат ра се јед ном
од на ју ти цај ни јих ино ва ци ја која је доп ри не ла про ме ни дис кур са сав ре ме ног управ љач ког
ра чу но во дства и прак се, а њен на ста нак смат ра се кључ ним догађајем за раз вој сав ре ме -
них сис те ма ме ре ња. Међутим, на кон по чет не еу фо ри је, ис пос та ви ло се да диз ај ни ра ње
им пле мен та ци ја и раз вој сав ре ме них сис те ма за ме ре ње пер фор ман си у ди на мич ним и
тур бу лен тним усло ви ма ка рак те рис тич ним за сав ре ме но доба, није ни ма ло лак за да -
так. Истра жи ва ња су по ка за ла да се ком па ни је сус рећу са низ ом про бле ма при ли ком диз -
ај ни ра ња, им пле мен ти ра ња и раз во ја сис те ма ме ре ња, чиме је под стак ну та рас пра ва о
ре ле ван тнос ти и ва лид нос ти ових сис те ма.

Кључ не речи: мере пер фор ман си, сав ре ме ни сис те ми ме ре ња пер фор ман си, Balanced.

Увод

Ми сао лор да Kelvin-а (из дав не 1889. го ди не)
„када мо же те ме ри ти оно о чему го во ри те, и мо -
же те то из ра зи ти у бро је ви ма, тада не што о томе
зна те; ина че ваше зна ње је оскуд но и не за до во -
ља ва јуће“ чес то је ци ти ра на у еко ном ској ли те -
ра ту ри да би се на гла си ла нуж ност ме ре ња за
управ ља ње по слов ним сис те ми ма. Као по сле ди -
ца уоче них сла бос ти тра ди ци о нал них сис те ма
ме ре ња пер фор ман си, који су за сно ва ни ис кљу -
чи во на фи нан сиј ским (ра чу но во дстве ним) ме -
ра ма, раз ви ла се свест о по тре би за укљу чи ва -
њем и не фи нан сиј ских мера у мер не сис те ме,

чиме су на ста ли тзв. сав ре ме ни сис те ми ме ре ња
пер фор ман си. Раз ви ја ње Balanced scorecard кон -
цеп та по чет ком 90-тих го ди на два де се тог века
смат ра се кључ ним догађајем за раз вој сав ре ме -
них сис те ма за ме ре ње пер фор ман си, а сам
Balanced scorecard остао је на јпо пу лар ни ји оквир 
за ме ре ње пер фор ман си до да нас. Осим за по тре -
бе ди јаг нос ти ко ва ња, сав ре ме ни сис те ми за ме -
ре ње пер фор ман си ко рис те се и као моћна стра -
теш ка алат ка, која не само да омо гућава пре -
вођење стра те ги је у кон крет не ак тив нос ти, већ
се ко рис ти и за само де фи ни са ње стра те ги је, као
и за на кнад на пре ис пи ти ва ња адек ват нос ти
усво је не стра те ги је.

УДК 005.52
657.05

*) Редован професор Економског факултета Универзитета у Приштини (Косовска Митровица)
**) Овај напис је објављен у Зборнику 46. симпозијума "Актуелни проблеми и перспективе рачуноводства и финансија"
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Ма сов ни јом при ме ном сав ре ме них сис те ма
за ме ре ње пер фор ман си, а по себ но Balanced
Scorecard, омо гућена су ем пи риј ска ис тра жи ва -
ња сврсис ход нос ти им пле мен та ци је ових сис те -
ма. Испос та ви ло се да им пле мен та ци ја сав ре ме -
них сис те ма за ме ре ње пер фор ман си чес то нема
за по сле ди цу оче ки ва не ефек те, чиме су под -
стак ну та ис тра жи ва ња усме ре на на утврђива ње
про бле ма у им пле мен та ци ји и при ме ни сав ре ме -
них сис те ма ме ре ња пер фор ман си, али и пре ис -
пи ти ва ње те о риј ске ва лид нос ти окви ра и ме то -
до ло ги ја за ме ре ње пер фор ман си. 

1. Зна че ње по јма „пер фор ман са“

Ehrenberg још 1991. го ди не при мећује како је 
по сте пе но успос тав љен култ пер фор ман си како
у друш тву, тако и у при вред ним орга ни за ци ја ма.
Да нас је свеп ри сут на по тра га за пер фор ман са ма; 
тра га се на ни воу по је дин ца, на ни воу орга ни за -
ци је, а све чешће и на ин тер пер со нал ном па и ин -
те рор га ни за ци о ном ни воу (Poissonnier, 2009,
стр. 3). Како на во ди Power (1997), прак ти ча ри и
кре а то ри по ли ти ке по ста ли су опсед ну ти ме ре -
њем и ре гу ла ци јом (пре ма: Neelly, 2005, стр.
1265), а ком па ни је, како из при ват ног, тако и из
јав ног сек то ра, ула жу зна чај на сре дства у им пле -
мен та ци ју и одржа ва ње сис те ма за ме ре ње пер -
фор ман си. Ме ре ње и управ ља ње пер фор ман са -
ма пред мет су број них ис тра жи ва ња. Овом те -
мом баве се ис тра жи ва чи раз ли чи тих на учних
об лас ти, а на јпри сут ни ји међу њима су из до ме -
на управ љач ког ра чу но во дства, опе ра тив ног ме -
наџ мен та, стра теш ког ме наџ мен та и опе ра ци о -
них ис тра жи ва ња. Ова об ласт, као рет ко која
дру га, тема je број них спе ци јал них из да ња на -
јпрес тиж ни јих свет ских на учних ча со пи са из по -
ме ну тих об лас ти. Опсед ну тост пер фор ман са ма
има за по сле ди цу и про ме ну ви ше де це ниј ске
тер ми но ло ги је из до ме на управ ља ња. Bessire
(1999) још кра јем про шлог века на во ди да се из -
раз управ љач ка кон тро ла по не кад смат ра за ста -
ре лим, те да се ре дов но за ме њу је из ра зом
„управ ља ње пер фор ман са ма“ (пре ма: Poisso nni -
er, 2009, стр. 3). Раз вој стра теш ких сис те ма ме ре -
ња, од но сно управ ља ња пер фор ман са ма до вео је
тога да се овај из раз да нас ко рис ти са зна че њем
управ ља ња орга ни за ци јом. 

Ипак, Micheli и Mari (2014, стр. 147) с пу ним
пра вом ис ти чу да мере пер фор ман си пате од не -
дос тат ка те о риј ске осно ве. Ово не из не нађује,
када је и сам кон цепт пер фор ман си не до вољ но
об јаш њен. Hamdouch и Depret ис ти чу да је не ре -
ше но пи та ње и саме де фи ни ци је по јма „пер фор -
ман са“, уоча ва јући да се овај тер мин не рет ко ко -
рис ти са раз ли чи тим зна че њем (пре ма:

Poissonnier, 2009, стр. 2). Не само да се тер мин
„пер фор ман са“ ко рис ти са раз ли чи тим зна че -
њем већ, као што кон ста ту ју фран цус ки ау то ри,
овај тер мин, који се ис то вет но пише на ен глес -
ком и на фран цус ком је зи ку, има у ова два је зи ка
раз ли чи то зна че ње. Наг ла ша ва јући сло же ност
по јма „пер фор ман са“, Boutant и Verdier ис ти чу
ви ше ди мен зи о нал ност овог тер ми на. По зи ва -
јући се на фран цус ку ли те ра ту ру, ови ау то ри ис -
ти чу да се овај по јам ко рис ти у три смис ла, и то,
прве нстве но у смис лу об јек тив ног ре зул та та,
ко рес пон ди ра јући са ex post ева лу а цијoм оства -
ре них ре зул та та; да се такође види као про цес
ре а ли за ци је који ин тег ри ше ан га жо ва не ак тив -
нос ти за оства ри ва ње ре зул та та; и ко нач но, да се 
по јам „пер фор ман са“ од но си на суб јек ти ван ре -
зул тат када укљу чу је на ме ру при бли жа ва ња же -
ље ној ре ал нос ти, по при ро ди суб јек тив не, како
би из ра зи ла миш ље ње о ни воу по стиг нућа или
успе ха. Пре ма овом по след њем ста но виш ту, раз -
уме ва ње пер фор ман си за хте ва расуђива ње и ин -
тер пре та ци ју и ин тег ри ше то ли ко ди мен зи ја ко -
ли ко има и за ин те се ро ва них стра на (пре ма:
Boutant, Verdier, 2013, стр. 4). Boutant и Verdier
смат ра ју да по сто је че ти ри основ не ди мен зи је
пер фор ман си: (1) фи нан сиј ска; (2) еко ном ска;
(3) со ци јал на; и (4) еко лош ка ди мен зи ја. Фи нан -
сиј ска ди мен зи ја се од но си на за до во љство ин -
вес ти то ра и на ду го роч не ци ље ве ком па ни је
(ино ва ци ја и спо соб ност ком па ни је да се при ла -
го ди окру же њу, рен та бил ност со пстве ног ка пи -
та ла, кон ку рен тност), еко ном ска ди мен зи ја се
од но си на мак си ми за ци ју рен та бил нос ти имо -
ви не, уз об ез беђење одго ва ра јућег ква ли те та
про из во да, од но сно услу ге, со ци јал на ди мен зи ја
на ис пу ња ва ње оче ки ва ња за пос ле них и еко -
лош ка ди мен зи ја на очу ва ње жи вот не сре ди не
(Boutant, Verdier, 2013, стр. 4). Melnyk и са рад ни -
ци, у кон тек сту сав ре ме них мо де ла ме ре ња пер -
фор ман си, ис ти чу да је тер мин „пер фор ман са“
чес то по греш но де фи ни сан (Melnyk et al., 2014,
стр. 175). Neely и са рад ни ци (1995) на во де да се
мера пер фор ман се може де фи ни са ти као упот -
ре ба мет ри ке за кван ти фи ко ва ње ефи кас нос ти
и/или ефи кас нос ти ак ци ја. Осла ња јући се на
пре тход ну де фи ни ци ју, а кон ста ту јући да се мет -
ри ка раз ли ку је од мера пер фор ман си, Melnyk и
са рад ни ци меру пер фор ман се де фи ни шу као
инстру мент за кван ти фи ко ва ње ефи кас нос ти
и/или ефи кас нос ти ак ци је, на гла ша ва јући ат ри -
бу те кван ти та тив ног об е леж ја и про вер љи вос ти 
(Melnyk et al., 2014, стр. 175), док на во де да из раз
мет ри ка има три раз ли чи та зна че ња: (1) мера
пер фор ман се која кван ти фи ку је шта се до го ди -
ло; (2) стан дар дна или циљ на пер фор ман са која
ука зу је шта се смат ра доб ром, а шта ло шом пер -
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фор ман сом, омо гућава јући тиме управ ља ње
орга ни за ци јом; и (3) по сле ди ца дос ти за ња циљ -
не пер фор ман се, не дос ти за ња или пре ма ши ва -
ња. Док је мера пер фор ман се ин фор ма тив на,
мет ри ка је, из по слов не пер спек ти ве, од кри тич -
ног зна ча ја за из град њу сав ре ме них сис те ма за
ме ре ње пер фор ман си (Melnyk et al., 2014,
стр.175). По је ди ни ау то ри пак смат ра ју да се пер -
фор ман се суш тин ски ни не могу одре ди ти, већ
само у кон тек сту ис то риј ске и ге ог раф ске пер -
спек ти ве, од но сно у кон тек сту кон крет ног окру -
же ња (Lebas, 1995; Bourguignon, 1995; Lorino,
1996. Пре ма: Poissonnier, 2009, стр. 2), чему је на -
ро чи то доп ри не ла чи ње ни ца да се пер фор ман се
по ми њу у ли те ра ту ри из раз ли чи тих на учних
об лас ти (еко но ми је, ме наџ мен та, ра чу но во дства 
и фи нан си ја), кат кад са раз ли чи тим зна че њем и
под раз ли чи том фор мом (еко ном ска, фи нан сиј -
ска, бер зан ска, орга ни за ци о на, стеј кол дер ска,
усме ре на на ак ци о на ре, ре ла ци о на, итд.) и у раз -
ли чи тим кон тек сти ма: ефек тив нос ти, ефи кас -
нос ти, рен та бил нос ти, про дук тив нос ти и ства -
ра ња вред нос ти (Hamdouch, Depret у: Finet et al,
2009, стр. 43). Инте ре сан тно је да се сва пре тход -
но из ло же на ту ма че ња по јма пер фор ман са раз -
ли ку ју од зна че ња које се овом по јму до де љу је у
реч ни ци ма. Код нас се пи та ње зна че ња овог тер -
ми на на јчешће и не по став ља1.

Са дру ге стра не, упркос томе што се ме ре ње
на ла зи сву да и што се чини да је то ну жан сас тав -
ни део људ ског жи во та (Sydenham, 2003, стр. 3),
пи та ње ме ре ња је само по себи из узет но сло же но 
и још не до вољ но јас но, а на ро чи то у друш тве ним 
на ука ма (ви де ти де таљ ни је у: Mari, 2003, 17–30).

 2. Ме ре ње и управ ља ње пер фор ман са ма 
као дос тиг нуће ра чу но во дства и

ме наџ мен та

Управ љач ко ра чу но во дство пред став ља ин -
фор ма ци о ну под ршку ме наџ мен ту за одлу чи ва -
ње. При мар на функ ци ја управ љач ког ра чу но во -
дства била је у раз ви ја њу мера пер фор ман си, као
помоћ ме на џе ри ма у пла ни ра њу и кон тро ли по -
сло ва ња. Дуги низ го ди на фо кус је био на аг ре -
гат ним фи нан сиј ским ме ра ма пер фор ман си ве -
за них за орга ни за ци ју као це ли ну, као и за њене
сег мен те (Chenhall, Langfield-Smith, 2007, 266). У
ли те ра ту ри је при су тан став да Џонсо но ва и Кап -
ла но ва књи га Relevance Lost (1987) пред став ља
мост између ли те ра ту ре из об лас ти ра чу но во -
дства и опе ра тив ног ме наџ мен та (пре ма: Исто).
Џонсон и Kап лан ис ти чу да је ре ле ван тност крат -

ко роч них фи нан сиј ских мера угро же на брзим
про ме на у тех но ло ги ји, скраћеним жи вот ним
цик лу сом про из во да и ино ва ци ја ма у про из вод -
ним опе ра ци ја ма. Сма ње ње учешћа ди рек тног
рада и повећан зна чај ин те лек ту ал ног ка пи та ла
и дру гих не ма те ри јал них ре сур са учи ни ли су
осла ња ње на тра ди ци о нал не (фи нан сиј ске)
мере пер фор ман си мањ ка вим, а по не кад и штет -
ним. Сто га су пред ло жи ли увођење одаб ра них
не фи нан сиј ких по ка за те ља, за сно ва них на стра -
те ги ји орга ни за ци је, а које укљу чу ју мере из про -
из вод ње, мар ке тин га и ис тра жи ва ња и раз во ја.
(Johnson, Kaplan, 1987, 254-255. Пре ма: Chenhall,
Langfield-Smith, 2007, 267). Објав љи ва ње
Balanced scorecard-а Kaplan-а и Norton-а 1992. го -
ди не, смат ра се кључ ним догађајем за раз вој сав -
ре ме них мо де ла за ме ре ње пер фор ман си, а
Balanced scorecard јед ном од на ју ти цај ни јих ино -
ва ци ја која је доп ри не ла про ме ни дис кур са сав -
ре ме ног управ љач ког ра чу но во дства и прак се
(Modell, 2012, стр. 475). Пос лед ње две и по де це -
ни је об е ле же не су на по ром за раз ви ја њем одго -
ва ра јућих сис те ма за ме ре ње пер фор ман си и
број ним ис тра жи ва ња о ре ал ним до ме ти ма и
огра ни че њи ма тих сис те ма. Већина ис тра жи ва -
ња о сис те ми ма за ме ре ње пер фор ман си по ти че
из три раз ли чи те дис цип ли не: управ љач ког ра -
чу но во дства, опе ра тив ног ме наџ мен та и стра -
теш ког ме наџ мен та (Franco-Santos et al, 2012,
стр. 82). Раз ви ја ње по ме ну тих сис те ма за хте ва
са рад њу ис тра жи ва ча из раз ли чи тих на учних
об лас ти. Саг ле да ва ње ра чу но во дстве них пи та -
ња изо ло ва но, ис кљу чи во све де на на опе ра тив -
ни ниво, без ис тов ре ме ног саг ле да ва ња стра -
теш ких ас пе ка та по сло ва ња, Robins на зи ва ми о -
пи јом (крат ко ви дошћу) која за по сле ди цу може
има ти греш ке у фор му ли са њу и ре а ли за ци ји
стра те ги је (Robins, 2010, стр. 464). Већина ау то -
ра да нас, а прве нстве но оних који се баве ра чу но -
во дством и опе ра тив ним ме наџ мен том, усме ра -
ва паж њу на из на ла же ње ре ше ња како об ез бе ди -
ти по ве за ност сис те ма ме ре ња пер фор ман си са
стра те ги јом (Neelly, 2005, стр. 1269). Nrrreklit и
са рад ни ци на во де да се све већи за хте ви за ис -
тра жи ва њи ма из до ме на ра чу но во дства за по -
тре бе ме наџ мен та могу по смат ра ти у кон тек сту
тран зи ци је про фе си је у окви ру „за нат ског“ при -
сту па на учно за сно ва ној прак си (Nrrreklit et al,
2012, стр. 491).

Зах те ви ме наџ мен та за сис те мом за управ -
ља ње пер фор ман са ма који би био од помоћи за
оце њи ва ње ефек тив нос ти и ефи кас нос ти у
одређеним об лас ти ма, као што je управ ља ње
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про из вод њом, мар ке тинг и ме наџ мент људ ских
ре сур са, до ве ли су до теж ње да се у свим по ме ну -
тим функ ци ја ма раз ви ја ју мере пер фор ман си. У
по след њих не ко ли ко го ди на дош ло је до про ли -
фе ра ци је при сту па ме ре ња пер фор ман си у низу
дис цип ли на, укљу чу јући управ љач ко ра чу но во -
дство, опе ра ци о ни ме наџ мент, мар ке тинг,
управ ља ње људ ским ре сур си ма и стра теш ки ме -
наџ мент. У по је ди ним слу ча је ви ма, ис тра жи ва чи 
су се ослaња ли на раз вој по ве за них дис цип ли на.
Чес то су, ис тра жи ва чи зна ли која су па ра лел на
кре та ња у срод ним дис цип ли на ма, али са врло
мало међусоб не оплод ње иде ја (пре ма: Chenhall,
Langfield-Smith, 2007, стр. 267). Слич но при -
мећује и Neelly, ис ти чући да об ласт ме ре ња пер -
фор ман си није, нити ика да може бити, за себ но
поље ака дем ског про уча ва ња, као по сле ди ца ди -
вер зи те та, на во дећи да се на јци ти ра ни ји ис тра -
жи ва чи из ове об лас ти баве раз ли чи тим дис цип -
ли на ма: ра чу но во дством, ин фор ма ци о ним сис -
те ми ма, опе ра тив ним ме наџ мен том, опе ра ци о -
ним ис тра жи ва њи ма, да су усме ре ни на раз ли чи -
та ис тра жи вач ка пи та ња, да су ис тра жи ва ња
уте ме ље на на раз ли чи тим те о риј ским осно ва ма
и да при ме њу ју раз ли чи те ме то до лош ке при сту -
пе (пре ма: Neelly, 2005, стр. 1268-1269).

3. Сис те ми ме ре ња и управ ља ња 
пер фор ман самa по слов них сис те ма

Тра ди ци о нал ни сис те ми за ме ре ње пер фор -
ман си орга ни за ци ја об ич но су за сно ва ни на оце -
њи ва њу сте пе на оства ре нос ти крат ко роч них
фи нан сиј ских ци ље ва (пре ма: Kaplan, Norton,
1996). Одав но је по зна то да се по слов не одлу ке
не могу до но си ти ис кљу чи во на осно ву фи нан -
сиј ских ин фор ма ци ја (ви де ти опшир ни је у: Пав -
ло вић, 2007). Сход но томе, ни кри ти ке тра ди ци -
о нал ног сис те ма за ме ре ње пер фор ман си нису
но ви јег да ту ма. Исти че се да ови сис те ми могу да
под ри ва ју про из вод ну кон ку рен тност (Hayes,
Abernathy, 1980) тиме што под сти чу опре де ље -
ност за крат ко роч не ци ље ве (Banks,
Wheelwright, 1979; Hayes, Abernathy, 1982, пре -
ма: Melnyk et al., 2014, стр.176) По ред тога, ука зу -
је се на не дос та так стра теш ког фо ку са (Skinner,
1974), на охраб ри ва ње опти ми за ци је на ло кал -
ном ни воу (Hall, 1983; Fry, Cox, 1989) и под ри ва -
ње сис те ма стал ног усав рша ва ња (Lynch and
Cross, 1991). (Пре ма: Исто.) Кап лан ис ти че и ире -
ле ван тност ин фор ма ци ја про ис тек лих из тра ди -
ци о нал ног сис те ма ме ре ња за одлу чи ва ње (Кап -
лан, 1984, 1986), а кас ни је са Џонсо ном, и по тпу -
ну ире ле ван тност ових ин фор ма ци ја за пла ни ра -

ње и кон тро лу (Johnson, Kaplan, 1987; Johnson,
1992, пре ма: исто.) Истра жу јући од нос тра ди ци -
о нал ног сис те ма ме ре ња пер фор ман си и бри ге
за ка ри је ру за пос ле них у не про фит ним орга ни -
за ци ја ма, не дав но ис тра жи ва ње које су спро ве ли 
Arya и Mittendorf (2015) по тврђује да ме ре ње
пер фор ман си на кри ти чан на чин ути че на из -
вршни ме наџ мент, тиме што по тен ци јал но
опстру и ра кључ не ин вес ти ци је у ду го роч ну ин -
фрас трук ту ру.

Споз на ја да тра ди ци о нал на ме ри ла пер фор -
ман си нису до вољ на за управ ља ње пер фор ман са -
ма у сав ре ме ним усло ви ма, као и споз на ја о зна ча -
ју не ма те ри јал не имо ви не за стра теш ку ре а ли за -
ци ју, има ло је за по сле ди цу раз ви ја ње но вих при -
сту па и мо де ла ме ре ња орга ни за ци о них пер фор -
ман си, те је по след њих 30 го ди на дош ло до ре во -
лу ци је у до ме ну ме ре ња и управ ља ња пер фор -
ман са ма (Bourne et al., 2014, стр. 118). За ове нове
мо де ле ка рак те рис тич но је да по ред фи нан сиј -
ских сад рже и не фи нан сиј ске по ка за те ље пер -
фор ман си. 

Испос тав ља се, међутим, да је из узет но теш ко
де фи ни са ти и раз гра ни чи ти сав ре ме не сис те ме
ме ре ња пер фор ман си. За по че так тре ба истаћи да
се ови сис те ми у ли те ра ту ри по ми њу под раз ли -
чи тим на зи ви ма, што и не из не нађује, будући да
се сав ре ме ним сис те ми ма ме ре ња пер фор ман си
баве ис тра жи ва чи из раз ли чи тих на учних об лас -
ти. Тако се ови сис те ми сус рећу под на зи ви ма:
„сис те ми ин тег рал ног ме ре ња пер фор ман си“
(integrated performance mea su re ment), „це ло ви тог
ме ре ња пер фор ман си“ (comprehensive per ormance
mea surement), „сис те ми ме ре ња пер фор ман си
биз ни са“ (business performance measurement) и
„стра теш ки сис те ми ме ре ња пер фор ман си“
(strategic per for mance measurement - SPM, пре ма:
Franco-Santos et al., 2012, стр. 80). Fran co-Santos и
са рад ни ци на во де да се ови из ра зи могу смат ра ти
си но ни ми ма. С дру ге стра не, све чешће ис тра жи -
ва чи го во ре о сис те ми ма за управ ља ње пер фор -
ман са ма, а по је ди ни по пут Melnyk-а и са рад ни ка
(2014) по ми њу сис те ме за ме ре ње и управ ља ње
пер фор ман са ма (Performance Measurement and
Management Systems - PMM). Ови сис те ми се, како
на во де ови ис тра жи ва чи, сас то је из две ком по -
нен те, из сис те ма за ме ре ње пер фор ман си и сис -
те ма за управ ља ња пер фор ман са ма (Melnyk et al.,
2014, стр.175). Овде, међутим, нису у пи та њу неки 
дру га чи ји, или нови сис те ми у од но су на сав ре ме -
не сис те ме ме ре ња пер фор ман си, већ је само у пи -
та њу раз два ја ње ка рак те рис ти ка на два сис те ма
која ау то ри првог/их из ра за до де љу ју сис те му за
ме ре ње пер фор ман си. 
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Да ле ко је већи про блем, што не по сто ји саг -
лас ност о томе који се сис те ми смат ра ју сав ре ме -
ним сис те ми ма ме ре ња пер фор ман си,2 као ни да
ли су по је ди ни сис те ми ме ре ња пер фор ман си
опе ра ци о на ли зо ва ни одређеним тех ни ка ма ме -
ре ња пер фор ман си или су, оно што по је ди ни ау -
то ри смат ра ју тех ни ка ма, у ства ри не за вис ни
сис те ми или пак кон цеп ти, не по сто ји саг лас -
ност које тех ни ке чине сад ржи ну ког сис те -
ма/кон цеп та, нити пак по сто ји саг лас ност око
де фи ни са ња са мих по је ди них тех ни ка/сис те -
ма/кон цеп та (ви де ти нпр.: Hall, 2008; Hall, 2011;
Ittner at al. 1997; Bourne at al, 2014; Simons, 1995;
Gimbert at al., 2010; Franco-Santos at al., 2012;
Speckbacher et al., 2003; Melnyk et al., 2014;
Micheli, Mari, 2014; Cruz at al., 2011).

На ве де на спор на пи та ња нису без зна ча ја,
будући да су за кључ ци о уло зи и зна ча ју сис те ма
ме ре ња пер фор ман си, од но сно о пред нос ти ма
њи хо вог увођења и по тен ци јал них не га тив них
по сле ди ца које ови сис те ми могу из аз ва ти ди -
рек тно услов ље ни сад ржа јем по је ди них сис те -
ма. Пот ре ба за раз јаш ња ва њем шта се под сав ре -
ме ним сис те ми ма ме ре ња пер фор ман си под ра -
зу ма ва није про шла не за па же на у ли те ра ту ри.
На ве де ни про блем, осим што ства ра кон фу зи ју,
оне мо гућава упо ређива ње ре зул та та број них
сту ди ја и извођење за кљу ча ка. Franco-Santos и
са рад ни ци ма кон ста ту ју да већина на учни ка де -
фи ни ше ове сис те ме у кон тек сту њи хо вих ка рак -
те рис ти ка, а на јваж ни ја је упот ре ба и фи нан сиј -
ских и не фи нан сиј ских по ка за те ља, док дру ги
на учни ци (Hall, 2008; Ittner at al., 1997. и др.),
осим ка рак те рис ти ка, ис ти чу њи хо ву уло гу или
глав не про це се, при чему је на гла сак став љен на
иден ти фи ко ва ње стра те ги је која има на јвећи
по тен ци јал, пре вођења стра те ги је на кон крет не
ак тив нос ти и уло гу оце њи ва ња у ко јој мери је
пред узеће оства ри ло по став ље не ци ље ве (пре -
ма: Franco-Santos at al., 2012, стр. 80). У ли те ра ту -
ри се може чак наићи и на став да се ком плек сна
при ро да сав ре ме них сис те ма ме ре ња пер фор -
ман си не може из ра зи ти јед ном де фи ни ци јом
(пре ма: Исто, стр. 81).

Да про блем буде већи, не само да није сас вим
јас но шта се под ра зу ме ва под сав ре ме ним сис те -
ми ма за ме ре ње пер фор ман си, него су чак при сут -
на и раз ли чи та ста но виш та шта се под ра зу ме ва

под по је ди ним сис те ми ма (тех ни ка ма). Тако на
при мер, у по слов ној прак си, а тиме и у струч ној
ли те ра ту ри вла да кон фу зи ја шта у ства ри тач но
под ра зу ме ва Balanced scorecard, од но сно које су
ка рак те рис ти ке Balanced scorecard кон цеп та.
(Speckbacher et al., 2003, стр. 362) На ве де ни про -
блем по ми њу и Kaplan и Norton ис ти чући да број -
не ком па ни је по греш но из јав љу ју да при ме њу ју
Balanced scorecard само због тога што ко рис те
микс фи нан сиј ских и не фи нан сиј ских по ка за те -
ља“ (пре ма: Speckbacher et al., 2003, стр. 362).
Исти на, чи ње ни ца да је Balanced scorecard до жи -
вео више мо ди фи ка ци ја, од но сно да су Kaplan и
Norton пер ма нен тно про ши ри ва ли овај кон цепт,
а да и сами ко рис ни ци јед ном им пле мен ти ра ни
сис тем унап ређују ко рак по ко рак, про ши ру јући
на тај на чин ње гов де лок руг, чини јас но де фи ни -
са ње овог кон цеп та теш ко оствар љи вим
(Speckbacher et al., 2003, стр. 362). Де фи ни са ње и
јас но раз гра ни че ње Tableau de bord и Сис те ма ви -
шек ри те ри јум ских глав них ин ди ка то ра пер фор -
ман си у од но су на дру ге сис те ме ме ре ња пер фор -
ман си такође се чини из ра зи то спор ним (ви де ти
опшир ни је у: Malo, 1992; Pezet, 2009; Giard. at al.,
1995; Bessire, Baker, 2005; Lebas, 1994). 

Ипак, не јас но де фи ни сан сад ржај сав ре ме -
них сис те ма за ме ре ња пер фор ман си не чини
спор ним ре зул та те на јвећег бро ја ис тра жи ва ња,
будући да је на јчешће пред мет ис тра жи ва ња ве -
зан за при ме ну Balanced scorecard3 или, ис ти на
да ле ко ређе, за Приз му пер фор ман си (Perfor -
mance Prism). 

Ши ро ко је рас прос тра ње но уве ре ње да по сто -
је број не пред нос ти увођења сав ре ме них сис те ма
за ме ре ње пер фор ман си, а на ро чи то Balanced
scorecard. Наг ла ша ва јући зна чај сав ре ме них сис -
те ма ме ре ња, по је ди ни ау то ри ис ти чу да је овај
сис тем за ком па ни ју пан дан не рвном сис те му чо -
ве ка (Beer, 1981, 1985; Bititci et al., 1997, пре ма:
Melnyk et al., стр. 174). Уоп ште но, смат ра се да од
одго ва ра јућег сис те ма ме ре ња пер фор ман са ма
орга ни за ци је могу има ти ко рис ти у: 
• фор му ли са њу, спро вођењу и пре ис пи ти ва њу

стра те ги је;
• ко му ни ка ци ји по стиг ну тих ре зул та та стеј -

кхол де ри ма (за ин те ре со ва ним ли ци ма), ја ча -
јући тиме кор по ра тив ни бренд и ре пу та ци ју;
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2) У ли те ра ту ри се по ми њу Balanced scorecard, Tableau de bord, Мо дел хи је рар хи је пер фор ман си (Performance hierarchies),
Сис тем ви шек ри те ри јум ских глав них ин ди ка то ра пер фор ман си (multi-criteria key performance indicators - KPI), SMART пи -
ра ми да (SMART Pyramid), Simons-ове управ љач ке по лу ге (levers of control - LoC) које пред став ља ју део Management Control
System-а - MCS). Ипак, у ли те ра ту ри се може наићи и на став да Management control system – MCS пред став ља сис тем за ме ре -
ње пер фор ман си (Ви де ти нпр. у: Davila, 2000), као и став о да ле ко ши рој па ле ти сав ре ме них сис те ма/тех ни ка за ме ре ње
пер фор ман си (нпр. Bakoti}, 2014), мада су так ви ста во ви теш ко бра њи ви.

3) Опре де ље ње да се овај из раз не пре ве де по сле ди ца је ста ва да се пре ве де ни из раз сад ржај но може мање више од но си ти на 
не ко ли ко сав ре ме них сис те ма за ме ре ње пер фор ман си.



• мо ти ви са њу за пос ле них на свим орга ни за ци о -
ним ни во и ма, про мо ви са њу кул ту ре унап -
ређења пер фор ман си, и под сти ца њу орга ни за -
ци о ног уче ња (Micheli, Mari, 2014, стр. 148).

4. Везе сис те ма мера пер фор ман си 
и стра те ги је по слов ног сис те ма

Управ ља ње пред узећем у ли те ра ту ри и
прак си ге не рал но се де фи ни ше кроз три ди мен -
зи је. То су фор му ли са ње стра те ги је, при ла -
гођава ње или/и кре и ра ње орга ни за ци је и де тер -
ми ни са ње сис те ма мера пер фор ман си. Проб ле -
ми у прак си на ста ју у слу ча ју оства ри ва ња свих
ди мен зи ја, а по себ но су из ра же ни код јас ног де -
тер ми ни са ња стра те ги је и ње ног укла па ња у
одго ва ра јући сис тем пер фор ман си (Новићевић,
Антић, Сте ва но вић, 2006, стр. 53). Мере пер фор -
ман си тре ба ло би да об ез бе де сис тем ски при -
ступ пре вођењу стра те ги је у јас но пред вид љи ве
мер љи ве ци ље ве, као и под ршку са мом по став -
ља њу ци ље ва. Смат ра се да сав ре ме ни сис те ми за 
ме ре ње пер фор ман си могу да буду ко рис ни у им -
пле мен та ци ји стра те ги је, будући да по ма жу у
фор му ли са њу стра теш ких пре тпос тав ки и у
иден ти фи ка ци ји по тен ци јал них про бле ма ве за -
них за де фи ни са ну стра те ги ју (Gimbert et al,
2010, стр. 477).

У ли те ра ту ри из об лас ти стра теш ког ме наџ -
мен та, сав ре ме ни сис те ми ме ре ња пер фор ман си
на јчешће се на зи ва ју стра теш ким сис те ми ма ме -
ре ња пер фор ман си (strategic performance
measurement – SPM), чиме се на гла ша ва њи хов
зна чај за стра теш ко управ ља ње. Већ је на по ме -
ну то да по сто ји по при лич на збрка око са мог де -
фи ни са ња сав ре ме них сис те ма ме ре ња пер фор -
ман си. Услед тога, не мо гуће је на пре ци зан на -
чин го во ри ти о од но су ових сис те ма са стра те ги -
јом ком па ни је. Чини се да ле ко ис прав ни је го во -
ри ти о од но си ма кон крет них сис те ма и стра те -
ги је. У ли те ра ту ри се чес то (углав ном сла бо ар гу -
мен то ва но) ис ти че да за по тре бе стра теш ког
управ ља ња, Balanced scorecard пред став ља на ја -
дек ват ни ји и на јпот пу ни ји сис тем. Како ис ти чу
Kaplan и Norton (2001, стр. 26) је ди нстве ни доп -
ри нос Balanced scorecard је у опи си ва њу стра те -
ги је на кон зис тен тан и де та љан на чин. Пре раз -
во ја Balanced scorecard, ме на џе ри ма је не дос та јао 
оквир за опи си ва ње стра те ги је, на во де Kaplan и
Norton, те ме на џе ри нису мог ли да при ме њу ју
не што што нису мог ли доб ро да опи шу. Са мим
тим, јед нос та ван чин опи си ва ња стра те ги је
помоћу стра теш ких мапа и Balanced scorecard
пред став ља из узе тан доп ри нос (исто). Стра теш -
ка мапа, која чини скуп хи по те за са узроч но по -
сле дич ним ефек ти ма, пред став ља сре дство за

де таљ но опи си ва ње стра те ги ја (Kaplan, Norton,
1996, стр. 31, стр. 149). Овде је важ но истаћи да je
Balanced scorecard зна чај но ево лу и ра ла то ком
вре ме на, те да њен зна чај за стра теш ко управ ља -
ње није одувек исти. На и ме, Balanced scorecard
(BSC тип I) осмиш љен је као мул ти ди мен зи о нал -
ни оквир за стра теш ко ме ре ње пер фор ман си у
коме су ком би но ва ни фи нан сиј ски и не фи нан -
сиј ски по ка за те љи; на кнад но је овај сис тем
унап ређен тиме што је опи си вао стра те ги ју уста -
нов ља ва јући узроч но-по сле дич не везе (BSC тип
II), да би се да нас пред став љао и као сре дство за
им пле мен та ци ју стра те ги је, до во дећи је у везу са 
де фи ни са ним ци ље ви ма, ак ци о ним пла но ви ма,
ре зул та ти ма и под сти ца ји ма (BSC тип III). Важ но
је истаћи да по ме ну то миш ље ње о Balanced
scorecard, као на ја дек ват ни јем и на јпот пу ни јем
сис те му, које је у ли те ра ту ри и пре овлађујуће,
чес то и оспо ра ва но (ви де ти нпр.: Neely, 2005;
Neely, at al., 2004; Neely, at al., 2001; Neely, Adams,
2000; Bessire, Baker, 2005). 

Број ност ком па ни ја које су про тек лих го ди -
на уве ле сис те ме за ме ре ње пер фор ман си омо -
гућила је спро вођење већег бро ја ис тра жи ва ња.
Ре зул та ти по је ди них ис тра жи ва ња ука зу ју на то
да по сто ја ње сав ре ме ног сис те ма за ме ре ње пер -
фор ман си по бољ ша ва дис ку си ју ме наџ мен та о
стра те ги ји, те по ма же да се њи хо ва паж ња усме -
ри на оно што је за ис та зна чај но за орга ни за ци ју
(ви де ти опшир ни је у: Franco-Santos et al, 2012,
стр. 83). Број ни ис тра жи ва чи смат ра ју да су сав -
ре ме ни сис те ми за ме ре ње пер фор ман си ефи -
кас ни ме ха низ ми за (а) укљу чи ва ње ме на џе ра у
про цес фор му ли са ња и ре ви зи је стра те ги је (б)
омо гућава ње им пле мен та ци је стра те ги је, олак -
ша ва јући њену опе ра ци о на ли за ци ју, од но сно
пре вођење стра те ги је у кон крет не ак ци је; (в)
охраб ри ва ње ме на џе ра да стра те ги ју орга ни за -
ци је при хва те као кон ти ну и ра ни про цес; (г)
усме ра вањe ак ци ја ка оства ри ва њу стра теш ких
ци ље ва. (Franco-Santos et al, 2012, стр, 95). Ипак,
како на во де Franco-Santos и са рад ни ци, мера у
ко јој сав ре ме ни сис те ми за ме ре ње пер фор ман -
си могу ути ца ти на стра теш ке про це се, услов ље -
на је на чи ном на који је сис тем диз ај ни ран, раз -
ви јан и како се ко рис ти, као и ког ни тив ним огра -
ни че њи ма ме наџ мен та (исто). 

Ре зул та ти не ко ли ко сту ди ја ука зу ју да сав -
ре ме ни сис те ми за ме ре ње пер фор ман си
повећава ју стра теш ке спо соб нос ти орга ни за ци -
је, на ро чи то у до ме ну под сти ца ња ино ва тив нос -
ти (но вих иде ја, про из во да и на чи на об ав ља ња
по сла) и орга ни за ци о ног уче ња. Voelpel, Leibold
и Eckhoff (2006), међутим, на во де да Balanced
scorecard може оме та ти ино ва тив ност и кре а -
тив ност (пре ма: Madsen, Stenheim, 2014, 122,
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Chenhall, 2006, стр. 109) такође на во де да ме ха -
ни цис тич ка при ро да ин тег ри са них ме ри ла пер -
фор ман си може огра ни чи ти ино ва ци је и флек -
си бил ност. Ре зул та ти ис тра жи ва ња Bisbe-а и
Otley-а (2004) ука зу ју на то да сис те ми ме ре ња
пер фор ман си по го ду ју ино ва тив ним спо соб нос -
ти ма ис кљу чи во код ком па ни ја са ни ском сто -
пом ино ва ци ја, док ума њу ју ино ва тив ност ком -
па ни ја са ви со ком сто пом ино ва ци ја (пре ма:
Franco-Santos et al, 2012, стр, 94). Овде је ин те ре -
сан тно осврну ти се на за па жа ње Frйry-а, да ино -
ва тив ност под ра зу ме ва раз но врсност, кре а тив -
ност и не сав рше ност, док спе ци ја ли за ци ја,
увођење реда и опти ми за ци ја гуше ино ва тив -
ност. Опти ми зо ва ти про це се зна чи уби ти ино ва -
тив ност, на во ди FrJry (FrJry, F. у: Collectif
d’auteurs, 2005, стр.118). 

Ahn (2001) су ге ри ше да су сав ре ме ни сис те -
ми за ме ре ње пер фор ман си ефи кас но сре дство
за управ ља ње јер ин тег ри шу кључ не про це се
управ ља ња, као што су раз вој стра те ги је, ко му -
ни ка ци ја, опе ра ци о на ли за ци ја стра те ги је, стра -
теш ки feedback и уче ње. Број на ис тра жи ва ња
(Wouters и Wilderom, 2008; Johnston и са рад ни -
ци, 2002; Malina и Selto, 2001; Papalexandris и са -
рад ни ци, 2004), међутим, до ка зу ју да сис те ми за
ме ре ње пер фор ман си не мо ра ју увек бити ефи -
кас но сре дство за управ ља ње (пре ма:
Franco-Santos et al, 2012, стр, 96). Пре ма томе, по -
сто ји веза између сис те ма за ме ре ње пер фор ман -
си и управ ља ња, али по зи тив на или не га тив на
при ро да овог од но са је не из вес на и одређена је
број ним фак то ри ма. Ukko и са рад ни ци (2007)
смат ра ју да је ути цај одређен зре лошћу сис те ма,
орга ни за ци о ном кул ту ром, на чи ном на који се
сис тем ко рис ти и ка рак те рис ти ка ма ко рис ни ка
сис те ма, као што су об ра зо ва ње, рад но ис кус тво
и др. (пре ма: исто.) 

Како на во де Gimbert и са рад ни ци, од сре ди не 
1980-их, када је повећана паж ња по свећена про -
уча ва њу сис те ма за управ ља ње пер фор ман са ма
као ефи кас ном сре дству за им пле мен та ци ју
стра те ги је, већина ис тра жи ва ња фо ку си ра на је
на ис пи ти ва ње уло ге стра теш ког сис те ма за ме -
ре ње пер фор ман си у ко му ни ка ци ји стра те ги је
ком па ни је и олак ша ва ње њене им пле мен та ци је
и кон тро ле. Ипак, на во де ови ау то ри, суш тин ски
се мало зна о уло зи који ови сис те ми могу по тен -
ци јал но има ти у про це су (ре)де фи ни са ња и де -
фи ни са ња стра те ги је, од но сно да је њи хо ва по -
тен ци јал на уло га у фор му ли са њу стра те ги је и
спро вођењу стра те ги је сла бо ис тра же на
(Gimbert et al, 2010, стр. 478). Ре зул та ти ис тра -
жи ва ња Gimbert-а и са рад ни ка (2010) ука зу ју да
су сав ре ме ни сис те ми за ме ре ње пер фор ман си

ко рис но сре дство и за фор му ли са ње стра те ги је
(Gimbert et al, 2010, стр. 477).

Број ни ис тра жи ва чи, међутим, оспо ра ва ју
стра теш ки ка рак тер Balanced scorecard окви ра.
Weber and Schaffer (2000) су ста но виш та да се
Balanced scorecard ис кљу чи во може по смат ра ти
као сис тем за ди јаг нос ти ци ра ње пер фор ман си,
од но сно само као је дан ко рак ка ак тив ном
управ ља њу пер фор ман са ма. „С об зи ром на
мнош тво мера, ме на џе ри који би Balanced
scorecard ко рис ти ли као је дан ин те рак ти ван сис -
тем били би пре опте рећени, док стра теш ки над -
зор из вор них пре ми са није могуће узе ти у об зир
на адек ва тан на чин“ (Weber and Schaffer, 2000.
Пре ма: Ahn, 2001, стр. 459). Истра жу јући везу
између Balanced scorecard и стра те ги је на при ме -
ру фин ских ком па ни ја, Malmi (2001) за кљу чу је
да нема зна чај них по ку ша ја по ве зи ва ња
Balanced scorecard и бу џе ти ра ња, те за кљу чу је да
се Balanced scorecard више ко рис ти као ин фор ма -
ци о ни сис тем него као стра теш ки управ љач ки
сис тем (пре ма: Andon, et al., 2005, стр. 32). Проб -
ле ме по ве зи ва ња Balanced scorecard и стра те ги је
за па жа ју и Madsen и Stenheim (2014), у ис тра жи -
ва њу спро ве де ном на скан ди нав ским ком па ни -
ја ма. Истра жи ва ње Melnyk-а и са рад ни ка (2014,
стр. 183-184) ука зу је да ре де фи ни са ње стра те ги -
ја, услед не прес та них струк ту рал них про ме на у
окру же њу, није праћено и ре де фи ни са њем сис -
те ма за ме ре ње пер фор ман си. Док се у те о ри ји
ис ти че да је успос тав ља ње сис те ма ме ре ња пер -
фор ман си кључ на по лу га за фор му ли са ње стра -
те ги је, њену ре а ли за ци ју као и на кнад ну кон тро -
лу, те да је ис прав но ис про јек то ван сис тем ме ре -
ња пер фор ман си онај у коме су мере пер фор ман -
си ин тег ри са не са стра те ги јом, прак са ука зу је на
ве ли ки јаз између сис те ма ме ре ња пер фор ман си
и стра те ги је, ис ти чу Melnyk и са рад ни ци.
Kennerley и Neely (2003, стр. 213) такође за кљу -
чу ју да мали број орга ни за ци ја има сис тем ски
успос тав ље не про це се које тре ба да об ез бе де да
сис те ми за ме ре ње пер фор ман си одра жа ва ју
сво ју око ли ну и стра те ги је у усло ви ма ди на мич -
ких про ме на. 

Стра теш ку ди мен зи ју Balanced scorecard
окви ра оспо ра ва ју и сви ис тра жи ва чи који оспо -
ра ва ју те о риј ску за сно ва ност овог кон цеп та, о
чему ће би речи кас ни је.

5. Огра ни че ња ме ре ња и управ ља ња 
пер фор ман са ма по слов них сис те ма 

На кон по чет не еу фо ри је, па чак ис ти ца ња и
не опход нос ти увођења сав ре ме них сис те ма ме -
ре ња пер фор ман си, а на ро чи то Balanced
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scorecard, све већи број ис тра жи ва ча ис ти че да
не по сто је убед љи ви до ка зи о пред нос ти ма
увођења ових/овог сис те ма, а по себ но узи ма јући 
у об зир трош ко ве увођења и одржа ва ња.
Chenhall (2006, стр. 111) чак на во ди да су ино ва -
ци је у ме ре њу пер фор ман си ре зул тат „но во та ри -
ја и трен до ва“, а да се сис те ми ме ре ња усва ја ју
зато што орга ни за ци је под ржа ва ју јед ну дру гу и
желе да из гле да ју сав ре ме но. 

Још по чет ком овог века, Ahn (2001, стр. 441)
ис ти че да ли те ра ту ра об и лу је на чел ним из ја ва -
ма о успеш нос ти при ме не Balanced scorecard кон -
цеп та, док је мало дос туп них из веш та ја о овим
ис кус тви ма. Од тада је спро ве ден немали број
сту ди ја. По је ди не сту ди је су по тврђива ле
сврсис ход ност увођења Balanced scorecard кон -
цеп та, док дру ге то нису. Испос тав ља се,
међутим, да ис тра жи ва ња која до ка зу ју успеш -
ност при ме не овог кон цеп та не тре ба увек узе ти
здра во за го то во. Како с пра вом ис ти чу Neely и
са рад ни ци (2004), Kaplan и Norton (2000) су учи -
ни ли из вес тан на пор да де мо нстри ра ју ути цај
Balanced scorecard, али је њи хов при ступ био
углав ном анег дот ски. Speckbacher и са рад ни ци,
с дру ге стра не при мећују да број на ис тра жи ва ња 
пате од ме то до лош ких не дос та та ка, као што је
при страс ност у ода би ру узор ка, ни ска сто па
одго во ра на упит ни ке или не по уз да не пре тпос -
тав ке (Speckbacher at, al, стр. 362), док
Franco-Santos и са рад ни ци на во де да је ре зул та -
те по је ди них ис тра жи ва ња која по тврђују за до -
во љство сис те мом за ме ре ње пер фор ман си по -
треб но узе ти са ве ли ким опре зом, будући да су
ис пи та ни ци били ма хом људи за пос ле ни у ра чу -
но во дству и фи нан си ја ма, који су по при ро ди
при страс ни, будући да се упра во из ових служ би
про мо ви шу увођење и раз вој сис те ма за ме ре ње
пер фор ман си (Franco-Santos et al, 2012, стр. 93).

Изос та нак оче ки ва ног по зи тив ног ефек та
саг ле да ва се на раз ли чи те на чи не. Док јед на гру -
па ау то ра ис ти че прак тич не про бле ме у им пле -
мен та ци ји и при ме ни сис те ма за ме ре ње пер -
фор ман си, или ис прав ни је ре че но, по је ди них
сис те ма, а на јчешће Balanced scorecard, и на во ди
раз не зло у пот ре бе или нус по ја ве про и заш ле као 
по сле ди ца не а дек ват но диз ај ни ра ног и/или им -
пле мен ти ра ног сис те ма ме ре ња, не оспо ра ва -
јући те о риј ску ва лид ност кон це па та, дру га гру па 
ау то ра оспо ра ва саму те о риј ску ва лид ност окви -
ра и ме то до ло ги је, од но сно оспо ра ва ју ре ал ност
са мих пре т пос тав ки на ко ји ма је сис тем уте ме -
љен.

5.1. Проб ле ми у им пле мен та ци ји и при ме ни
сис те ма

У ли те ра ту ри се чес то ис ти че да ком па ни је
не а дек ват но им пле мен ти ра ју сис тем ме ре ња
пер фор ман си. Parmenter (2007, стр. 32) на во ди
да се у прак си учес та ло де ша ва да ме наџ мен ту
није јас но шта су кључ ни ин ди ка то ри пер фор -
ман си, што има за по сле ди цу успос тав ља ње сис -
те ма ме ре ња са не одго ва ра јућим по ка зе те љи ма.
Ittner и Larcker (2003) на во де да је само 23% ком -
па ни ја из ис пи ти ва ног узор ка дос лед но из гра -
дилo и тес ти ралo ка у зал не мо де ле ко ји ма под -
упи ру сис тем ме ре ња пер фор ман си. Ittner и
Larcker као учес та ли про блем на во де тај да ком -
па ни је не иден ти фи ку ју и ана ли зи ра ју ре ле ван -
тне не фи нан сиј ске мере и да не спро во де одго ва -
ра јуће мере, а на ро чи то да се фо ку си ра ју на не -
фи на ниј ске мере које нису у вези са одаб ра ном
стра те ги јом (пре ма: Ittner, Larcker, 2003, стр. 88).
Пре ма овим ау то ри ма, на јчешће греш ке у кон -
сти ту и са њу сис те ма не фи нан сиј ских мера пер -
фор ман си су:
• не до вођење у везу мере са стра те ги јом;
• не про ве ра ва ње пре тпос тав ки о при ро ди везе

између мера и стра те ги је;
• по греш но успос тав ља ње циљ них пер фор ман -

си;
• по греш но ме ре ње (Ittner, Larcker 2003, стр.

90-93).
У ли те ра ту ри се чес то ис ти чу про бле ми у вези 

са им пле мен та ци јом Balanced scorecard. Kasurinen 
(2002) при мећује да је Balanced scorecard до бар
по пу лис тич ки кон цепт, те да пред став ља ре фе -
рен тан те о риј ски оквир али да Kaplan и Norton
нису пру жи ли ни как ву помоћ у вези са пре ва зи -
ла же њем теш коћа у им пле мен та ци ји. На ве де но је 
у скла ду и са Тај ле ро вим (2010) ста вом да је им -
пле мен та ци ја Balanced scorecard кон цеп та не до -
вољ но ис тра же на (пре ма: Madsen, Stenheim, 2014,
121-122). На во дећи раз ли чи те врсте утврђених
пре пре ка у про це су им пле мен та ци је Balanced
scorecard, Kasurinen (2002) ис ти че не дос та так
вре ме на и ре сур са као по тен ци јал ни про блем,
будући да нису сви у орга ни за ци ји спрем ни да
уло же до вољ но вре ме на и сред ста ва у им пле мен -
та ци ју про јек та. По ред тога, на во ди да от по ри
могу по ти ца ти и из пер цеп ци је по је ди на ца да
Balanced scorecard угро жа ва њи хо ве ин те ре се
(пре ма: Madsen, Stenheim, 2014, 122).
Wickramasinghe и са рад ни ци (2007) на гла ша ва ју
про бле ме по ли тич ке при ро де ве за не за ре а ли за -
ци ју Balanced scorecard, као што је игра моћи
између раз ли чи тих про фе си о нал них гру па у
орга ни за ци ји (на при мер ин же ње ра и за пос ле них 
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у фи нан си ја ма (пре ма: Madsen, Stenheim, 2014,
122). На исти про блем ука зу је и Tuomela (2005)
(пре ма: Franco-Santos et al, 2012, стр. 93).

Thompson и Mathys (2008) су иден ти фи ко ва -
ли че ти ри по тен ци јал на про бле ма у при ме ни
Balanced scorecard кон цеп та. Ови ау то ри на во де
да чес то по сто ји не ра зу ме ва ње са мих про це са,
за тим не ра зу ме ва ње од но са између раз ли чи тих
еле ме на та Balanced scorecard, да је чес то теш ко
из ме ри ти оно што орга ни за ци ја на ме ра ва да
мери, и ко нач но, да може бити теш ко раз умљи во
у как вој је стра те ги ја орга ни за ци је вези са
Balanced scorecard (пре ма: Madsen, Stenheim,
2014, 123). Проб ле ме у при ме ни Balanced
scorecard кон цеп та са ко ји ма су се су о ча ва ле
скан ди нав ске ком па ни је, Madsen и Stenheim кла -
си фи ко ва ли су у че ти ри гру пе: (а) кон цеп ту ал ни
про бле ми; (б) тех нич ки про бле ми; (в) со ци јал ни 
про бле ми; и (г) про б ле ми по ли тич ке при ро де. 

У ли те ра ту ри се на гла ша ва да се про бле ми
ве за ни за им пле мен та ци ју и ко ришћење сав ре -
ме них сис те ма могу сма њи ти укљу чи ва њем за -
пос ле них у диз ај ни ра ње и раз вој сис те ма, успос -
тав ља њем из а зов но по став ље них али до сеж них
мера пер фор ман си и ци ље ва и сми са о ним
довођењем на гра да (бо ну са) с њима у везу, као и
под ржа ва њем ефи кас ног ме ха низ ма ко му ни ка -

ци је, који охраб ру је по врат не ин фор ма ци је, ди ја -
лог и учешћe за пос ле них (пре ма: Franco-Santos et 
al, 2012, стр. 89). У ли те ра ту ри су иден ти фи ко ва -
не и одређене окол нос ти, које не по вољ но ути чу
на успеш ност адек ват не при ме не сис те ма ме ре -
ња пер фор ман си, као што су орга ни за ци о на кул -
ту ра у ко јој пре овлађују ин же ње ри (Oriot,
Misiaszek, 2004) или не пос ред но управ ља ње
орга ни за ци јом од стра не ње ног/ње них влас ни -
ка (Wickramasinghe, 2007), (пре ма: Madsen,
Stenheim, 2014, 122). Mooraj и са рад ни ци при -
мећују да кул ту ро лош ке ка рак те рис ти ке на ци је,
а још више орга ни за ци о на кул ту ра зна чај но ути -
че на при хва та ње и раз вој Balanced scorecard
окви ра (Mooraj et al, 1999, стр. 487).

5.2. Пре ис пи ти ва ње те о риј ске ва лид нос ти 
сис те ма за ме ре ње пер фор ман си

Будући да је Balanced scorecard не сум њи во
на јпо пу лар ни ји и на јпри ме њи ва ни ји оквир за
ме ре ње пер фор ман си, те да се упот реб ља ва (а
чес то и зло у пот реб ља ва) ши ром све та, док оста -
ли окви ри има ју само ре ги о нал ни зна чај (Neely
et al., 2001, стр. 6), на јвећи број ис тра жи ва ња од -
но си се упра во на овај оквир. 
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Табела 1 - Четири категорије проблема
у имплементацији Balanced scorecard концепта

Врста про бле ма Проб лем Објаш ње ње

Кон цеп ту ал ни про бле ми

Кон тек сту а ли за ци ја Balanced scorecard пред став ља “општи мо дел” који може бити теш ко при -
ла год љив да би одго ва рао орга ни за ци ји

Ка у зал ност Орга ни за ци је има ју теш коће да раз уме ју и тес ти ра ју ка у зал не од но се

Стра теш ке мапе Орга ни за ци је има ју теш коће да раз уме ју како да им пле мен ти ра ју стра -
теш ке мапе

Тех нич ки
про бле ми Тех нич ки ас пек ти Орга ни за ци је има ју про бле ма са при куп ља њем под а та ка и ау то ма ти за ци -

јом, или по ста ју пре ви ше фо ку си ра ни на тех нич ке ас пек те кон цеп та

Со ци јал ни
про бле ми

Орга ни за ци о на кул ту ра Balanced scorecard може бити ин ком па ти би лан са орга ни за ци о ном кул ту -
ром, на при мер не прих ва та ње ме ре ња

Учествовање (партиципација) За пос ле ни могу бити па сив ни и одла га ти или бло ки ра ти про цес им пле -
мен та ци је

Пос већеност 
Не дос та так по свећенос ти од цен трал них учес ни ка у орга ни за ци ји, као што 
је топ ме наџ мент или про јек тна гру па за им пле мен та ци ју Balanced
scorecard

Проб ле ми
по ли тич ке 
при ро де

Вре ме и ре сур си Импле мен та ци ја Balanced scorecard за хте ва зна чај но вре ме и ре сур се

Одго вор но лице Орга ни за ци ја нема лице које пред во ди про је кат им пле мен та ци је Balanced 
scorecard и које је за ду же но за сис тем када је им пле мен ти ран

Кон ти ну и тет Кон ти ну и тет Balanced scorecard про јек та је угро жен услед про ме не об и ма
по сла

Отпор За пос ле ни пру жа ју от пор им пле мен та ци ји Balanced scorecard

 Извор: Madsen и Stenheim, 2014, стр.123-124



Не кон зис тен тни ре зул та ти о сврсис ход нос -
ти увођења сис те ма за ме ре ње пер фор ман си,
под стак ли су одређени број ис тра жи ва ча на пре -
ис пи ти ва ње ве ро дос тој нос ти пре тпос тав ки на
ко ји ма су уте ме ље ни сав ре ме ни сис те ми за ме -
ре ње пер фор ман си (пре све га Balanced scorecard
оквир). Међу ови ма, по је ди ни ау то ри за кљу чу ју
да ре ле ван тност Balanced scorecard кон цеп та
није до ка за на (нпр. Albertsen и Lueg, 2014), док
дру ги за узи ма ју став да кон цепт није ре ле ван -
тан. Став о те о риј ској не фун ди ра нос ти Balanced
scorecard уте ме љен је на не ко ли ко ар гу ме на та.

Vaivio (1999) оспо ра ва глав ну иде ју Balanced
scorecard, да не ко ли ци на кван ти та тив них мера
може да до ча ра раз ли чи те ас пек те стра те ги је
орга ни за ци је (пре ма: Hoque, 2014, стр. 46).
Brignall (2002) и Nrrreklit (2000) смат ра ју про бле -
ма тич ним ста тич ку и ли не ар ну при ро ду стра -
теш ких мапа, које су пак, глав ни алат за диз ај ни -
ра ње и раз ви ја ње Balanced scorecard. Стра теш ке
мапе пре тпос тав ља ју ло ги чан и ка у за лан од нос
између ди мен зи ја орга ни за ци о них пер фор ман -
си, док су у ствар нос ти ови од но си ре кур зив ни и
ди на мич ни (пре ма: Neelly, 2005, стр. 1271).
Проб лем ста тич нос ти сис те ма у из ме ње ним
усло ви ма није само пи та ње при ла гођава ња сис -
те ма из ме ње ним окол нос ти ма. Bourne и са рад -
ни ци (2000) по ка зу ју да ти пич на им пле мен та ци -
ја сис те ма за ме ре ње пер фор ман си тра је између
18 и 24 ме се ца, при чему су орга ни за ци је рет ко
када ста бил не то ком то ли ког вре мен ског пе ри о -
да (Neelly, 2005, стр. 1272). Про ис ти че да су чес то
сис те ми ме ре ња пер фор ман си не а дек ват ни већ
првог дана њи хо ве упот ре бе. Сход но томе, Neelly
ис ти че по тре бу за раз ви ја њем ди на мич ког,
умес то ста тич ког, сис те ма ме ре ња пер фор ман -
си, који би био до вољ но флек си би лан да пра ти
кон стан тну ево лу ци ју орга ни за ци је која се раз -
ви ја (исто). У раду из 2008. го ди не Nrrreklit и са -
рад ни ци ис ти чу и да Balanced scorecard не до вољ -
но узи ма у об зир ком плек сност орга ни за ци ја,
као и да тежи да орга ни за ци ју види као ра ци о -
нал ну и спо соб ну да пла ни ра стра те ги ју
top-down при сту пом (одоз го над оле). Такође
ука зу ју да Balanced scorecard даје мало уви да у
ре ла тив ну важ ност раз ли чи тих мера упот реб -
ље них у њој, те да ка у зал не везе између не фи -
нан сиј ских и фи нан сиј ских мера нису нуж но ва -
лид не (пре ма: Madsen, Stenheim, 2014, 122).

Van Veen-Dirks и Wijn (2002) оспо ра ва ју те о -
риј ску фун ди ра ност Ba lanced scorecard тврдећи
да ефек ти ван стра теш ки сис тем за управ ља ње
тре ба да ука же на про ме не у кон ку рен тном окру -
же њу, на во дећи ме наџ мент да ре а гу је на ове
про ме не при ла гођава њем орга ни за ци о не стра -
те ги је, а да Balanced scorecard, у свом са даш њем

об ли ку, нема ди рек тну везу са тржиш тем (пре -
ма: Andon, et al., 2005, стр. 32). Nrrreklit (2000)
такође на во ди да Balanced scorecard на експли -
ци тан на чин не пра ти тржиш ну кон ку рен тност,
да је кон цепт ису ви ше ри ги дан, будући да раз -
мат ра шта је по треб но да би се под е си ла стра те -
ги ја, али не и шта може спре чи ти или оне мо -
гућити њену ре а ли за ци ју. Пи та ти се шта је по -
треб но доб ро ура ди ти да би се ре а ли зо ва ла де -
фи ни са на стра те ги ја није до вољ но, за кљу чу је
Nrrreklit (пре ма: Andon, et al., 2005, стр. 32).

На кон два на ест го ди на од оспо ра ва ња ре ле -
ван тнос ти Balanced scorecard, Nrrreklit и са рад -
ни ци (2012) на во де да Balanced scorecard пред -
став ља мит ме наџ мент дис цип ли не, а не ме то до -
ло ги ју која унап ређује ме то до лош ку осно ву за
прак су. Мит ски при ступ, на во де Nrrreklit и са -
рад ни ци, ка рак те ри ше то што су кри те ри ју ми за
саз на ње уко ре ње ни у вери, која је флек си бил на и 
одво је на од саме по ја ве која је пред мет ис пи ти -
ва ња. За раз ли ку од је зи ка на уке, који је усме рен
на опи си ва ње и овла да ва ње по ја ва ма, а који ка -
рак те ри шу расуђива ње и пре циз ност у опи си ва -
њу по ја ва и од но са, мит ски го вор се ко рис ти за
ства ра ње ма гич не пред ста ве жи во та, а ка рак те -
ри шу га емо ци о нал ност и двос мис ле ност. Мит -
ска ве ро ва ња могу опста ја ти, али као плод слу -
чај нос ти, а не као ре зул тат здра вог раз ума. Иако
се прак ти ча ри могу осла ња ти на ми то ве, са вес ни 
ис тра жи ва чи то ни ка ко не би сме ли, ис ти чу ови
ау то ри (Nrrreklit et al, 2012, стр. 492). Озна ча ва ње
Balanced scorecard окви ра ми том, Nrrreklit и са -
рад ни ци ар гу мен ту ју је зич ком ана ли зом тек сто -
ва/књи га Kaplan-а и Norton-а, сла бос ти ма ка у -
зал них од но са успос тав ље них у Balanced
scorecard, ис ти чући да је по ве зи ва ње стра теш -
ких ци ље ва са сис те мом мера ла ба во, да је од нос
између ме ре ња и на јваж ни јих узроч но-по сле -
дич них ефе ка та не ја сан, а да довођење у везу ци -
ље ва и мера са ана ли зом рен та би ли те та није ни
могуће (пре ма: Nrrreklit et al, 2012, стр. 496).
Nrrreklit и са рад ни ци на гла ша ва ју да че ти ри пер -
спек ти ве ме ре ња нису уста нов ље не на осно ву
кри те ри ју ма уте ме ље них на расуђива њу, већ да
је сис тем мера из грађен на при ме ри ма који су
про гла ше ни ре фе рен тним, из чега про ис ти че да
је сис тем мера из грађен на утис ци ма (Nrrreklit et
al, 2012, стр. 496).

Nrrreklit и са рад ни ци такође на гла ша ва ју да
је не до ка за на кон ста та ци ја да ком па ни је које су
уве ле Balanced scorecard успеш но тес ти ра ју сво ју
стра те ги ју, те да су усво ји ле сис тем пер ма нен -
тног уче ња, на во дећи да су број не ком па ни је,
које су ис ти ца не као ис так ну ти ко рис ни ци
Balanced scorecard (као што су: Fanny Mae,
Nationwide Financial Services, Inc., и General
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Motors) от иш ле у сте чај или се су о чи ле са озбиљ -
ним фи нан сиј ским про бле ми ма (Nrrreklit et al,
2012, стр. 501).

Зак ључ на раз мат ра ња

Услед за па жа ња не дос та та ка тра ди ци о нал -
ног сис те ма ме ре ња пер фор ман си за сно ва ног
ис кљу чи во на фи нан сиј ским ме ра ма пер фор -
ман си и иден ти фи ко ва ња не га тив них ути ца ја
при ме не так вог сис те ма, раз ви је но је више сис -
те ма ме ре ња које по ред фи нан сиј ских укљу чу ју
и не фи нан сиј ске мере. Ови сис те ми, а по себ но
Balanced scorecard из а зи ва ју већ више од две де -
це ни је ве ли ку паж њу како ис тра жи ва ча тако и
прак ти ча ра. 

За раз ли ку од тра ди ци о нал ног мо де ла ме ре -
ња пер фор ман си, који је прве нстве но ори јен ти -
сан на ди јаг нос ти ци ра ње пер фор ман си, сав ре -
ме ни мо де ли ме ре ња пер фор ман си, а по себ но
Balanced scorecard као на јпо лу лар ни ји оквир,
про мо ви шу се као моћни стра теш ки ала ти који
олак ша ва ју про це се (ре)де фи ни са ња и ре а ли за -
ци је стра те ги је, об ез беђујући сис тем ски при ступ 
пре вођењу стра те ги је у јас но пред вид љи ве мер -
љи ве ци ље ве. Ши ро ка при ме на сав ре ме них сис -
те ма за ме ре ње пер фор ман си у прак си, а пре све -
га Balanced scorecard, омо гућила је број ни ја ем -
пи риј ска ис тра жи ва ња ути ца ја ових сис те ма на
пер фор ман се, а на ро чи то за ис пи ти ва ње сврсис -
ход нос ти увођења ових сис те ма за по тре бе стра -
теш ког управ ља ња. Испос та ви ло се, међутим, да
увођење не фи нан сиј ких мера пер фор ман си
нема увек за по сле ди цу оче ки ва не ко рис ти, а да
се по вре ме но ис по ља ва ју чак и не га тив не по сле -
ди це. Не кон зис тен тни за кључ ци ути ца ја при ме -
не сав ре ме них сис те ма за ме ре ње пер фор ман си
на мет ну ли су ис тра жи ва чи ма, не само по тре бу
иден ти фи ко ва ња про бле ма, од но сно огра ни че -
ња у им пле мен та ци ји и при ме ни сав ре ме них
сис те ма ме ре ња пер фор ман си, већ и по тре бу за
пре ис пи ти ва њем те о риј ске ва лид нос ти окви ра
и ме то до ло ги ја за ме ре ње пер фор ман си. 

Упркос број ним ар гу мен то ва ним кри ти ка ма
на ра чун Balanced scorecard, теш ко је не сло жи ти
се са Neelly-је вом кон ста та ци јом да се не сме по -
тце ни ти зна чај и ути цај Balanced scorecard окви -
ра (Neelly, 2005, стр. 1274). Као оквир и кон цепт,
Balanced scorecard дао је под сти цај ге не ра ци ји
прак ти ча ра и чла но ва ака дем ске за јед ни це.
Како Neelly на во ди, са даш њи из а зов јес те унап -
ре ди ти овај оквир. Ако се у томе не успе, пре ти
опас ност да упад не мо у за мку да у са даш њос ти
при ме њу је мо ре ше ња пред ло же на за ре ша ва ње
про бле ма из про шлос ти (исто). 
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проф. др Југос лав
АНИЧИЋ*

доц. др Сло бо дан
ПОПОВИЋ**

Кон цепт AВС ме то де,
пред нос ти и огра ни че ња

у при ме ни

Ре зи ме
У по сло ва њу сав ре ме них пред узећа све више до ла зи до про ме не ре ла тив ног од но са ди рек -
тних и општих (ин ди рек тних) трош ко ва у смис лу да се учешће ин ди рек тних трош ко ва у
цени кош та ња про из во да и услу га све више повећава. То је још више по оштри ло пи та ње
ало ка ци је ин ди рек тних трош ко ва на које тра ди ци о нал ни сис те ми об ра чу на трош ко ва
не ма ју адек ва тан одго вор. До но ше ње пра вих по слов них одлу ка у так вим усло ви ма за хте -
ва осла ња ње на сис тем об ра чу на трош ко ва за сно ван на ак тив нос ти ма – ABC, који на -
сто ји да от кло ни сла бос ти тра ди ци о нал них сис те ма об ра чу на и да опште трош ко ве
ало ци ра на но си о це на на чин кон зис тен тан са при нци пом узрок-по сле ди ца.

Кључ не речи: ABC ме то да, ин ди рек тни трош ко ви, управ ља ње трош ко ви ма, до но ше ње
одлу ка.

Увод

Гло ба ли за ци ја, от во ре ност свет ских тржиш -
та и брзо ши ре ње тех но ло ги је и ин фор ма ци ја на
свим по љи ма, као глав не ка рак те рис ти ке на шег
доба, ути ца ле су на при ро ду и по ло жај про из вод -
ње и доп ри не ле про ме ни ре ла тив ног од но са ди -
рек тних и ин ди рек тних (општих) трош ко ва. То
је има ло за ре зул тат повећање из но са ин ди рек -
тних трош ко ва, као и зна ча ја њи хо ве ало ка ци је у
одређива њу цене кош та ња фи нал ног про из во да
и услу ге пру же не кли јен ти ма. Тех но лош ки раз -
вој до вео је до про ме на на пла ну пре циз ни јег
одређива ња трош ко ва фи нал них про из во да, па

се ја ви ла по тре ба за унап ређењем сис те ма об ра -
чу на трош ко ва у пред узећима које би над омес -
ти ло не дос та так тра ди ци о нал них сис те ма об ра -
чу на. Сис тем об ра чу на трош ко ва по ак тив нос ти -
ма (Activity Based Costing – ABC) омо гућава упра ви 
пред узећа при ступ свим важ ним ин фор ма ци ја -
ма у право време, помажући јој у остварењу
циљева планирања, контроле и стратешког
одлучивања, а тиме и повећању про фи та бил нос -
ти предузећа.

Тра ди ци о нал ни при сту пи управ ља њу трош -
ко ви ма не одго ва ра ју сав ре ме ном про из вод ном
окру же њу и могу има ти ка рак те рис ти ке које би
пред став ља ле пре пре ке за ефи кас но управ ља ње
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трош ко ви ма и до но ше ње одго ва ра јућих по слов -
них одлу ка. Због тога ме то де и сис те ме ра чу но -
во дстве ног управ ља ња тре ба ре ди зај ни ра ти
како би се ускла ди ли са ду го роч ним стра те ги ја -
ма про из вод ње, а не огра ни ча ва ти уло гу ра чу но -
во дстве ног сис те ма ин фор ми са ња само на об а -
веш та ва ње ме на џе ра о томе шта се де ша ва у ор -
га ни за ци ји, већ треба да се фокусира на под сти -
ца ње менаџера да раде у складу са дугорочним
стратегијама предузећа.

Основ ни за хтев ABC ме то де је то што општи
трош ко ви тре ба да се по ис то ве те са њи хо вим но -
си о ци ма што је пре циз ни је могуће. Трош ко ве
узро ку ју или „из а зи ва ју“ раз ли чи те ак тив нос ти
које се догађају у по слов ном окру же њу, на при -
мер: на ру чи ва ње си ро ви на, скла диш те ње си ро -
ви на, по став ља ње про из вод не се ри је, тес ти ра ње 
ква ли те та про из вод ње, орга ни за ци ја про из вод -
ње и др. Пре ду зећа код ко јих је по жељ на при ме -
на овог сис те ма су она која има ју ви со ке опште
фик сне трош ко ве, ши рок низ раз ли чи тих по -
слов них ак тив нос ти, ши рок асор ти ман раз ли чи -
тих про из во да, ве ли ке ва ри ја ци је у бро је ви ма
про из вод них се ри ја и ску пу орга ни за ци ју, мно ге
про ме не у ак тив нос ти ма током времена, по с лов -
но особље које сумња у тачност постојећих ин -
фор ма ци ја о трошковима, побољшану ра чу нар -
ску технологију и сл.

1. Ме то до ло ги ја и пред нос ти ABC ме то де

1.1. Те о риј ски основ

Ра чу но во дство трош ко ва је то ком свог раз -
во ја об ез беђива ло раз ли чи те сис те ме помоћу
ко јих је врше на ало ка ци ја општих трош ко ва на
по је ди не ци ље ве трош ко ва. Спро ве де на ис тра -
жи ва ња по ка зу ју да су до сре ди не 90-тих го ди на
про шлог века го то во све про из вод не ком па ни је
у раз ви је ном по слов ном све ту ко рис ти ле тра ди -
ци о нал не сис те ме об ра чу на трош ко ва за сно ва не 
на ек стен зив ној упот ре би ар бит рар них ало ка -
ци ја општих трош ко ва. По чет ком 90-тих го ди на
у струч ној ли те ра ту ри по јав љу је се ве ли ки број
на пи са у ко ји ма ре но ми ра ни ау то ри, међу ко ји ма 
се по себ но ис ти чу Ро бин Ку пер и Ро берт Кап лан,
жес то ко кри ти ку ју тра ди ци о нал не сис те ме об -
ра чу на трош ко ва, ис ти чући при том да они об ез -
беђују „ис крив ље не“ ин фор ма ци је о трош ко ви -
ма и про фи та бил нос ти про из во да. У не дос тат ку
одго ва ра јуће ал тер на ти ве мно ги ме на џе ри су на
осно ву овак вих ин фор ма ци ја до но си ли на јваж -
ни је по слов не одлу ке, које су ве о ма чес то биле
по греш не. Пос ле ди це тако по греш них одлу ка
би ва ле би вид љи ве са за каш ње њем, од но сно тек

након утврђивања пада конкурентности и про -
фи та бил нос ти производа и услуга на одабраним
тржиштима (Купер, Каплан, 1988, 38-39).

За раз ли ку од тра ди ци о нал них сис те ма об -
ра чу на трош ко ва, ABC пред став ља мно го пре -
циз ни ји на чин за до де љи ва ње општих трош ко ва 
ак тив нос ти ма, по слов ним про це си ма, про из во -
ди ма, услу га ма и куп ци ма пред узећа. Одлу чан
за окрет који до но си сама по ја ва ABC-а сас то ји се
у томе да овај сис тем пре поз на је да већина ре -
сур са у да наш њим пред узећима није упот реб ље -
на у фи зич кој про из вод њи про из во да или услу -
га, већ у чи та вој ле пе зи ак тив нос ти под ршке
које омо гућава ју про из вод њу и про да ју ши ро ког
спек тра про из во да и услу га раз ли чи тим гру па ма 
ку па ца. У скла ду са тим, основ ни циљ ABC-а није
ар бит рар но ало ци ра ње општих трош ко ва, већ
њи хо во ме ре ње на јпре до по је ди них ак тив нос ти, 
а онда, уз осла ња ње на ви шес тру ке из а зи ва че
трош ко ва ак тив нос ти, до ко нач них про из во да и
услу га пред узећа.

По ла зећи од тог циља ве ли ки број ау то ра ис -
ти че да се практично све активности у једном
пре д узећу предузимају са циљем подршке
испоруци производа или услуга коначним
купцима (Kaплан, Еткинсон, 1998, 97).

ABC у трош ко ве про из во да или услу га укљу -
чу је трош ко ве свих ак тив нос ти које се пред узи -
ма ју чи та вом ду жи ном лан ца вред нос ти пред -
узећа, и у томе је суш тин ска раз ли ка у од но су на
тра ди ци о нал не сис те ме об ра чу на трош ко ва.
Усва ја њем ABC-а мења се ало ка ци о на осно ва
општих трош ко ва, чиме се от кла ња про из вољ -
ност при ли ком ало ка ци је и об ез беђују тач ни ји
под а ци о трош ко ви ма за по тре бе управ ља ња
пред узећем. Једи не две врсте трош ко ва које не
тре ба да буду укљу че не у ABC су трош ко ви не ис -
ко ришћених ка па ци те та и трош ко ви ис тра жи -
ва ња и раз во ја по тпу но нових производа. 

Пог реш но ало ци ра ње општих трош ко ва има
за по сле ди цу осци ли ра ње трош ко ва про из во да
са про ме на ма у об и му про из вод ње и то може
пред узеће увући у тзв. „спи ра лу смрти“ (Ку пер,
Кап лан, 1988, 102).

Инфор ма ци је ABC могу помоћи ме на џе ри ма
да стал но из но ва вред ну ју ак тив нос ти које ства -
ра ју вред ност. Уко ли ко одређене ак тив нос ти до -
да ју трош ко ве, а при томе не кре и ра ју вред ност
за куп це, ABC по ма же ме на џе ри ма да так ве ак -
тив нос ти иден ти фи ку ју и ели ми ни шу, или ба -
рем ре ду ку ју. Такође, трош ко ви пред узећа могу
се сма њи ти и кроз по бољ ша ње ефи кас нос ти
спро вођења активности које додају вредност
(Купер, Чу, 1998, 164).
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ABC упо зо ра ва ме на џе ре да је ве о ма опас но
ало ци ра ти све трош ко ве на про из ве де не је ди ни -
це про из во да или услу га. За па жа јући чи ње ни цу
да обим ак тив нос ти није је ди ни из а зи вач трош -
ко ва, ABC по ма же ме на џе ри ма да уста но ве тзв.
хи је рар хи ју ак тив нос ти и трош ко ва на ни воу
пред узећa. За по тре бе до но ше ња стра теш ких
одлу ка није упут но раз миш ља ти о трош ко ви ма
пред узећа у тер ми ни ма било које кон вен ци о -
нал не кла си фи ка ци је трош ко ва. Умес то тога,
мно го ко рис ни је је при хва та ње да су са ас пек та
ду гог рока прак тич но сви трош ко ви пред узећа
ва ри ја бил ног ка рак те ра не само у од но су на
обим про из вод ње, него и у од но су на чи тав ди ја -
па зон из а зи ва ча трош ко ва сво јстве них ABC-у.
Пош то је упра во ова ло ги ка у сре диш ту ABC-а,
ње го ве ин фор ма ци је могу об ез бе ди ти стра теш -
ким менаџерима прецизне пројекције захтева
које сваки производ/услуга постављају пред
ресурсе предузећа (Инес, Мичел, 1989, 67).

При ме на ABC у прак си неће бити могућа све
док се на ни воу пред узећа не об ра зу је шири тим
људи који ће учес тво ва ти у иден ти фи ко ва њу ак -
тив нос ти које про узро ку ју трош ко ве. У том тиму
мора бити мес та за ме на џе ре, ра чу но вође, диз ај -
не ре, за пос ле не у мар ке тин гу, про да ји и дру гим
де ло ви ма орга ни за ци је. 

Трош ко ви има ју цен трал ни зна чај и уло гу у
управ ља њу по сло ва њем пред узећа на ли ни ји ре -
а ли за ци је ње го вих ци ље ва. Трош ко ви су вред -
нос но из ра же но тро ше ње еко ном ских до ба ра са
ци љем про из вод ње и про да је учи на ка пред узећа 
и оства ри ва ња добити по том основу (Сте ва но -
вић, 1997, 47).

Пре ма кри те ри ју му ало ка ци је на но си о це
трош ко ва, од но сно пре ма могућнос ти укал ку ли -
са ва ња у цену кош та ња про из во да и услу га сви
трош ко ви се деле на ди рек тне (по је ди нач не) и
ин ди рек тне (опште) трош ко ве (Мијатовић и
остали, 1996, 22-23).

Тра ди ци о нал ни при ступ управ ља њу трош -
ко ви ма може се при ка за ти у об ли ку сле деће
релације:

Ре сурс   à   Про из вод / Услу ге

Нови при ступ, као могуће ре ше ње про бле ма
об ра чун ских по сту па ка са општим трош ко ви ма,
укљу чу је ак тив нос ти као еле мент који по ка зу је
где се ре сур си тро ше, ко их тро ши и за који
производ/услугу.

Ре сур си  à  Активности  à  Про из вод / Услу ге

Поз на ти ау тор из ове об лас ти, Пи тер Дра кер,
међу први ма ис ти че не по доб ност тра ди ци о нал -
них ме то да об ра чу на у усло ви ма рас тућег
учешћа општих трош ко ва. По чет ком де ве де се -
тих го ди на про шлог века у САД је био ре дак из -
узе так фаб ри ка у ко јој ди рек тни трош ко ви рада
дос ти жу 25% укуп них трош ко ва, али се сис те ми
об ра чу на трош ко ва још ба зи ра ју на ди рек тним
трош ко ви ма. Оста ли трош ко ви се рас по ређују
пре ма про пор ци ја ма које су по тпу но про из вољ -
не и воде на стран пу ти цу (Дра кер, 1990, 97). 

Зна чај општих трош ко ва је то ли ко по рас тао
да су они по ран гу одмах иза ква ли те та и осва ја -
ња но вих про из во да. Због тога про из вод ни ме -
на џе ри воде бит ку за њи хо во сма њи ва ње.

По ред повећања општих трош ко ва до ла зи и
до про ме не струк ту ре ових трош ко ва. По себ но
се повећава учешће тзв. пре тпро из вод них трош -
ко ва, у које пре све га спа да ју трош ко ви на бав ке.
Због зна ча ја трош ко ва на бав ке ин сис ти ра се да
се, са ас пек та могућнос ти управ ља ња тим трош -
ко ви ма, раш чла не на трош ко ве „ди рек тне
куповине“ и трошкове „индиректне куповине“. 

Општи за кљу чак у сав ре ме ној ра чу но во -
дстве ној ли те ра ту ри је да кон вен ци о нал ни ме -
то ди об ра чу на трош ко ва нису по до бни у сав ре -
ме ним пред узећима. Кон вен ци о нал ни ме то ди
об ра чу на трош ко ва не пру жа ју де таљ не и пра -
вов ре ме не ин фор ма ци је о ефи кас нос ти по слов -
них про це са, су ви ше су усме ре ни на ди рек тне
трошкове и не обезбеђују тачне податке о
трошковима производа.

Сав ре ме ни усло ви по сло ва ња, које ка рак те -
ри ше ви со ко учешће и ди вер зи фи ко ва ње оп -
штих трош ко ва, пред об ра чун трош ко ва и управ -
љач ко ра чу но во дство у це ли ни по став ља ју врло
ком пли ко ва не и за успех пред узећа зна чај не за -
дат ке. Да би об ра чун и управ ља ње трош ко ви ма
било ефи кас но, мо ра ју да буду оства ре не три
функ ци је: вред но ва ње имо ви не, опе ра тив на
кон тро ла трош ко ва и ме ре ње по је ди нач них
трош ко ва про из во да.

Не дос та так ра ди кал них ино ва ци ја у об лас ти
об ра чу на и управ ља ња трош ко ви ма по след њих
го ди на до вео је до тога да кон вен ци о налaн при -
ступ не успе ва да за до во љи све три функ ци је
одјед ном. 

Управ љач ко ра чу но во дство тре ба да буде
орга ни зо ва но тако да об ез бе ди пра ву ин фор -
ма ци ју у пра во вре ме ради до но ше ња ква ли -
тет них одлу ка. И ме наџ мент пред узећа је свес -
тан да тако кон ци пи ра но ра чу но во дство тре ба
да под ржи по слов ну стра те ги ју пред узећа:
стан дар ди за ци ју и флек си бил ност уз ми ни -
мал не трош ко ве.
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ABC ме то да де фи ни ше се и као „на чин об ра -
чу на трош ко ва на осно ву ак тив нос ти који има за
циљ да ме на џе ри ма пру жи ин фор ма ци је о трош -
ко ви ма и дру гим одлу ка ма које би мог ле да ути -
чу на цену, да реши про блем ин ди рек тних трош -
ко ва и да до ве де до на јбо ље одлу ке по пи та њу
одређива ња цена“ (Garison и оста ли, 2000,
318-321). ABC ме то да се на јпре фо ку си ра на
опште трош ко ве про из вод ње који су и ини ци јал -
ни раз лог ре де фи ни са ња тра ди ци о нал них ме то -
да об ра чу на трош ко ва. Нај важ ни ја под руч ја
одлу чи ва ња о трош ко ви ма и ствар ни раз ло зи
при ме не ABC ме то де су одлу чи ва ње о це на ма
про из во да, це на ма на руџ би, ду го роч ним уго во -
ри ма, одлу чи ва ње о ка пи тал ној имо ви ни и до но -
ше ње одлу ке - про из вес ти или на ба ви ти (Хикс,
1999). 

Тро шак ак тив нос ти ме на џе ри ма пру жа
одго ва ра јуће ин фор ма ци је ко рис не при до но ше -
њу опе ра тив них и стра теш ких одлу ка, које се од -
но се на про из вод не ли ни је, као и на тржиш не по -
ка за те ље, од нос са кли јен ти ма и по бољ ша ње ни -
воа по сло ва ња (Ку пер, Kaплан, 1992).

У ли те ра ту ри се управ ља ње за сно ва но на ак -
тив нос ти ма на јчешће озна ча ва као про цес који
под ра зу ме ва иден ти фи ко ва ње ак тив нос ти које
до да ју и ак тив нос ти које не до да ју вред ност
(Барч, 1994, 500).

На одсту па ња у об ра чу ну трош ко ва по ABC
ме то ди и тра ди ци о нал ним сис те ми ма об ра чу на 
трош ко ва ути чу фак то ри по слов ног про це са,
као што су обим про из вод ње, сло же ност про из -
во да, тех но лош ки ниво пред узећа, под ршка
куп ци ма и др. 

Пре ду зећа у ко ји ма је по жељ на при ме на овог 
сис те ма ка рак те ри шу ви со ки општи фик сни
трош ко ви и ши рок низ раз ли чи тих по слов них
ак тив нос ти,

Жи вот ни цик лус про из во да или услу ге може
бити пред став љен кроз че ти ри фазе: иден ти фи -
ка ци ја могућнос ти, раз вој, тес ти ра ње, про мо ци ја,
увођење, раст, саз ре ва ње, опа да ње, по вла че ње. 

Општи трош ко ви су ре ла тив но ви со ки у ра -
ним фа за ма раз во ја про из во да/услу ге, а за тим се 
сма њу ју то ком ње го вог жи вот ног цик лу са. У том
смис лу, зна чај но је по ме ну ти и раш члањ ава ње
жи вот ног цик лу са на две фазе (Новићевић, 1996, 
153):
• улаз не фазе жи вот ног цик лу са (пла ни ра ње и

кон ци пи ра ње про из во да);
• си лаз не фазе жи вот ног цик лу са (про из вод ња

и про да ја). 
Код пред узећа ин тен зив них тех но ло ги ја

10% ак тив нос ти кон тро ле управ ља ња по -

свећено је фази кон цеп ци је, 45% фази про из вод -
ње и 45% фази про да је, док се обим еко ном ског
ула га ња рас по ређује ин вер зном логиком (Ло ри -
но, 1988, 88).

Ком па ни је су о че не са ин тен зив ном кон ку -
рен ци јом на учи ле су уз ве ли ке трош ко ве (и гу -
би так дела тржиш та) да по тро ша чи мо ра ју да
буду у сре диш ту ин те ре со ва ња њи хо вих стра те -
ги ја. Ово по ме ра ње стра те ги је за хте ва орга ни зо -
ва ње адек ват них мар ке тинг и дис три бу тив них
ка на ла, пру жа ње услу га куп ци ма по сле про да је,
кре ди ти ра ње ку па ца, итд.

Изре ка да су по тро ша чи на јваж ни ја имо ви на
пред узећа ши ро ко је по зна та ис ти на. Про фит ге -
не ри шу по тро ша чи, а про из во ди су само на чи ни
пре тва ра ња по тро шач ких за хте ва у про фи те.
Ква ли тет услу га по тро ша чи ма пред став ља кри -
те ри јум за раз ли ко ва ње успеха и неуспеха
предузећа (Kaплан, 1992, 59-62).

Извор сна ге пред узећа лежи у су периорној
моћи кре и ра ња вред нос ти за по тро ша че. Пре ду -
зеће по сти же за до во ље ње за хте ва по тро ша ча и
повећава њи хо ву ло јал ност уко ли ко успе да
обезбеди (Рив, 1990, 44):
• су периорни ји ква ли тет про из во да од кон ку -

ре на та;
• про из во де који су у скла ду са же ља ма и за хте -

ви ма по тро ша ча;
• по узда но и пра вов ре ме но доп ре ма ње про из -

во да;
• услу ге по сле про да је;
• га ран ци ју за ква ли тет про из во да;
• ефек ти ван сис тем ко му ни ци ра ња са по тро ша -

чи ма, итд. 
Адекватан сис тем управ љач ког ра чу но во -

дства тре ба да об ез бе ди ме наџ мен ту ин фор ма -
ци је о могућнос ти ма и ефек ти ма за до во ље ња
одређених за хте ва по тро ша ча. Нај већи део
трош ко ва који на ста ју као по сле ди ца пру жа ња
услу га по тро ша чи ма има ка рак тер општих
трош ко ва. Фо ку си ра ње на кључ не фак то ре успе -
ха (трош ко ви, ква ли тет, уште де у времену и
иновативност) обезбеђује задовољство по т ро -
ша ча.

Скраћење вре ме на ис по ру ке, одго во ри на за -
хте ве по тро ша ча у смис лу услу га, ин фор ма ци ја,
итд., доп ри но се повећању за до во љства по тро -
ша ча. Овде тре ба до да ти и на сто ја ње пред узећа
да, за рад повећања кон ку рен тне пред нос ти,
скра ти вре ме из ба ци ва ња сав рше ни јих про из во -
да/услу га на тржиш те. Упра во због тога мере за -
сно ва не на вре ме ну тре ба да буду у цен тру паж -
ње савременог управљачког рачуноводства
(Драри, 1996, 23).
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По ред ни ских трош ко ва (цена при зво -
да/услу га), по тро ша чи за хте ва ју и ви сок ква ли -
тет про из во да/услу га. Управ ља ње ква ли те том
јед на је од пред нос ти пред узећа у од но су на кон -
ку рен те. Суш ти на сав ре ме ног при сту па је „у диз -
јни ра њу и уграђива њу ква ли те та, а не на кнад -
ном про ве ра ва њу и по прав ља њу“. Ова кав при -
ступ услов ља ва трош ко ве ве за не за на бав ку и
амор ти за ци ју сис те ма ква ли те та, об уку и усав -
рша ва ње за пос ле них, дак ле трош ко ва општег
карактера. 

На међуна род ном тржиш ту пред узећа се су о -
ча ва ју са раз ли чи тим и по по сле ди ца ма врло зна -
чај ним ри зи ци ма (транс фер ни ри зик, ри зик
увоз них огра ни че ња, по рес ки, це нов ни, син ди -
кал ни ри зик итд.). Све ово услов ља ва по раст
учешћа трош ко ва оси гу ра ња, трош ко ва прав них
услу га и др. у укуп ним трош ко ви ма пред узећа.

Обра чун трош ко ва по ак тив нос ти ма, као сав -
ре ме ни ме тод об ра чу на, има за циљ да утврди
по узда не ин фор ма ци је о цени кош та ња про из -
во да или услу ге. За јед нич ка осно ва и кла сич них
ме то да и ме то да об ра чу на трош ко ва по ак тив -
нос ти ма је тро ше ње ре сур са. Раз ли ка се огле да у
томе што код кла сич них про це ду ра ре сур се тро -
ше орга ни за ци о ни де ло ви, док код сав ре ме них
по трош њу ре сур са из а зи ва ју на јраз ли чи ти је
активности које се одвијају у оквиру ор га ни за -
ци о них делова предузећа. 

Обра чун трош ко ва по ак тив нос ти ма пре об -
ли ку је на чин на који пред узеће управ ља трош -
ко ви ма. Као та кав, пред став ља мо дер но оруђе за
управ ља ње ком плек сним опе ра ци ја ма по сло ва -
ња пу тем де таљ ног ана ли зи ра ња и оце њи ва ња
ак тив нос ти. Обра чун трош ко ва по ак тив нос ти -
ма пре тпос тав ља со фис ти ци ра не об ра чун ске
про це ду ре утврђива ња трош ко ва про из во да и
услу га. У осно ви ових про це ду ра је ало ци ра ње
општих трош ко ва на об јек те трош ко ва на на чин
који је кон зис тен тан са при нци пом узрок-по сле -
ди ца. Овај ме тод об ра чу на ба зи ра се на иде ји да
про из во ди или услу ге тро ше ак тив нос ти, а ак -
тив нос ти тро ше ре сур се. У том смис лу се, на
првом ни воу ало ка ци је, врши ало ци ра ње
трошкова ресурса на активности. На другом
нивоу алокације трошкови се са активности
алоцирају на објекте трошења.

И на првом и на дру гом ни воу ало ка ци је овај
ме тод об ра чу на ко рис ти одго ва ра јуће осно ве за
ало ка ци ју општих трош ко ва, тзв. узроч ни ке
трош ко ва, како оне који су по ве за ни са об и мом
про из вод ње, тако и оне који нису повезани са
обимом производње.

Тро шак ак тив нос ти ме на џе ри ма пру жа
одго ва ра јуће ин фор ма ци је које по ма жу при до -

но ше њу опе ра тив них и стра теш ких одлу ка који
се тичу про из вод них ли ни ја, као и о тржиш ним
по ка за те љи ма, од но су са кли јен ти ма и по бољ -
ша њу нивоа пословања (Купер, Каплан, 1992).

Нај важ ни ји фак то ри који су до ве ли до по ја ве
сис те ма трош ко ва за сно ва ног на ак тив нос ти ма су:
1. На уч ни раз вој и ко ришћење сав ре ме не

тех но ло ги је: повећана при ме на сав ре -
ме не опре ме до во ди до повећања зна ча -
ја ак тив нос ти које по тпо ма жу про из вод -
њу, а тиме и до повећања ин ди рек -
тних/општих трош ко ва. 

2. Повећање уде ла ин ди рек тних трош ко ва
у струк ту ри укуп них трош ко ва: има јући
у виду не дос тат ке тра ди ци о нал них сис -
те ма трош ко ва који се тичу узро ка гу би -
та ка пред узећа, сис тем трош ко ва за сно -
ван на ак тив нос ти, пре тва ра ње дела ин -
ди рек тних трош ко ва у ди рек тне до во ди 
до пре циз ни је рас по де ле свих трош ко ва, 
што се одра жа ва и на пре циз ност ме наџ -
мен та при до но ше њу одлу ка о ценама.

3. Повећање бро ја про из во да и њи хо ве
раз но врснос ти: основ ни про блем је пре -
циз на рас по де ла ин ди рек тних трош ко -
ва по про из во ди ма и услу га ма. По ве -
ћање бро ја про из во да, њи хо ве раз но -
врснос ти и раз ли чи тих спе ци фи ка ци ја
до ве ло је до тога да тра ди ци о нал ни сис -
тем трош ко ва није мо гао пре циз но да
рас по ре ди ове трош ко ве по про из во ди -
ма и услу га ма, што је до ве ло до по тре бе
да се про нађе сис тем трош ко ва који би
по мо гао да се трош ко ви пре циз но рас -
по де ле по раз ли чи тим про из во ди ма.

4. Раст кон ку рен ци је међу фир ма ма: по -
сле ди це от ва ра ња тржиш та и лак шег
улас ка но вих кон ку ре на та су сма ње ње
мо но по ла и повећана кон ку рен ци ја
између пред узећа на тржиш ту. То је до -
ве ло до по тре бе да се виши управ ни
орга ни ин те ре су ју за пре циз ност трош -
ко ва и да из бе га ва ју трош ко ве про из во -
да или услу га који нису од зна ча ја. Уз то
се по ја ви ла по тре ба и за сис те мом трош -
ко ва који може да држи ко рак са овим
от ва ра њем тржиш та, да пре циз но одре -
ди тро шак про из во да или услу ге и да
одре ди цене на на јбо љи могући начин.

5. Свест ви ших орга на упра ве о зна ча ју
трош ко ва: уко ли ко виши орга ни упра ве
унап ре де свест о зна ча ју трош ко ва за
до но ше ње адек ват них одлу ка, то ће ре -
зул ти ра ти кре и ра њем сис те ма трош ко -
ва који нуди пре циз ност при об ра чу ну
ин ди рек тних трош ко ва за сва ки про из -
вод по је ди нач но. 
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6. Зна чај трош ко ва и њи хов ути цај на
про фи та бил ност пред узећа: основ ни
циљ сва ког пред узећа је повећање про -
фи та. Про фи та бил ност пред узећа од -
ређује се на кон пре циз ног одређива ња 
трош ко ва и фор ми ра ња одго ва ра јућих
цена како би се дос ти гао же ље ни до би -
так.

1.2. Пред нос ти ABC ме то де

ABC метода функ ци о ни ше на осно ву ак -
тив нос ти које об ез беђују пре циз не под ат ке, и
за хва љу јући пре циз нос ти ових под а та ка
оства ру је се низ пред нос ти (Атакрити, Ј.,
2008) које чине да се овај сис тем раз ли ку је од
дру гих. Зна чај ни је пред нос ти овог ме то да на -
во де се у на став ку.

Мо ти висање управе да повећа раз но -
врсност про из во да. Сис тем трош ко ва на осно ву 
ак тив нос ти пре циз но об ра чу на ва трош ко ве
про из во да и услу га ко ли ко год да су ти про из во -
ди и услу ге раз но врсни;

Мак си мал но ис ко ришћава ње понуђених
при ли ка. Сис тем трош ко ва на осно ву ак тив нос -
ти по тпу но пре циз но и јас но по ма же да се ис ко -
рис те дос туп не шан се за сма ње ње трош ко ва,
тако што ука зу је на све про це се и ета пе кроз које
про из вод или услу га про ла зи и фо ку си ра се на
ак тив нос ти које до да ју вред ност про из во ду и
под ржа ва их, а ис кљу чу је оне које не доп ри но се
под и за њу вред нос ти; 

Ефи кас но је сре дство за про це ну учин ка.
Има јући у виду пре циз ност ин фор ма ци ја и под а -
та ка које сис тем трош ко ва на осно ву ак тив нос ти 
об ез беђује упра ви, он се може смат ра ти ефи кас -
ним сре дством за про це ну учин ка и пре циз но
одређива ње трош ко ва про из во да и услу га и њи -
хо вих цена;

Допри носи повећању про из вод ње. Сис тем
трош ко ва на осно ву ак тив нос ти пре циз но
одређује трош ко ве про из во да, што до во ди до
пре циз ног одређива ња цена про из во да, за тим и
до ши ре ња тржиш та, а ко нач но и до повећања
про из вод ње пу тем кон тро ле ква ли те та и ње го -
вог по бољ ша ња, што за хте ва ефи кас не еле мен те 
упра ве при ла гођене кон цеп ту сис те ма.

Доп ри но си раз воју тим ског духа у по слу.
При ме на сис те ма трош ко ва за сно ва ног на ак -
тив нос ти ма укла ња све ба ри је ре међу за поп сле -
ни ма и унап ређује дух са рад ње и тим ског рада,
кроз раз ме ну ин фор ма ци ја између сек то ра.

Омо гућава пре цизну рас по де ла ин ди рек -
тних трош ко ва. Сис тем трош ко ва на осно ву ак -
тив нос ти пре циз ни је рас по де љу је трош ко ве,
што до во ди до пре циз ни јег одређива ња про фи -
та бил нос ти;

Обез беђује ин фор ма ци је које нису фи нан -
сиј ске при ро де. Сис тем трош ко ва на осно ву ак -
тив нос ти об ез беђује пред узећу ин фор ма ци је
које нису фи нан сиј ске при ро де, на при мер, да ли
су кли јен ти за до вољ ни про из во ди ма - ове ин -
фор ма ци је су ко рис не ради унап ређива ња унут -
раш њих про це са и дос ти за ња за до во љства упра -
ве и кли је на та.

Омо гућава повећање кон ку рен тнос ти.
При ме на сис те ма трош ко ва за сно ва ног на ак -
тив нос ти ма повећава кон ку рен тност међу пред -
узећима тако што пред узеће сма њу је ак тив нос -
ти које не доп ри но се вред нос ти про из во да, а фо -
ку си ра се на ак тив нос ти које доп ри но се вред -
нос ти.

До во ди до по бољ ша ња функ ци је пла ни -
ра ња и кон тро ле. При ме на овог сис те ма до во ди 
до по бољ ша ња функ ци је пла ни ра ња и кон тро ле,
као и до по бољ ша ња учин ка ефи кас нос ти упра -
ве, при ла гођава ња по трош ње и ду го роч не по ли -
ти ке цена; 

Омо гућава већу пре циз ност при одме ра -
ва њу трош ко ва и бољу кон тро лу трош ко ва.
Већа пре циз ност при одме ра ва њу по ка за те ља
трош ко ва ак тив нос ти по ма же ме на џе ри ма да
по бољ ша ју про из вод, вред ност про це са, до но -
ше ње одлу ка и бољу кон тро лу трош ко ва. ABC
ме то да об ез беђује ин ди ка то ре који по ма жу да се
одре ди зна чај ак тив нос ти из ра жен у виду трош -
ко ва, и омо гућава упра ви да до не се одлу ке које
се тичу рас по ређива ња ре сур са ка ци ље ви ма сва -
ке ак тив нос ти. Про на ла зи на чин за рас по -
ређива ње ин ди рек тних трош ко ва и то по ве зи ва -
њем ак тив нос ти и ре сур са које она ко рис ти са
про из во дом, чиме се омо гућава пре циз ни је од -
ређива ње трош ко ва про из во да и де таљ ни је ин -
фор ма ци је о ак тив нос ти ма не опход ним за про -
из вод њу, а све то до во ди до тога да крат ко роч не
и ду го роч не одлу ке упра ве буду за сно ва не на ин -
фор ма ци ја ма сис те ма трош ко ва за сно ва ног на
ак тив нос ти ма.

Једна од пред нос ти ABC ме то да јес те њен
дво ди мен зи о нал ни ас пект: трош ков ни и про -
цес ни. Про цес ни ас пект сад ржи ин фор ма ци је о
раду из врше ном у окви ру сва ке по је ди нач не ак -
тив нос ти, за коју је не опход но по зна ва ти узроч -
ни ке трош ко ва и меру из врше ња, која одго ва ра
на пи та ње ко ли ко по је ди нач не ак тив нос ти за до -
во ља ва ју по тре бе ин тер них и ек стер них ко рис -
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ни ка. Веза између ових два ју ас пе ка та при ка за на
је на Сли ци 1. 

2. ABC ме то да у од но су на тра ди ци о нал не
сис те ме об ра чу на трош ко ва

У сав ре ме ним пред узећима, са ви со ким сте пе -
ном тех нич ке опрем ље нос ти и де таљ но из врше -
ном под е лом рада, на јвећи део трош ко ва је општег 
ка рак те ра. Општи трош ко ви пред став ља ју све
трош ко ве за које се у фази об ухва та ња врста трош -
ко ва за пред узеће у це ли ни не зна ко јим но си о ци -
ма трош ко ва при па да ју, па се за њих не могу не пос -
ред но ве за ти. Трош ко ви који има ју ка рак тер
општих трош ко ва су: трош ко ви оста лог (ре жиј -
ског) ма те ри ја ла, трош ко ви го ри ва и енер ги је,
трош ко ви за ра да ре жи је, већи део трош ко ва про -
из вод них услу га, амор ти за ци ја, трош ко ви на кна -
да за ра да за пос ле ни ма и спољ ним са рад ни ци ма,
трош ко ви не про из вод них услу га, оси гу ра ња, по -
ре за и доп ри но са на те рет трош ко ва, чла на ри на,
реп ре зен та ци је, итд. Дак ле, ради се о трош ко ви ма
који су и фик сни (у зна чај ној мери) и ва ри ја бил ни
по свом ка рак те ру. 

Између про из во да (услу га) и општих трош -
ко ва по сто ји ин ди рек тан од нос, те је њи хов об -

ра чун врло сло жен про блем. Суш ти на овог про -
бле ма је у из на ла же њу на јоб јек тив ни јег на чи на
да се општи трош ко ви ало ци ра ју на раз ли чи те
но си о це трош ко ва. Не оп ход но је про наћи од нос
узроч нос ти између трош ко ва који се ало ци ра ју и 
но си ла ца трош ко ва. У кван ти фи ко ва њу тих од -
но са на ла зе се кри те ри ју ми за ало ка ци ју општих
трош ко ва по при нци пу да сва ки но си лац трош -
ко ва сно си само трош ко ве који су на ста ли или
тре ба да на ста ну при ње го вој про из вод њи и про -
да ји. За до во ље ње при нци па узроч нос ти услов -
ље но је при клад ношћу при ме ње них кљу че ва као 
кри те ри ју ма ало ка ци је. Од њи хо вог пра вил ног
из бо ра за ви си тач ност кал ку ла ци је цене кош та -
ња, реалност периодичног резултата, по уз да -
ност избора пословног опредељења и де лот вор -
ност система планирања и контроле пословних
ос тва ре ња. 

Сис тем трош ко ва за сно ван на ак тив нос ти
функ ци о ни ше на осно ву везе између за пос ле них
и упра ве, где сви раде као је дан тим и раз ви ја се
дух са рад ње међу за пос ле ни ма на раз ли чи тим
ни во и ма (Мар пли, Ј, 2004). Упра ви се про слеђују
ин фор ма ци је ра чу но во дстве не и не ра чу но во -
дстве не при ро де, за тим се до но се одлу ке на
осно ву кла си фи ка ци је под а та ка и ин фор ма ци ја.
На осно ву пре циз них под а та ка и ин фор ма ци ја
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које пру жа сис тем трош ко ва за сно ван на ак тив -
нос ти ма, одређује се пре циз но тро шак пру же не
услу ге за сва ког кли јен та, па тако и пре циз на
цена пружене услуге по клијенту, чиме се управи
помаже да донесе исправне одлуке при од -
ређивању цена.

Пре ду зећа код ко јих је по жељ на при ме на
овог сис те ма има ју неке или све сле деће ка рак -
те рис ти ке (Чарлс Т. Х., George, F., 1974):
• ви со ке опште фик сне трош ко ве,
• ши ро ки низ раз ли чи тих по слов них ак тив -

нос ти,
• ши ро ки асор ти ман раз ли чи тих про из во да,
• ве ли ке ва ри ја ци је у бро је ви ма про из вод них

се ри ја и ску пу орга ни за ци ју,
• мно ге про ме не у ак тив нос ти ма то ком вре ме -

на, али мало одго ва ра јућих про ме на у  ра чу но -
во дству,

• по слов но особ ље које сум ња у тач ност по сто -
јећих ин фор ма ци ја о трош ко ви ма,

• по бољ ша на ра чу нар ска тех но ло ги ја.
Тра ди ци о нал не тех ни ке об ра чу на ва ња

трош ко ва (иако су так ве тех ни ке и даље у ши ро -
кој упот ре би), пред мет су број них кри ти ка због
сво је не флек си бил нос ти и не мо гућнос ти да
држе ко рак са про ме ном по слов ног окру же ња.
Тра ди ци о нал не тех ни ке об ра чу на по укуп ним
трош ко ви ма, при чему се општи трош ко ви „ап -
сор бу ју“ у про из вод њи ко ришћењем одређене
осно ве (на при мер, бро ја сати рада ма ши не или
ди рек тног рада), биле су раз ви је не у вре ме када
су ди рек тан рад, сировине и рад машина об ра зо -
ва ле најважнији инпут у процесу производње. 

Међутим, како су про це си и у про из вод ним
ин дус три ја ма и у услуж ним по слов ним окру же -
њи ма по ста ја ли све више ау то ма ти зо ва ни, знат -
но се сма њи вао при мар ни зна чај ин пу та ди рек -
тног рада. Истов ре ме но, ре ла ти ван зна чај ин ди -
рек тних општих трош ко ва у струк ту ри трош ко -
ва мно гих ком па ни ја имао је те ден ци ју рас та.
Пос ле ди ца је то да су све већи из но си општих
трош ко ва би ва ли ало ци ра ни на све мањи број
сати рада ма ши на или бро ја сати директног
рада, што доводи до дискутабилне алокације
трошкова. 

Фун да мен та ли при нцип ABC јес те тај да
општи трош ко ви тре ба да се по ис то ве те са но си -
о ци ма трош ко ва што је пре циз ни је могуће.
Трош ко ве узро ку ју или „из а зи ва ју“ раз не ак тив -
нос ти које се догађају у по слов ном окру же њу. Те
ак тив нос ти у про из вод ном окру же њу могу об -
ухва та ти, на при мер: на ру чи ва ње си ро ви на,
скла диш те ње си ро ви на, по став ља ње про из вод -
не се ри је, тес ти ра ње ква ли те та про из вод ње,

орга ни за ци ју про из вод ње и др. За го вор ни ци
ABC тврде да овај при ступ об ра чу на ва ња трош -
ко ва даје пре циз ни је ре зул та те од тра ди ци о нал -
ног об ра чу на ва ња трош ко ва. На при мер, Да и ми -
тио и сарадници (Даимитио и остали, 2000)
сматрају да ABC може компанији да обезбеди
боље одговоре на следећа питања:
1. које про из во де или услу ге тре ба да уве -

де мо у нашу про из вод ну ли ни ју;
2. ко ли ко кош та њи хо ва про из вод ња;
3. ко ли ко су они про фи та бил ни;
4. који трош ко ви про из во да већ по сто је у

по го ну;
5. где се могу сма њи ти трош ко ви;
6. как вим кли јен ти ма тре ба да те жи мо;
7. где тре ба да ин вес ти ра ти у ре сур се да би 

се мак си мал но повећала вред ност;
8. ка кав је наш рад ни учи нак у поређењу са 

на шим кон ку рен ти ма;
9. како мо же мо да по бољ ша мо рад ни учи -

нак да бис мо оства ри ли кон ку рен тну
пред ност.

Сли ка 2. по ка зу је одсту па ња у об ра чу ну
трош ко ва по је ди ни ци про из во да по ABC ме то ди
и тра ди ци о нал ним сис те ми ма об ра чу на трош -
ко ва. На ви си ну одсту па ња ути чу фак то ри по -
слов ног про це са, као што су обим про из вод ње,
сло же ност про из во да, тех но лош ки ниво пред -
узећа, под ршка куп ци ма и др. 

3. Ана ли за пре тпос тав ки и огра ни че ња

Основ ни усло ви за при ме ну сис те ма трош ко -
ва на осно ву ак тив нос ти су не прес та на под ршка
упра ве и њена по свећеност не пре кид ном раз во -
ју и ис пу ња ва њу но вих за хте ва тржиш та као и
праћење тока ре фор ми у об лас ти об ра чу на
трош ко ва. Не оп хо дан услов је об ез беђива ње све -
о бух ват ног и адек ват ног ра чу но во дстве ног сис -
те ма, као и де таљ них ин фор ма ци ја за по тре бе
утврђива ња и одме ра ва ња везе између трош ко -
ва и њи хо вих узроч ни ка. Свест за пос ле них о
пред нос ти ма сис те ма трош ко ва на осно ву ак -
тив нос ти и ви сок сте пен струч них ква ли фи ка -
ци ја које овај систем захтева су фактори од
великог значаја за његову примену у пре д -
узећима. 

Са ABC сис те мом уско је по ве за но управ ља ње 
за сно ва но на ак тив нос ти ма (ABM - activity-based
management). Тај при ступ об ухва та управ ља ње
ин ди рек тним општим трош ко ви ма фир ме, а с
об зи ром да су ин ди рек тни општи трош ко ви по -
ста ли ре ла тив но мно го важ ни ји у већини орга -
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ни за ци ја, ефек тив но управ ља ње овим трош ко -
ви ма об ез беђује успех по слов них опе ра ци ја. Пре -
дус лов успеш ног управ ља ња пред узећем у сав -
ре ме ним, из ме ње ним усло ви ма по сло ва ња је
управ ља ње ак тив нос ти ма које се у њему об ав ља -
ју. У том смис лу до пу ног из ра жа ја до ла зи управ -
ља ње за сно ва но на ак тив нос ти ма. Овај при ступ
управ ља њу по смат ра по сло ва ње као гру пу по ве -
за них ак тив нос ти које, у крајњем случају доводе
до увећања вредности производа и повећања
задовољења захтева потрошача.

Управ ља ње за сно ва но на ак тив нос ти ма
пред став ља про цес раз уме ва ња, ре ин же ње рин -
га, ме ре ња и одлу чи ва ња о ак тив нос ти ма са ци -
љем усме ра ва ња ка сталном развоју.

У ли те ра ту ри се управ ља ње за сно ва но на ак -
тив нос ти ма на јчешће озна ча ва као про цес који
под ра зу ме ва сле деће фазе (Барч, 1994):
• иден ти фи ко ва ње ак тив нос ти које до да ју и ак -

тив нос ти које не до да ју вред ност,
• ре ин же ње ринг пред узећа,
• бен чмар кинг ак тив нос ти које увећава ју вред -

ност и
• раз ви ја ње сис те ма ме ре ња пер фор ман си које

ће доп ри не ти стал ном раз во ју.
Упркос пред нос ти ма сис те ма трош ко ва за -

сно ва ног на ак тив нос ти ма, по сто је и одређени

про бле ми на које се на и ла зи при ли ком при ме не
овог сис те ма, а нека од на јвећих огра ни че ња са
ко ји ма се су о ча ва на ве де на су у на став ку.
1. Трош ко ви сис те ма и на по ри не опход ни

за ње го ву при ме ну: по теш коће при об -
ез беђива њу де таљ них под а та ка о ре сур -
си ма и ак тив нос ти ма које ре сур се тро -
ше, што може да узро ку је повећање
трош ко ва ме ре ња оче ки ва не ко рис ти
која би била оства ре на овим сис те мом.

2. Не дос та так свес ти упра ве и ра чу но вођа
о зна ча ју сис те ма трош ко ва за сно ва ног
на ак тив нос ти ма: упра ве мно гих пред -
узећа и даље не ува жа ва ју пред нос ти
при ме не сис те ма трош ко ва за сно ва ног
на ак тив нос ти ма и због тога га не при -
ме њу ју.

3. Не дос та так под ршке упра ве за при ме ну
сис те ма трош ко ва за сно ва ног на ак тив -
нос ти: при ме на сис те ма за хте ва под -
ршку упра ве, било да је у пи та њу фи нан -
сиј ска под ршка, об ука и др.

4. Вре ме, труд и нов ча на сре дства: при ме -
на сис те ма трош ко ва на осно ву ак тив -
нос ти за хте ва дос та нов ца, вре ме на и
уло же ног тру да за пос ле них, што за хте ва 
озбиљ но раз миш ља ње упра ве пред -
узећа пре при ме не сис те ма.
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Слика 2- Одступања трошкова по јединици производа
по ABC методу и по традиционалном методу
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5. Сис тем трош ко ва на осно ву ак тив нос ти
не доп ри но си раз јаш ња ва њу везе из ме -
ђу ак тив нос ти и за до во љства по тро ша -
ча, а по тро шач се смат ра крај њим ци -
љем и за јед нич ким фак то ром свих про -
фи табилних пред узећа.

6. При ме на сис те ма трош ко ва на осно ву
ак тив нос ти по не кад није у скла ду са не -
ким општеп рих ваћеним при нци пи ма
ра чу но во дства као што су при нцип
опрез нос ти и при нцип ве ри фи ка ци је, те
сто га пред узећа која при ме њу ју овај сис -
тем мо ра ју да диз ај ни ра ју два сис те ма,
је дан за ин тер ну упот ре бу а дру ги за ек -
стер не ко рис ни ке (фи нан сиј ски из веш -
та ји).

7. По теш коће у одређива њу гру па, по кре -
та ча и по ка за те ља трош ко ва због не по -
се до ва ња одго ва ра јућег со фтве ра за
при ме ну сис те ма. Активности су углав -
ном де фи ни са не пре ма општим кон цеп -
ти ма, где је ак тив ност скуп трош ко ва на
ни воу пред узећа, што не об ез беђује де -
таљ не под ат ке о трош ко ви ма по је ди -
нач не ак тив нос ти.

8. Нес прем ност за пос ле них и ме наџ мен та
на про ме не: при ме на овог сис те ма ће се
су о чи ти са не дос тат ком мо ти ва за пос ле -

них да за ме не тра ди ци о нал ни сис тем
об ра чу на сис те мом трош ко ва који је за -
сно ван на ак тив нос ти ма. Шта ви ше, при -
држа ваће се тра ди ци о нал ног сис те ма
због лакоће ње го ве при ме не и стра ха да
неће раз уме ти сис тем трош ко ва за сно -
ван на ак тив нос ти ма. 

Зак љу чак

Тра ди ци о нал не тех ни ке об ра чу на ва ња
трош ко ва због сво је не флек си бил нос ти не иду у
ко рак са про ме ном по слов ног окру же ња и чес то
пред став ља ју пре пре ке за ефи кас но управ ља ње
трош ко ви ма и до но ше ње пра вих по слов них
одлу ка. За раз ли ку од њих, об ра чун трош ко ва по
ак тив нос ти ма пре об ли ку је на чин на који пред -
узеће управ ља трош ко ви ма. ABC пред став ља
сав ре ме но оруђе за управ ља ње сло же ним опе ра -
ци ја ма по сло ва ња пу тем де таљ ног ана ли зи ра ња
и оце њи ва ња ак тив нос ти. У осно ви ових про це -
ду ра је ало ци ра ње општих трошкова на објекте
трошкова на начин који је конзистентан са
принципом узрок-последица. 

Сис тем трош ко ва на осно ву ак тив нос ти об -
ез беђује пред узећу и ин фор ма ци је које нису фи -
нан сиј ске при ро де а ко рис не су ради унап -
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Извор: При ла гођено пре ма Барч, Ј., (1994) стр. 500.



ређива ња унут раш њих про це са и оства ри ва ња
за до во љства упра ве и кли је на та. При ме на сис те -
ма трош ко ва за сно ва ног на ак тив нос ти ма
повећава кон ку рен тност међу пред узећима тако 
што пред узеће сма њу је ак тив нос ти које не доп -
ри но се вред нос ти про из во да, а фо ку си ра се на
ак тив нос ти које доп ри но се вред нос ти. При ме на
овог сис те ма до во ди до по бољ ша ња функ ци је
пла ни ра ња и кон тро ле, као и до побољшања
учинка ефикасности управе, прилагођавања
потрошње и дугорочне политике цена. 

Већа пре циз ност при одме ра ва њу по ка за те -
ља трош ко ва ак тив нос ти по ма же ме на џе ри ма да 
по бољ ша ју про из вод, вред ност про це са, до но -
ше ње одлу ка и бољу кон тро лу трош ко ва. ABC
ме то да об ез беђује ин ди ка то ре који по ма жу да се
одре ди зна чај ак тив нос ти из ра жен у виду трош -
ко ва, и омо гућава упра ви да до не се одлу ке које
се тичу распоређивања ресурса ка циљевима
сваке активности. 

Не оп ход но је про наћи од нос узроч нос ти
између трош ко ва који се ало ци ра ју и но си ла ца
трош ко ва. При кван ти фи ко ва њу тих од но са на -
ла зе се кри те ри ју ми за ало ка ци ју општих трош -
ко ва по при нци пу да сва ки но си лац трош ко ва
сно си само трош ко ве који су на ста ли или тре ба
да на ста ну при ње го вој про из вод њи и про да ји.
За до во ље ње при нци па узроч нос ти услов ље но је
при клад ношћу при ме ње них кљу че ва као кри те -
ри ју ма ало ка ци је. Од њи хо вог пра вил ног из бо ра
за ви си тач ност кал ку ла ци је цене кош та ња, ре ал -
ност пе ри о дич ног ре зул та та, по узда ност избора
пословног опредељења и делотворност система
планирања и контроле пословних остварења. 

Предности методе обрачуна трошкова по
активностима огледају се у пружању поузданих
информација о трошковима производа, олак ша -
ва њу елиминисања активности које не додају
вред ност, подстицању сталног унапређења, уна -
пре ђивању ефикасности буџетирања и контроле
и пружању адекватних информација за обављање 
управљачких активности. Предности ове методе
нарочито долазе до изражаја у предузећима која
имају високе опште фиксне трошкове, широк низ
различитих пословних де латности, широк асор -
ти м ан различитих производа и сл. 

Упра ва пред узећа до би ја ин фор ма ци је ра чу -
но во дстве не и не ра чу но во дстве не при ро де и до -
но си одлу ке на осно ву кла си фи ка ци је под а та ка
и ин фор ма ци ја. На осно ву пре циз них под а та ка и
ин фор ма ци ја које пру жа сис тем трош ко ва за сно -
ван на ак тив нос ти ма, одређује се пре циз но тро -
шак пру же не услу ге за сва ког кли јен та, па тако и
пре циз на цена пру же не услу ге по кли јен ту, чиме
се упра ви по ма же да до не се ис прав не одлу ке при 

одређива њу цена. Фор ми ра ње про дај них цена у
усло ви ма гло ба ли зо ва не кон ку рен ци је мора се
за сни ва ти на поузданом и тачном обрачуну
трошкова свих активности које утичу на висину
продајних цена.

Обра чун трош ко ва по ак тив нос ти ма није
уни вер зал но сре дство за ре ша ва ње свих пи та ња
ве за них за управ ља ње пред узећем. Проб ле ми
који пра те при ме ну овог сис те ма су број ни, по -
чев од трош ко ва ње го ве им пле мен та ци је у пред -
узећима, по себ но ма лим и сред њим, па до не дос -
тат ка свес ти упра ве и са мих ра чу но вођа о зна ча -
ју сис те ма трош ко ва за сно ва ног на ак тив нос ти.
Одређена огра ни че ња ове ме то де про ис ти чу из
сло же ног ме то до лош ког по ступ ка и зна чај них
ула га ња по треб них за диз ај ни ра ње. Успеш ност
диз ај ни ра ња и им пле мен та ци је ове ме то де за ви -
сиће, пре све га, од спрем нос ти ме наџ мен та и за -
пос ле них на за ме ну тра ди ци о нал них сис те ма
об ра чу на трош ко ва сис те мом ABC. Неизоставна
је и подршка управе за примену ABC методе било 
да је финансијске природе, подршка обуци
кадрова и др. 
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др Вла ди мир
ЊЕГОМИР*

Компа ра тивна ана ли за
трен до ва и зна ча ја

пред узет ниш тва

Ре зи ме
Пре ду зет ниш тво омо гућава ре а ли за ци ју ино ва тив них иде ја. Пре ду зет ни ци као но си о ци
пред узет нич ких под ухва та, вођени мо ти вом оства ре ња про фи та, пред став ља ју на ји но -
ва тив ни ји део јед не на ци је који по креће еко ном ски раз вој. Циљ ис тра жи ва ња спро ве де -
них у раду било је утврђива ње по зи ци је и зна ча ја пред узет ниш тва у Срби ји у поређењу са
раз ви је ним и зем ља ма у раз во ју и сти ца ње уви да у могуће прав це унап ређења пред узет -
ниш тва. Пред мет ис тра жи ва ња чини ана ли за зна ча ја пред узет ниш тва, ана ли за пред -
узет ниш тва у све ту уопште, а на ро чи то у зем ља ма Европ ске уни је и зем ља ма у раз во ју.
Ко нач но, врши се ана лиза стања и зна чаја пред узет ниш тва у Срби ји. Зак љу чу ак рада
упућује на могуће прав це унапређења.

Кључ не речи: пред узет ниш тво, зна чај, Европ ска уни ја, зем ље у раз во ју, Срби ја.

1. Увод 

Исто риј ски раз вој пред узет ниш тва по чи ње
са првим об ли ци ма људ ске ци ви ли за ци је. По -
чет ни об ли ци пред узет ниш тва ве зу ју се за трго -
ви ну и раз ме ну до ба ра, при чему се смат ра да су
се прве раз ме не до ба ра оства ри ле 17000 година
пре нове ере у Новој Гвинеји. 

Прво те о риј ско по ми ња ње пред узет ниш тва
ве зу је се за Ри ша ра Кан та љо на који је уви део да
су пред узет ни ци по је дин ци који при хва та ју ри -
зик и рас по ређују ре сур се како би ко ришћењем
рас по ло жи вих могућнос ти мак си ми зо ва ли фи -
нан сиј ски ре зул тат.1 Пре ду зет ниш тво у суш ти -

ни пред став ља иден ти фи ко ва ње могућнос ти и
ре а ли за ци ју ко рис них иде ја.2 За да ци које за хте -
ва овак во по на ша ње могу бити ис пу ње ни или
ин ди ви ду ал но или груп но и уо би ча је но за хте ва -
ју кре а тив ност, пред узим љи вост и спрем ност за
пре узи ма ње ризика.

Чи та ва ис то ри ја пред узет ниш тва ука зу је на
пер ма нен тно ис по ља ва ње укршта ња мо ти ва ци -
је, ино ва ци ја и нов ца. Ко рист, од но сно про фит је
био и остаће ве чи ти мо ти ва тор ино ва ци ја и
пред узет ниш тва. Међутим, без пред узет ниш тва, 
као што ука зу је мо у раду, не би било ни еко ном -
ског развоја. 

*) До вентм, Фа кул тет за правне и пословне студије др Лазар Вркатић, Нови Сад
1) Cantillon, R.: Essai sur la nature du commerce en gйnйral, edited and translated by Higgs, H., MacMillan, London, 1931.
2) Acs, Z.J.: “Foundations of High Impact Entrepreneurship”, Foundations and Trends in Entrepreneurship, Vol. 4, No. 6, 2008, стр. 535-620.

и Ireland, R.D. and Webb, J.W.: “A Cross-Disciplinary Exploration of Entrepreneurship Research”, Journal of Management, Vol. 33, 2007,
стр. 891–927.
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Циљ истра жи ва ња је утврђива ње по зи ци је и
зна ча ја пред узет ниш тва у Срби ји, у поређењу са
раз ви је ним и зем ља ма у раз во ју и сти ца ње уви да у
могуће прав це унап ређења пред узет ниш тва. Пред -
мет ис тра жи ва ња чини ана ли за пред узет ниш тва у
све ту уопште, а на ро чи то у зем ља ма Европ ске уни је
и зем ља ма у раз во ју. У раду је дат и пре глед зна ча ја
пред узет ниш тва уопште но. Рад је окон чан ана ли -
зом ста ња и зна ча ја пред узет ниш тва у Срби ји и за -
кључ ком о могућим прав ци ма унап ређења.

2. Зна чај пред узет ниш тва

Зна чај пред узет ниш тва за еко но ми ју и
друш тво први је по тврдио еко ном ски те о ре ти -
чар Шум пе тер још 1934. го ди не. Шум пе тер је у
свом делу Те о ри ја еко ном ског раз во ја ука зао на
то да пред узет ниш тво ства ра нове про из во де и
тех но ло ги је које по сто јеће чине за ста ре лим. С
об зи ром да су нови про из во ди и тех но ло ги је уо -
би ча је но бољи и подстичу тражњу, они подстичу 
и економску активност.

У мно гим држа ва ма се на днев ном и ме сеч ном 
ни воу осни ва хи ља де но вих пред узет нич ких
орга ни за ци ја. Пре ду зет ниш тво је кључ ни „сас то -
јак“ који омо гућава не само унап ређење на ци о -
нал них еко но ми ја већ њи хо ву транс фор ма ци ју3.
Њихо ва уло га као здра вог и ди на мич ног дела
при вре де кључ на је у усло ви ма кри зе и не за пос -
ле нос ти, с об зи ром да они до во де до повећања за -
пос ле нос ти, раз во ја ино ва ци ја, пред став ља ју зна -
ча јан из вор по рес ких при хо да и кре и ра ња со ци -
јал ног бла гос та ња и со ци јал не ко хе зи је кроз ре -
ша ва ње со ци јал них пи та ња. Осим на ци о нал ном,
они пру жа ју под ршку и ло кал ном раз во ју, као и
под ршку за успеш ни ји рад ве ли ких пред узећа. 

Мала и сред ња пред узећа чине око 90% свих
пред узећа и за пош ља ва ју између 50% и 60%
укуп не рад не сна ге у све ту4. Раз мат ра јући ис кус -
тва Орга ни за ци је ује ди ње них на ци ја за ин дус -
триј ски раз вој, Хо бохм5 на во ди сле деће спе ци -
фич нос ти доп ри но са ма лих и средњих пре д у зе -
ћа економском развоју: 
• Мала и сред ња пред узећа су рад но ин тен зив -

ни ја и више унап ређују рав но мер ни ју дис три -
бу ци ју до хот ка у од но су на ве ли ка пред узећа.
Има ју зна чај ну уло гу у ства ра њу за пос ле нос ти

и по сле дич но сма ње њу си ро маш тва, об ез -
беђива њем рад них мес та са раз умним за ра да -
ма за рад ни ке из си ро маш них домаћин ста ва и
за жене које има ју мало ал тер на тив них из во ра
при ма ња.

• Мала и сред ња пред узећа доп ри но се ефи кас -
ни јој рас по де ли ре сур са у зем ља ма у раз во ју. С
об зи ром да при ме њу ју рад но ин тен зив не про -
из вод не ме то де, она пре циз ни је усклађују
виш ко ве рад не сна ге и мањ ко ве ка пи та ла. У
сте пе ну у ко јем су ан га жо ва на у не фор мал ним
тржиш ти ма, цене фак то ра про из вод ње и са -
мих про из во да са ко ји ма се су о ча ва ју боље
одра жа ва ју друш тве не опор ту ни тет не трош -
ко ве у од но су на цене са ко ји ма се су о ча ва ју ве -
ли ка предузећа.

• Мала и сред ња пред узећа под ржа ва ју кре и ра -
ње сис тем ских про из вод них ка па ци те та. Она
по ма жу ап сор пци ју про из вод них ре сур са на
свим ни во и ма еко но ми је и доп ри но се успос -
тав ља њу ди на мич них и елас тич них еко ном -
ских сис те ма у ко ји ма су мала и сред ња пред -
узећа по ве за на са ве ли ким. Она такође на сто је
да буду ге ог раф ски дис пер зо ва ни ја у од но су
на ве ли ка пред узећа, да под ржа ва ју раз вој и
ди фу зи ју пред узет нич ког духа и веш ти на и
по ма жу ре дук ци ји еко ном ских дис па ри те та
између ру рал них и урба них области.

Пре ду зет ни ци, мала и сред ња пред узећа су
зна ча јан из вор об ез беђења рад них мес та као и до -
дат не вред нос ти. Ду го роч ни еко ном ски ефек ти
пред узет ниш тва, ма лих и сред њих пред узећа су6:
• како се повећава при ход на ка пи тал, доп ри нос

ма лих и сред њих пред узећа рас те БДП (бру то
домаћи про из вод) и за пос ле нос ти рас те;

• како се повећава при ход на ка пи тал сма њу је се 
и доп ри нос сиве еко но ми је;

• мала и сред ња пред узећа, за јед но у ‘’бе лој’’ и
‘’си вој’’ зони, доп ри но се ства ра њу око 60% до
70% БДП-а у про се ку;

• по рас том БДП-а учешће сиве еко но ми је опа да. 

3. Ком па ра тивни 
приступ предузетништву

Зна чај пред узет ниш тва у про се ку у све ту
рас те сва ке го ди не. Иако по сто је раз ли ке у сте -
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пе ну раз ви је нос ти између по је ди них зе ма ља,
пред узет ниш тво бе ле жи по раст зна ча ја због
рас та ни воа об ра зо ва ња, ни воа по слов них веш -
ти на и ре дук ци је си гур нос ти за пос ле ња. Док су
број и зна чај ма лих и сред њих пред узећа у раз ви -
је ним и зем ља ма у раз во ју рас ли за хва љу јући ре -
лак са ци ји рад ног за ко но да вства и рас ту под сти -
ца ја у тран зи ци о ним зем ља ма, у које спа да и
наша зем ља, раст бро ја и зна ча ја ма лих и сред -
њих пред узећа на стао је као ре зул тат разбијања
великих предузећа и приватизације предузећа у
државном и друштвеном власништву.

У про се ку у зем ља ма OECD-а, мала и сред ња
пред узећа пред став ља ју ве ли ку већину укуп ног
бро ја пред узећа. На и ме, 99% од укуп ног бро ја
пред узећа у зем ља ма OECD-а у про се ку су мала и
сред ња пред узећа.7 Она за пош ља ва ју око јед не
трећине укуп ног бро ја за пос ле них и доп ри но се
кре и ра њу пре ко по ло ви не укуп ног виш ка вред -
нос ти. Ови под а ци зна чај но ва ри ра ју између по -
је ди них зе ма ља. Ми ни мум доп ри но са ма лих и
сред њих пред узећа за пош ља ва њу је у Сло вач кој
(47,2%) и у Ве ли кој Бри та ни ји (49,9%), а ми ни -
мум доп ри но са у ства ра њу до дат не вред нос ти је
у Ирској (49,9%). Нај већи доп ри нос мала и сред -
ња пред узећа има ју у Грчкој, како у смис лу за пос -
ле нос ти у ин дус три ји (85,4% од укуп ног бро ја
за пос ле них) и у услу га ма (88,8% укуп ног бро ја
за пос ле них) тако и у смислу доприноса еко но ми -
ји (75,2% додатне вредности у економији Грчке
стварају мала и средња предузећа). 

Са мо за пош ља ва ње је по пу лар ни је међу ста -
нов ни ци ма зе ма ља ван ев роп ског кон ти нен та.
На и ме, ре ла тив на већина ис пи та ни ка у зем ља ма
из ван ЕУ које об ухва та ју Еу ро ба ро ме тар ис тра -
жи ва ња даје пред ност са мо за пош ља ва њу у од -
но су на стал но за пос ле ње код по сло дав ца, за раз -
ли ку од ис пи та ни ка у ЕУ који већу пред ност дају
ре дов ном за пос ле њу код по сло дав ца. По себ но
зна чај ну пред ност са мо за пос ле њу дају ста нов -
ни ци Тур ске (82% ис пи та ни ка) и Бра зи ла (63%
ис пи та ни ка).8 Проб лем се јав ља у из вод љи вос ти
пред узет ниш тва и са мо за пош ља ва ња и у ЕУ и у
зем ља ма из ван ЕУ. На и ме, ре зул та ти сту ди је ука -
зу ју да већина ис пи та ни ка смат ра да са мо за пош -
ља ва ње није из вод љи во за њих, уз из узе так Бра -
зи ла и Кине.9

Сту ди ја Global Entrepreneurship Monitor ана -
ли зи ра ла је суб јек тив не осећаје бла гос та ња код

пред узет ни ка у свим ре ги о ни ма све та. Ово ис -
тра жи ва ње ука зу је на то да пред узет ни ци има ју
већи суб јек тив ни осећај бла гос та ња у од но су на
по је дин це који нису укљу че ни у про цес осни ва -
ња по слов них под ухва та, влас ниш тва или ме -
наџ мен та по сло ва њем10. Иако су ови ре зул та ти
ис тра жи вач ки, они ини ци јал но до ка зу ју да је
укљу чи ва ње у пред узет нич ке ак тив нос ти по ве -
за но са ви шим ни во и ма суб јек тив ног бла гос та -
ња. Међутим, ре зул та ти у вези са суб јек тив ним
бла гос та њем ва ри ра ју између ре ги о на. У зем ља -
ма под са хар ске Африке пред узет ни ци има ју на -
јни же ни вое суб јек тив ног осећаја бла гос та ња а
на јви ше у зем ља ма Се вер не и Јужне Америке.
Дак ле, у зем ља ма у ко ји ма пред узет ниш тво
пред став ља не опход ност, с об зи ром да пред -
узет ни ци не ма ју дру гих могућнос ти за рад, нижи 
је сте пен суб јек тив ног осећаја благостања у од -
но су на земље у којима предузетништво настаје
као резултат слободног избора, односно као
последица постојања могућности на тржишту.

Пос то је и ге ог раф ске раз ли ке у све ту у вези са
ста во ви ма о пер ци пи ра ним могућнос ти ма за по чи -
ња ња по сло ва ња и пер ци пи ра ним веш ти на ма по -
треб ним за за по чи ња ње по сло ва ња. Око 69% ис пи -
та ни ка у зем ља ма под са хар ске Африке у про се ку
увиђа доб ре могућнос ти за за по чи ња ње по сла.
Такође, у овим зем ља ма око 74% ис пи та ни ка је уве -
ре но да има по треб не веш ти не за за по чи ња ње по -
сло ва ња, а само мали број (24%) осећа стреп њу од
по тен ци јал ног не успе ха. У овим зем ља ма око 47%
пла ни ра да за поч не со пстве ни по сао. У зем ља ма ЕУ
ста во ви се зна чај но раз ли ку ју. Ста во ви о пер ци пи -
ра ним могућнос ти ма и веш ти на ма из ра зи то су по -
зи тив ни у Фин ској, Швед ској и Нор веш кој, а мање у
Грчкој и Шпа ни ји. Иако по сто ја ње раз ли ка у ста во -
ви ма о де тер ми нан та ма пред узет ниш тва у зем ља -
ма раз ли чи тог сте пе на раз ви је нос ти може во ди ти
за кључ ку да ста во ви о пер ци пи ра ним могућнос ти -
ма и веш ти на ма за за по чи ња ње по сла опа да ју уз по -
раст еко ном ске раз ви је нос ти, под а ци ука зу ју да и у
зем ља ма ис тог ни воа еко ном ске раз ви је нос ти по -
сто је раз ли ке. На при мер, у зем ља ма Јужне Америке
знат но су виши ста во ви у од но су на могућнос ти и
рас по ло жи ве веш ти не у од но су на зем ље Источ не
Евро пе. Еви ден тно је да, по ред ге ог раф ских и еко -
ном ских, на ста во ве о могућнос ти ма и веш ти на ма
за за по чи ња ње по сло ва ња ути чу и кул тур ни и
друш тве ни фак то ри.
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Учешће одрас ле по пу ла ци је у за по чи ња њу
со пстве ног по сло ва ња, као и оних који су за по че -
ли со пстве но по сло ва ње које није ста ро више од
3 и по го ди не, ва ри ра ге ог раф ски и у за вис нос ти
од еко ном ске раз ви је нос ти. У зем ља ма са ни жим
ни во ом бру то домаћег про из во да (БДП) већи је
удео одрас ле по пу ла ци је који има со пстве но по -
сло ва ње у од но су на зем ље са ви шим ни во ом
БДП-а. У по је ди ним еко но ми ја ма са из ра зи то ви -
со ким ни во и ма БДП-а, међутим, по сто је дру га -
чи ји по ка за те љи уде ла одрас ле по пу ла ци је у ра -
ним фа за ма пред узет ниш тва. У Евро пи је удео
по пу ла ци је у ра ним фа за ма пред узет ниш тва
нижи у од но су на зем ље Јужне Америке, док је у
САД међу на јви шим на све ту. Од раз ви је них зе -
ма ља, на јни жи удео по пу ла ци је у ра ним фа за ма
пред узет ниш тва је у Ита ли ји (3,4%) и Јапа ну
(3,7%). Нај већи удео у одрас лој по пу ла ци ји у ра -
ним фа за ма пред узет ниш тва има старосна група 
између 25 и 34 година. Учешће жена у пре д узет -
ниш тву разликује се од земље до земље, у
зависности од културолошких фактора.

4. По зи ци ја и зна чај пред узет ниш тва у
зем ља ма Европ ске уни је

Европ ска уни ја је на јраз ви је ни ја ре ги ја на све -
ту, тре нут но и ис то риј ски гле да но. Има јући то у
виду, пи та ње раз ви је нос ти пред узет ниш тва и
спе ци фич нос ти раз во ја бит но је за раз уме ва ње
кључ них фак то ра раз во ја пред узет ниш тва и еко -
ном ског раз во ја. Пре ду зет ниш тво омо гућава на -
ци о нал ним еко но ми ја ма ЕУ да буду кон ку рен -
тни је и ино ва тив ни је11. Нова пред узећа, по себ но
мала и сред ња пред узећа, пред став ља ју на јзна чај -
ни ји из вор за пос ле нос ти. У ЕУ мала и сред ња
пред узећа омо гућава ју от ва ра ње око 4 ми ли о на
но вих рад них мес та сва ке го ди не. На ни воу ЕУ
мала и сред ња пред узећа у про се ку учес тву ју са
99,8% у укуп ном бро ју пред узећа, за пош ља ва јући
66,9% укуп ног бро ја за пос ле них и у про се ку ства -
ра ју 58,1% до дат не вред нос ти за еко но ми ју12.

На ни воу ЕУ по сто је раз ли ке у сте пе ну раз во -
ја пред узет ниш тва између зе ма ља чла ни ца.
Иако су мала и сред ња пред узећа у про се ку зна -
чај на, уочен је тренд опа да ња пред узет нич ких
ак тив нос ти. На и ме, пред узет ни ци у ЕУ се у про -
се ку на ла зе у ре ла тив но теш ким усло ви ма за
раз вој пред узет ниш тва, с об зи ром да фор мал но
об ра зо ва ње не даје осно ве за раз вој пред узет -
ниш тва, по сто ји от е жан при ступ из во ри ма фи -
нан си ра ња, како тра ди ци о нал ним кре ди ти ма,
тако и ин вес ти то ри ма на фи нан сиј ском тржиш -
ту, по сто је теш коће у транс фе ри са њу по сло ва -
ња, по сто ји опас ност од сан кци ја у слу ча ју не -
успе ха и огра ни ча ва јуће ад ми нис тра тив не про -
це ду ре13. Прив лач ност са мо за пош ља ва ња ва ри -
ра од 58% ста нов ниш тва за ин те ре со ва них за са -
мо за пош ља ва ње у Лит ва ни ји до 22% у Швед -
ској14. Такође, ва ри ра ју и ста во ви о из вод љи вос -
ти са мо за пош ља ва ња, од 51% ста нов ниш тва у
Ле то ни ји до 19% у Чеш кој15.

Тра ди ци о нал но на јраз ви је ни је пред узет -
ниш тво је у Ита ли ји. На и ме, ита ли јан ска при вре -
да за сно ва на је на ма лим и сред њим пред -
узећима која, пре ма под а ци ма из 2013. го ди не,
чине око 99,9% укуп ног бро ја пред узећа. У Ита -
ли ји је 2013. го ди не по сло ва ло више од 3,7 ми ли -
о на ма лих и сред њих пред узећа. Она су за пош ља -
ва ла око 11,5 ми ли о на рад ни ка и оства ри ва ла су
око 459 ми ли јар ди евра. Су мар но, мала и сред ња
пред узећа у Ита ли ји за пош ља ва ла су око 79,6%
рад ни ка у не фи нан сиј ском сек то ру и оства ру ју
око 69,5% БДП-а16.

У Не мач кој је у 2013. го ди ни по сло ва ло више
од 2,2 ми ли о на ма лих и сред њих пред узећа која
су за пош ља ва ла 16,7 ми ли о на људи и оства ри ва -
ла 792 ми ли јар де евра, од но сно 54,4% укуп не
еко ном ске вред нос ти. Мала и сред ња пред узећа
чи ни ла су 99,5% укуп ног бро ја пред узећа у Не -
мач кој, а за пош ља ва ла су 62,7% укуп не рад не
сна ге у не фи нан сиј ском сек то ру17 .

У Фран цус кој се такође раз ви ја ло пред узет -
ниш тво, али у ма њој мери у од но су на Ита ли ју и
Не мач ку. На и ме, у 2013. го ди ни у Фран цус кој је
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по сло ва ло око 2,6 ми ли о на ма лих и сред њих
пред узећа која су за пош ља ва ла око 9,5 ми ли о на
људи и чи ни ла око 99,8% учешћа у укуп ном бро -
ју пред узећа. Мала и сред ња пред узећа доп ри не -
ла су ства ра њу око 58,7% еко ном ске вред нос ти и 
око 63% за пос ле нос ти у не фи нан сиј ском сек то -
ру18.

У Ве ли кој Бри та ни ји је у 2013. го ди ни по сло -
ва ло више од 1,72 ми ли о на ма лих и сред њих
пред узећа која су за пош ља ва ла 9,5 ми ли о на
људи и ре а ли зо ва ла 531 ми ли јар ду евра до дат не 
вред нос ти за еко но ми ју. Мала и сред ња пред -
узећа у Ве ли кој Бри та ни ји пред став ља ла су
99,7% укуп ног бро ја пред узећа, за пош ља ва ла су
53,3% за пос ле них и ство ри ла су 51% до дат не
еко ном ске вред нос ти за еко но ми ју19.

У Шпа ни ји је у 2013. го ди ни по сло ва ло више
од 2,25 ми ли о на ма лих и сред њих пред узећа која
су за пош ља ва ла око 7,6 ми ли о на људи и оства -
ри ла око 282 ми ли јар де евра до дат не вред нос ти
за еко но ми ју. Учешће ма лих и сред њих пред -
узећа у укуп ном бро ју пред узећа из но сио је
99,9%. Мала и сред ња пред узећа су за пош ља ва ла 
око 73,4% људи за пос ле них у при ват ном не фи -
нан сиј ском сек то ру и ство ри ла око 64,2% до дат -
не еко ном ске вред нос ти.20

Европ ска комисија је по чет ком XXI века за кљу -
чи ла да по ли ти ка Европ ске уни је не де лу ју под сти -
цај но на раз вој пред узет ниш тва, већ де лу ју по ма ло
„успав љу јуће” на ино ва тив ност, кре а тив ност и
пред узим љи вост. ЕУ је по че ла зна чај но да за оста је
по пла ну раз во ја но вих по сло ва, по себ но у до ме ну
при ме не зна ња и тех но ло ги ја. Има јући у виду на за -
оста ја ње у од но су на дру ге зем ље раз ви је ног све та у 
до ме ну пред узет ниш тва и ино ва ци ја, а ис тов ре ме -
но раз уме ва јући зна чај пред узет ниш тва, у зем ља ма 
ЕУ пред узе те су број не ини ци ја ти ве на на ци о нал -
ним, као и на ни воу ЕУ. На ни воу ЕУ пред узе ти су
сле дећи ко ра ци:
• Веће Евро пе је 2000. го ди не у Ли са бо ну по ста -

ви ло ци ље ве које је по треб но оства ри ти како
би ЕУ по ста ла на јкон ку рен тни ја и ди на мич ни -
ја еко но ми ја ба зи ра на на зна њу до 2010. го ди -

не. Ови ци ље ви од но си ли су се на за пос ле ност,
при вред не ре фор ме и со ци јал ну ко хе зи ју.

• Веће Евро пе је у јуну 2000. го ди не усво ји ло По ве -
љу о ма лим пред узећима21 ко јом се ма лим пред -
узећима пре по ру чу је ко ришћење свих пред нос ти 
које нуди при вре да уте ме ље на на зна њу.

• Европ ска ко ми си ја је 2003. го ди не пре зен то -
ва ла Зе ле ну књи гу о пред узет ниш тву22 са ци -
љем под ршке ли са бон ским ци ље ви ма. Овим
до ку мен том на јпре се даје де фи ни ци ја и де фи -
ни ше зна чај пред узет ниш тва у ЕУ. Ана ли зи -
рају се усло ви по треб ни за под ршку start-up
(пред узећима која за по чи њу по сло ва ње) и
усме ра ва ју пред узећа у прав цу рас та. Такође,
пре зен то ва ни су број ни при ме ри на јбо љих
прак си и на чи на под сти ца ња пред узет ниш тва
у зем ља ма чла ни ца ма. 

• Европ ска ко ми си ја 2008. го ди не усва ја За кон о
ма лој при вре ди23 који одра жа ва по ли тич ку
вољу пре поз на ва ња цен трал не уло ге ма лих и
сред њих пред узећа у еко но ми ји Европ ске уни -
је и по први пут се успос тав ља на ни воу ЕУ све -
о бух ва тан оквир по ли ти ке ЕУ и зе ма ља чла ни -
ца који се од но си на мала и сред ња пред узећа.
Циљ ове ре гу ла ти ве је пру жа ње под ршке раз -
во ју ма лих и сред њих пред узећа. Реч је о пред -
узећима која за пош ља ва ју до 250 за пос ле них и 
чине 90% укуп ног бро ја пред узећа у ЕУ.

• Европ ска ко ми си ја је 2010. го ди не усво ји ла стра -
те ги ју за па ме тан, одржи ви и ин клу зив ни раст
под на зи вом „Евро па 2020”24. Ова стра те ги ја за -
ме ни ла је пре тход ну стра те ги ју усво је ну 2000. го -
ди не у Ли са бо ну. Реч је о стра те ги ји раз во ја у ЕУ
до 2020. го ди не при чему је кључ но на сто ја ње ове 
стра те ги је да ЕУ по ста не па мет ни ја, одржи ви ја и
ин клу зив ни ја еко но ми ја. Циљ је да се об ез бе ди
ви сок ниво за пос ле нос ти, про дук тив нос ти и со -
ци јал не ко хе зи је. У том смис лу по сто ји пет кључ -
них об лас ти у ко ји ма тре ба оства ри ти на пре дак:
1) за пош ља ва ње, 2) ино ва ци је, 3) об ра зо ва ње, 4)
со ци јал на ин клу зи ја и 5) об ез беђење енер ги је и
за шти та кли ме. Дак ле, суш тин ски се на ни воу ЕУ
но вом стра те ги јом жели оства ри ти под ршка раз -
во ју еко но ми ји за сно ва ној на зна њу која ће об ез -
бе ди ти одржи вост ре сур са и ново за пош ља ва ње.
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18) Исто.
19) Исто.
20) Исто.
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25.6.2008.

24) Europe 2020: A strategy for smart, sustainable and inclusive growth, Communication from the Commission, European Commission,
COM (2010) 2020 final, Brussels, 3.3.2010.



• Европ ска ко ми си ја 2012. го ди не усва ја
Акциони план за пред узет ниш тво 202025. Овај
ак ци о ни план је план за одлуч ну ак ци ју за осло -
бађање пред узет нич ког по тен ци ја ла у зем ља -
ма ЕУ, укла ња ње ба ри је ра и ре во лу ци о ни са ње
кул ту ре пред узет ниш тва у Евро пи. Акциони
план за сни ва се на три сту ба: 1) пред узет нич кој 
еду ка ци ји и об уци, 2) кре и ра њу окру же ња у
коме пред узет ни ци могу да рас ту и 3) раз ви ја -
ње узо ра и до пи ра ње до по себ них гру па чији
пред узет нич ки по тен ци јал није ис ко ришћен у
одго ва ра јућој мери или који нису по тпо мог ну -
ти тра ди ци о нал ном под ршком по сло ва њу. 

Има јући у виду кључ ни зна чај За ко на о ма лој
при вре ди за даљи раз вој пред узет ниш тва у ЕУ,
које има ју суш тин ски зна чај за ства ра ње до дат -
не вред нос ти на ни воу ЕУ и ства ра ње рав ноп рав -
нос ти сек то ра ма лих и сред њих пред узећа у ЕУ, а
који ће по тен ци јал но ути ца ти и на раз вој пред -
узет ниш тва у Срби ји, на во ди мо 10 за по вес ти за
раз вој сек то ра ма лих и сред њих предузећа које
су наведене у поглављу 4. овог закона:
1. Ство ри ти окру же ње - за кон ске пред -

усло ве у ко ји ма пред узет ни ци, по ро дич -
не фир ме, мик ро, мала и сред ња пред -
узећа могу на пре до ва ти и у ко ји ма се
пред узет ниш тво на грађује.

2. Обез бе ди ти да час ни пред узет ни ци који
су бан кро ти ра ли брзо до би ју нову при -
ли ку за по нов ни биз нис -,,дру гу шан су“. 

3. Кон ци пи ра ти пра ви ла и про це ду ре, до -
но си ти за ко не у скла ду са сек то ром ма -
лих и сред њих пред узећа. 

4. Држав на ад ми нис тра ци ја тра ба да буде
на услу зи сек то ру ма лих и сред њих
пред узећа и да омо гућава јед нос тав не
про це ду ре.

5. Олак ша ти учешће сек то ра ма лих и сред њих 
пред узећа у јав ним на бав ка ма и боље
могућнос ти за држав ну помоћ овог сек то ра.

6. Олак ша ти при ступ сек то ра ма лих и
сред њих пред узећа фи нан сиј ским ин -
сти ту ци ја ма и ре гу ли са ње за ко но дав -
ног окру же ња у плаћању ко мер ци јал них 
транс акција у року не ду жем од 30 дана.

7. Помоћ сек то ру ма лих и сред њих пред -
узећа како би мак си мал но ис ко рис тио
је ди нстве но тржиш те ЕУ.

8. Про мо ви са ње свих веш ти на и ино ва ци ја
сек то ра ма лих и сред њих пред узећа са
при ме ри ма доб ре прак се.

9. Омо гућити сек то ру ма лих и сред њих
пред узећа да све еко лош ке из а зо ве пре -
тво ри у по слов не при ли ке за по сло ва ње.

10. Под ржа ти сек тор ма лих и сред њих пред -
узећа да ис ко рис ти раст тржиш та ЕУ, као
и да шири по сло ва ње на дру га тр жиш та.

5. По зи ци ја и зна чај пред узет ниш тва у
зем ља ма у раз во ју

У пе ри о ду по сле Дру гог свет ског рата увиђа се
по тре ба за раз во јем пред узет ниш тва у зем ља ма у
раз во ју, с об зи ром да је основ на пре тпос тав ка да
нема еко ном ског раз во ја без пред узет ни ка који
тра га ју за но вим иде ја ма и који су спрем ни да пре -
узму ри зик са ци љем ре а ли за ци је но вих иде ја26.
Инте рес опа да то ком се дам де се тих го ди на два де -
се тог века, с об зи ром да се смат ра да је про блем
пред узет ниш тва у зем ља ма у раз во ју ре шен.
Међутим, успо ре ни раст, ви со ке сто пе рас та по пу -
ла ци је, ши ро ко рас прос тра ње ни не успе си држав -
них пред узећа, огра ни че ње за пош ља ва ња у јав ном 
сек то ру и ши ре ње ве ро ва ња у сло бод но тржиш те
по нов но је ак ти ви ра ло ин те ре со ва ње у про мо ви -
са ње пред узет ниш тва у зем ља ма у раз во ју27.

Иако по сто је по ле ми ке у вези са раз ви је -
ношћу пред узет ниш тва у зем ља ма у раз во ју, на -
ро чи то у зем ља ма у тран зи ци ји, у про се ку по -
смат ра но, зем ље у раз во ју има ју зна чај но више
сто пе са мо за пош ља ва ња у од но су на раз ви је не
зем ље. Раз ло зи за ре ла тив но више сто пе пред -
узет ниш тва са ци љем са мо за пош ља ва ња су28: 1)
ви со ко учешће по љоп рив ред не про из вод ње као
и уде ла по пу ла ци је ан га жо ва ног у по љоп рив ре -
ди у ко јој пре овлађује са мо за пош ља ва ње, 2) на -
јвећи део ан га жо ва ња у урба ним ло ка ци ја ма у
зем ља ма у раз во ју, на јма ње јед на пе ти на29, за -
пос ле на је у не кој врсти не фор мал ног са мо за пос -
ле ња и 3) високе стопе самозапослења могу
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представљати и одраз ограничене развијености
формалне економије и финансијских тржишта. 

У еко но ми ја ма у тран зи ци ји, прве нстве но у
зем ља ма Источ не Евро пе које су про шле или још
увек има ју ре лик те про це са тран зи ци је друш тве -
но-еко ном ског сис те ма, пред узет ниш тво има спе -
ци фич не ка рак те рис ти ке и ис по ља ва ња, одра жа -
ва јући спе ци фич не ек стер не усло ве и шири друш -
тве ни кон текст30. То укљу чу је фор ме са мо за пош -
ља ва ња и хо но рар ног пред узет ниш тва31, при чему
са мо за пош ља ва ње може об ез бе ди ти сре дства за
со пстве ну под ршку они ма који су из гу би ли по сао
кроз про це се рес трук ту и ра ња или они ма који
нису у могућнос ти да про нађу за пос ле ње. Дру ге
фор ме пред узет ниш тва у еко но ми ја ма у тран зи -
ци ји ва ри ра ју од пред узећа која су осно ва ли пар -
тиј ски функ ци о не ри са доб рим ве за ма и ди рек то -
ри бив ших држав них и друш тве них пред узећа ко -
рис тећи при ви ле ги је у оства ри ва њу ко рис ти од
при ва ти за ци је по сло ва ња или успос тав ља ња но -
вих пред узећа, до раз ли чи тих врста фор мал них и
не фор мал них мик ро пред узећа и ма лих пред узет -
нич ких ак тив нос ти, које уо би ча је но укљу чу ју раз -
ли чи те чла но ве домаћинства ан га жо ва не на
плаћеној или не плаћеној осно ви32.

Смат ра се да еко но ми је Источ не Евро пе, ба -
зи ра не на цен трал ном план ском управ ља њу
при вре дом, спа да ле у из узет но не при ја тељ ска
окру же ња за раз вој пред узет ниш тва и са мо за -
пош ља ва ња33. У овим еко но ми ја ма, на ни воу
држа ве утврђива не су фик сне цене и пла те,
увођене су рес трик ци је на ан га жо ва ње рад ни ка
и при бав ља ње ка пи та ла и успос тав ља ни су го то -
во кон фис ка ци о ни по ре зи на ин ди ви ду ал на
пред узет нич ка пред узећа. Међутим, ис тра жи ва -
ња по тврђују да не по сто ји не дос та так по тен ци -
јал них пред узет ни ка у тран зи ци о ним еко но ми -
ја ма34. У овим зем ља ма не по сто ји не дос та так
пред узет ниш тва с об зи ром на то да, умес то тра -

ди ци о нал ног де тер ми ни са ња, у зем ља ма у тран -
зи ци ји под пред узет ниш твом не тре ба не опход -
но по смат ра ти само пред узет ниш тво у фор мал -
ној еко но ми ји већ и у не фор мал ној еко но ми ји,
где у овим зем ља ма пред узет ни ци сти чу фи нан -
сиј ска сре дства за по кре та ње пред узет нич ких
под ухва та у фор мал ној еко но ми ји35.

Зах ва љу јући про ме ње ним окол нос ти ма и
ство ре ним могућнос ти ма раз во ја пред узет ниш -
тва у зем ља ма Источ не Евро пе то ком де ве де се -
тих го ди на два де се тог века до ла зи до ес ка ла ци је
бро ја пред узет нич ких пред узећа. Уку пан бро ја
пред узет нич ки вођених пред узећа при бли жио се
бро ју у зем ља ма За пад не Евро пе за хва љу јући: 1)
лик ви да ци ји вер ти кал но ин тег ри са них држав -
них пред узећа и ства ра њу тржиш них ниша, 2)
при ва ти за ци ја ма, које су осло бо ди ле фик сни и
об ртни ка пи тал који је мо гао бити упот реб љен за
фи нан си ра ње пред узет ниш тва, 3) по рас ту
учешћа си вог и црног тржиш та које је на сто ја ло
да об ез бе ди не дос та так по трош них до ба ра и 4)
на стан ку по ли тич ких по сред ни ка са при сту пом
кру ци јал ним про из вод ним ин пу ти ма36. 

Истра жи ва ња на гла ша ва ју сле дећа огра ни -
че ња у раз во ју пред узет ниш тва у тран зи ци о ним
зем ља ма на која тре ба ути ца ти37:
• По је дин ци ма је не дос та ја ло бо га тство када је

рас ки ну то са план ском еко но ми јом с об зи ром
да су прав но били спре ча ва ни у аку му ли ра њу
имо ви не. Ова кав при ступ ре ду ко вао је пер со -
нал не фи нан си је но вих пред узећа. Проб лем је
на гла шен не дос тат ком сред ње кла се и не до -
вољ ном раз ви је ношћу фи нан сиј ских тржиш та 
која не ра до ин вес ти ра ју или по зај мљу ју сре -
дства ма лим пред узет ни ци ма. Фор мал но по -
сло ва ње је до дат но огра ни че но осла ња њем на
раз но врсна не фор мал на пра ви ла и по на ша ња
која су ре ликт ко му нис тич ке прошлости.
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• Ве ли ка еко ном ска не из вес ност узро ко ва на је
ве ли ким рес трук ту и ра њи ма чи та вих ин дус -
три ја ис тов ре ме но и текућим де ба лан си ма по -
ну де и траж ње. Ре це си о ни и ин фла ци о ни усло -
ви у ра ним го ди на ма тран зи ци је огра ни чи ли
су ку по ви ну ак ци ја но вих при ва ти зо ва них
ком па ни ја за већину грађана и до ве ли до ха о -
тич ног по слов ног окру же ња које је под сти ца -
ло ко руп ци ју и кри ми нал не ак тив нос ти. 

• Пос то ја ње сла бих и крхких ин сти ту ци ја ре зул -
ти ра ло је у не рав но мер ном, ду гот рај ном и про -
из вољ ном при ме ном про пи са и уго во ра, што је
ство ри ло по год но тло за орга ни зо ва ну ко руп -
ци ју. Пре ду зет ни ци у овим еко но ми ја ма и даље
су осет љи ви на ути цај ко руп ци је, с об зи ром да се 
не могу осло ни ти на имо вин ска пра ва сад ржа на
у вла да ви ни пра ва и уо би ча је но им не дос та је
пре го ва рач ка сна га про тив моћних га нгсте ра
ка пи та лис та и њи хо ве јав не би рок ра ти је.

• Пос то ја ње не га тив них друш тве них ста во ва у од -
но су на при ват но по сло ва ње и пред узет ниш тво. 

6. Ка рак те рис ти ке и зна чај
пред узет ниш тва у Срби ји

Исто ри ја раз во ја пред узет ниш тва у Ре пуб -
ли ци Срби ји ре ла тив но је крат ка и без кон ти ну -
и те та. На кон по чет них про це са раз во ја у првој
по ло ви ни 20. века, пре овла да ва њем со ци ја лиз -
ма за устав љен је даљи на пре дак. Наг ла ша ва мо
да је и у току пе ри о да со ци ја лиз ма по сто ја ло
пред узет ниш тво, углав ном са мос тал них за нат -
ли ја, али није био раз ви јан пред узет нич ки дух
као и у другим земљама са планским усмерењем
економије. 

Број за пос ле них у Срби ји тре нут но из но си
1,73 ми ли о на, што чини 23,7% укуп ног ста нов -
ниш тва. Ви со ка сто па не за пос ле нос ти с јед не
стра не по кре тач је пред узет ниш тва, с об зи ром
да је дан број не за пос ле них лица из лаз про на ла -
зи у за по чи ња њу со пстве них пред узет нич ких
под ухва та, а с дру ге стра не коч ни чар раз во ја
пред узет ниш тва, због ни ске ку пов не моћи ста -
нов ниш тва. На огра ни ча ва јуће усло ве за раз вој
пред узет ниш тва ука зу је и Ле га тум ин декс про -
спе ри те та38 који по ка зу је да је пре ма усло ви ма за 
раз вој пред узет ниш тва Срби ја на 77. месту у
свету, при чему су услови се погоршали у односу
на претходне две године. 

Крајем 2013. го ди не број пред узет ни ка, влас -
ни ка са мос тал них рад њи, из но сио је 212.062 (а са
за јед нич ким – ортач ким пред узет нич ким рад ња -
ма 212.403). Број пред узет ни ка по врста ма и об ли -
ци ма орга ни зо ва ња пред став љен је Та бе лом 1.

Та бе ла 1 - Број пред узет ни ка по об ли ци ма
орга ни зо ва ња у Срби ји (31.12.2013)

Укуп но Са мос тал не 
рад ње

Ортач ке
рад ње

Ре пуб ли ка Срби ја 212403 212062 341

Срби ја - се вер 111007 110826 181

Срби ја - југ 101396 101236 160

Извор: Ста тис тич ки го диш њак Ре пуб ли ке Срби је,
Струк тур не по слов не ста тис ти ке, Ре пуб лич ки
за вод за ста тис ти ку, Бе ог рад, 2014, стр. 202.

Та бе лом 2 пред став љен је број пред узет ни ка 
по сек то ри ма де лат нос ти. Увиђа се да нису све
де лат нос ти под јед на ко раз ви је не. При мет на је
ап со лут на до ми на ци ја пред узет ни ка у трго ви ни
и прерађивачкој индустрији.
Та бе ла 2 - Број пред узет ни ка по сек то ри ма 

де лат нос ти у Срби ји (31. де цем бар 2013)

Укуп но 212.403
По љоп рив ре да, шу ма рство и ри ба рство 2.367
Вађење руда и ка ме на 102
Пре рађивач ка ин дус три ја 33.490
Снаб де ва ње елек трич ном енер ги јом и га сом 40
Снаб де ва ње во дом, управ ља ње от па дом 414
Грађеви на рство 18.347
Трго ви на на ве ли ко и мало, по прав ка мо -
тор них воз и ла 57.743

Са об раћај и скла диш те ње 25.849
Услу ге смеш та ја и ис хра не 19.114
Инфро ми са ње и ко му ни ка ци је 5.062
Фи нан сиј ске де лат нос ти, оси гу ра ње 1.731

Пос ло ва ње не крет ни на ма 838
Струч не, на учне и тех нич ке де лат нос ти 17.212
Административне и помоћне услуж не де -
лат нос ти 5.677

Држав на упра ва, одбра на и об а вез но со -
ци јал но оси гу ра ње 1

Обра зо ва ње 1.205
Здра встве на и со ци јал на рек ре а ци ја 4.036
Умет ност, за ба ва и рек ре а ци ја 1.955

Оста ле услуж не де лат нос ти 17.219
Домаћинства која про из во де робу и услу ге
за со пстве не по тре бе 1

Извор: Ста тис тич ки го диш њак Ре пуб ли ке Срби је,
Струк тур не по слов не ста тис ти ке, Ре пуб лич ки
за вод за ста тис ти ку, Бе ог рад, 2014, стр. 202.
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Пре ма ре зул та ти ма ан ке те Уни је по сло да ва -
ца, у ко јој је то ком по след ња че ти ри ме се ца 2012. 
го ди не учес тво ва ло 712 ис пи та ни ка у 42 гра да и
општи не, про сеч на ста рост муш ка ра ца, осни ва -
ча пред узет нич ке рад ње или ма лог пред узећа је
39, а жена 41 го ди на. Про се чан пред узет ник у
Срби ји је оже њен, отац је јед ног де те та, а пре от -
ва ра ња сво је фир ме у про се ку је за дру ге ра дио
на јма ње шест го ди на. Углав ном је об ав љао
услуж ну или неку врсту за нат ске де лат нос ти
код пре тход ног по сло дав ца или у си вој зони, а на 
трећем мес ту на ла зи се ис кус тво у по љоп рив -
ред ној про из вод њи. С об зи ром да је по љоп рив -
ред на про из вод ња у Срби ји у по сле рат ном пе ри -
о ду има ла пре овлађујуће учешће у смис лу
учешћа ста нов ниш тва, у по љоп рив ре ди је по сто -
јао на јвећи број пред узет ни ка у пе ри о ду со ци ја -
лиз ма. Свој по сао је по чео на јчешће лич ном
уштеђеви ном, по зај ми цом ро ди те ља или рођака
и при ја те ља из инос тра нства, или је до по чет ног
ка пи та ла до шао про да јом неке на слеђене не пок -
рет нос ти. Нај ви ше муш ка ра ца и жена за га зи ло је 
у воде при ват ног биз ни са да би об ез бе ди ли ег -
зис тен ци ју, а тек по том да би остварили своју
пословну замисао. Код мушкараца је на трећем
месту разлог била немогућност да пронађу посао 
код другог газде, на четвртом – жеља да раде за
себе, а не за неког другог.

Свет ска прак са је да се у мала и сред ња пред -
узећа, пред узећа за која су ка рак те рис тич не
пред узет нич ке ак тив нос ти и која су под стре ка -
чи при вред ног раз во ја и ино ва ци ја, убра ја ју сви
при вред ни суб јек ти док се у Срби ји убра ја ју само
при вред на друш тва, а не и фи зич ка лица која де -
лат ност об ав ља ју кроз са мос тал не рад ње и аген -
ци је. Успос тав ље на је фор мал на раз ли ка између
пред узет ни ка и при вред них друш та ва, због чега
у овом из ла га њу ко рис ти мо по се бан при каз за
пред узет ни ке као фи зич ка лица која се баве при -
вред ном де лат ношћу и при вред не суб јек те.
Међутим, на гла ша ва мо да је раз ли ка ис кљу чи во
прав на, те да не по сто ји суш тин ска раз ли ка у
при ме ни пред узет нич ког духа и при сту па по сло -
ва њу, због чега и јед ну и дру гу прав ну фор му об -
ав ља ња при вред не де лат нос ти сврста ва мо у до -
мен пред узет ниш тва у Србији. Такође, пре д узет -
ниш тво је у виду интерног или корпоративног
предузетништва присутно и у великим пре д у -
зећима.

Број за пос ле них у при вред ним друш тви ма
иде у при лог чи ње ни ци до ми на ци је ма лих при -
вред ни ка. Учешће при вред них друш та ва са до 10 

за пос ле них у укуп ном бро ју при вред них друш -
та ва (115.613) је у 2013. го ди ни из но си ло 88,4%.
На и ме, у струк ту ри при вред них друш та ва пре ма
ве ли чи ни пре овлађују мала при вред на друш тва, 
која у укуп ном бро ју друш та ва учес тву ју са
96,0% и за пош ља ва ју 36,0% укуп ног бро ја рад -
ни ка. Са учешћем од 1,0% у укуп ном бро ју при -
вред них друш та ва, ве ли ка друш тва за пош ља ва -
ју више од 40% укуп ног бро ја радника. Табелом 3 
је приказан број привредних друштава по броју
запослених. 

Та бе ла 3 - Прег лед бро ја при вред них 
друш та ва по бро ју за пос ле них

Опис
2013. 2012.

Број Учешће
(у %) Број Учешће

(у %)

без за пос ле них 26.248 27,9 24.991 26,8

1 за пос ле ни 22.284 23,6 21.508 23,0 

од 2 до 5 за пос ле них 26.737 28,3 27.172 29,1

од 6 до 10 за пос ле них 8.142 8,6 8.363 9,0

од 11 до 50 за пос ле них 8.351 8,9 8.697 9,3

од 51 до 250 за пос ле них 2.107 2,2 2.127 2,3

више од 250 
за пос ле них 493 0,5 511 0,5

Уку пан број при вред -
них друш та ва 94.362 100,0 93.369 100,0

Уку пан број за пос ле них 991.030 1.010.000

Извор: Са оп ште ње о по сло ва њу при вре де у Ре пуб ли ци
Срби ји у 2013. го ди ни: упо ред ни под а ци из фи -
нан сиј ских из веш та ја за 2012. и 2013. го ди ну,
Агенција за при вред не ре гис тре, Бе ог рад, јун
2014.

Анализа при вред них друш та ва из угла прав -
не фор ме, по ка зу је да су на јброј ни ја друш тва са
огра ни че ном одго вор ношћу (87760 или 93,0%)
и да она ис тов ре ме но за пош ља ва ју и на јвећи
број рад ни ка (689098 или 69,5%). Пре ма прав ној
фор ми до ми ни ра ју друш тва са огра ни че ном
одго вор ношћу, ак ци о нар ска и јав на пред узећа39. 

Скро ман раст сто пе при но са на укуп на сре -
дства у од но су на пре тход ну го ди ну био је
праћен по бољ ша њем сто пе ука маћења со пстве -
ног ка пи та ла, пре мда је она још увек не га тив на,
што је до ве ло до су жа ва ња дис ба лан са ових сто -
па. Међутим, ефи кас ност у упот ре би ка пи та ла је
изо ста ла и у 2013. го ди ни, па при вред на друш -
тва и са по зај мље ним из во ри ма фи нан си ра ња
нису успе ла да оства ре про фи та бил но по сло ва -
ње, тако да цена ових из во ра и даље не оправ да -
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39) Са оп ште ње о по сло ва њу при вре де у Ре пуб ли ци Срби ји у 2013. го ди ни: упо ред ни под а ци из фи нан сиј ских из веш та ја за 2012.
и 2013. го ди ну, Агенција за при вред не ре гис тре, Бе ог рад, јун 2014.



ва њи хо во ко ришћење. Спо соб ност при вред них
друш та ва за по кри ва ње рас хо да ка ма та у 2013.
го ди ни је оја ча на, што се ма ни фес ту је рас тућим
трен дом ра ци ја по крића ка ма та, који на кон про -
шло го диш њег трос тру ког смањења, бележи
раст са 0,39 на 1,21. Кретања наведених по ка за -
те ља пословања приказана су у Табели 4.

Та бе ла 4 - Изаб ра ни по ка за те љи по сло ва -
ња при вред них друш та ва

Опис 2013. 2012.

Сто па при но са на укуп на сре дства
(по сле опо ре зи ва ња) 0,9% 0,4%

Сто па при но са на со пстве ни ка пи тал
(по сле опо ре зи ва ња) -0,5% -1,9%

Ра цио со пстве ног ка пи та ла 36,6% 37,3%

Општи ра цио лик вид нос ти 0,89 0,95

Ра цио по крића ка ма та 1,21 0,39

Извор: Са оп ште ње о по сло ва њу при вре де у Ре пуб ли ци
Срби ји у 2013. го ди ни: упо ред ни под а ци из фи нан -
сиј ских из веш та ја за 2012. и 2013. го ди ну, Агенција 
за при вред не ре гис тре, Бе ог рад, јун 2014.

Још увек не по вољ но по слов но окру же ње доп -
ри не ло је да тен ден ци ја сма ње ња бро ја но во осно -
ва них при вред них друш та ва буде за држа на, те је
на кра ју 2013. го ди не по сло ва ло 7004 или 72 друш -
тва мање у од но су на пре тход ну го ди ну, а она чине
7,4% свих при вред них друш та ва. То ком 2013. го -
ди не на јви ше при вред них друш та ва осно ва но је у
трго ви ни на мало и ве ли ко (2593 при вред на
друш тва или 37,0%), за тим у пре рађивач кој ин -
дус три ји (925 при вред на друш тва или 13,2%) и у
струч ним, на учним, ино ва ци о ним и тех нич ким де -
лат нос ти ма (831 при вред на друш тва или 11,9%). 

Осим сма ње ња броја но во осно ва них при вред -
них суб је ка та, ве ли ки про блем пред став ља и га ше -
ње по сто јећих при вред них суб је ка та. Пре ма под а ци -
ма Прив ред не ко мо ре Срби је, то ком 2014. го ди не на
шест осно ва них пред узећа уга ше но је де сет. Основ -
ни про бле ми домаћих при вред ни ка су не лик вид -
ност, број ни држав ни на ме ти на ре пуб лич ком и ло -
кал ном ни воу, сива еко но ми ја која пред став ља не ло -
јал ну кон ку рен ци ју, с об зи ром да су пред узет ни ци у
овој зони из узе ти из плаћања по ре за и дру гих на ме -
та, као и не пре кид на оску ди ца со пстве ног и ог ра ни -
че ни при сту пи ек стер ним из во ри ма ка пи та ла.

7. Зак љу чак

Истра жи ва ња не двос мис ле но по тврђују тезу 
о зна ча ју пред узет ниш тва за еко ном ски раз вој.
На и ме, ис тра жи ва ња спро ве де на у раду ука зу ју
на знат но већу раз ви је ност пред узет ниш тва у

раз ви је ним зем ља ма, на ро чи то зем ља ма Европ -
ске уни је као што су Ита ли ја, Не мач ка и Фран цус -
ка и ре ла тив но знат но сла би је раз ви је но пред -
узет ниш тво у зем ља ма у раз во ју, на ро чи то у зем -
ља ма Источ не Евро пе, од но сно бив шим со ци ја -
лис тич ким зем ља ма. Такође, на ни воу ЕУ ана ли -
зи ра се раз ви је ност пред узет ниш тва и кон ти ну -
и ра но пред узи ма ју мере са ци љем под сти ца ња
раз во ја пред узет ниш тва. О томе све до че ак ци о -
ни пла но ви и За кон о ма лој при вре ди. У зем ља ма
у раз во ју које су има ле цен трал но и план ско
управ ља ње при вред ном окру же ње за раз вој
пред узет ниш тва било је изузетно не при ја тељ -
ско. Предузетништво се у овим земљама јавља у
транзиционом периоду, али првенствено у
неформалној или сивој економији. 

Исто риј ски раз вој пред узет ниш тва у Срби ји
сле дио је суд би ну пред узет ниш ва ка рак те рис -
тич ну за план ске еко но ми је. Од де ве де се тих го -
ди на по чи ње по сте пе ни раз вој пред узет ниш тва
али спу тан мак ро е ко ном ским окол нос ти ма. Кра -
јем 2013. го ди не по сто ја ло је 212.403 пред узет ни -
ка. Про се чан пред узет ник у Срби ји је оже њен,
отац је јед ног де те та, а пре от ва ра ња сво је фир ме
у про се ку је за дру ге ра дио на јма ње шест го ди на.
Углав ном об ав ља услуж ну или неку врсту за нат -
ске де лат нос ти за пре тход ног по сло дав ца или у
си вој зони, а на трећем мес ту је ис кус тво у по љоп -
рив ред ној про из вод њи. Пре ма прав ној фор ми,
до ми ни ра ју друш тва са огра ни че ном одго вор -
ношћу, ак ци о нар ска и јав на пред узећа, а на јвећи
број при вред них друш та ва за пош ља ва од јед ног
до пет за пос ле них. Основ ни про бле ми домаћих
при вред ни ка су не лик вид ност, број ни држав ни
на ме ти на ре пуб лич ком и ло кал ном ни воу, сива
еко но ми ја која пред став ља не ло јал ну кон ку рен -
ци ју, с об зи ром да су пред узет ни ци у овој зони из -
узе ти из плаћања по ре за и дру гих на ме та, као и
не пре кид на оску ди ца со пстве ног и огра ни чен
при ступ ек стер ним из во ри ма ка пи та ла.

Да би пред узет ниш тво у на ци о нал ним еко но -
ми ја ма оства ри ло пуни учи нак, по је ди нац који
на сто ји да по ста не пред узет ник мора бити ин -
вен ти ван али и спо со бан да пре узме ри зик пред -
узи ма ња под ухва та и спо со бан да орга ни зу је и
управ ља ре сур си ма како би об ез бе дио на јви ши
могући при нос на упос ле ни ка пи тал. Од мере у ко -
јој је пред узет ник спо со бан да оства ри на ве де но
за ви сиће и уку пан еко ном ски раз вој на ци о нал -
них еко но ми ја. Осим спо соб нос ти пред узет ни ка,
не опход но је да по сто ји раз уме ва ње ре гу ла тор -
них орга на у вези не само са при зна ва њем зна ча ја
пред узет ниш тва, већ у вези са ди рек тним под -
сти ца ји ма раз во ја по слов них по д ухва та на јин -
вен тив ни јег дела ста нов ниш тва које је спо соб но
да буде за ма јац еко ном ског бла гос та ња. 
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др Слав ко
ВУКША*

Финан си ра ње из кре дит них
сред ста ва Свет ске бан ке као

из вор по зи тив не нето са даш ње
вред нос ти ин вес ти ци ја

Ре зи ме
Фи нан си ра ње про је ка та из кре дит них сред ста ва Свет ске бан ке пред став ља је ди но
могуће еко ном ски оправ да но за ду жи ва ње зе ма ља у транзици ји. Пу тем тих кре дит них
средстава и кон тро ла Свет ске бан ке ре а ли за ција про је ка та је остварљива. 
Ком па ра тив ном ана ли зом кри те ри ју ма фи нан си ра ња про је ка та из кре дит них сред ста -
ва Свет ске бан ке и Фон до ва за развој у раду је из врше на ана ли за усло ва фи нан си ра ња про -
је ка та зе ма ља у окру же њу, као и ути цај тих кре дит них сред ста ва на про сеч ну цену ка пи -
та ла. По да ци за ис тра жи ва ње пре узе ти су из ре ле ван тних фон до ва за раз вој на ве де них
земаља.

Кључ не речи: Свет ска бан ка, фи нан си ра ње, фонд, ин вес ти ције. 

Увод

Вла да Ре пуб ли ке Срби је по след њих го ди на,
кроз ак тив нос ти више ми нис тар ста ва, за го ва ра
успос тав ља ње функ ци о нал ног сис те ма про гра ми -
ра ња раз во ја и ко ор ди на ци је по ли ти ка у Ре пуб ли -
ци Срби ји. Сис тем тре ба да буде за сно ван на ме ђу -
соб но усклађеним сек тор ским стра те ги ја ма и доп -
ри но си ти како де лот вор ни јем пла ни ра њу и ре а -
ли за ци ји раз вој них при ори те та и бо љем ко -
ришћењу јав них фи нан си ја, тако и де лот вор ни јем
праћењу и вред но ва њу јав них по ли ти ка. Стра теш -
ки при ори те ти тре ба да се одра жа ва ју у го диш -
њим бу џе ти ма и Прог ра му јав них ин вес ти ци ја.

У овом раду бавићемо се про бле ми ма доп ри -
но са ин вес ти ци о них про је ка та сма ње њу спољ -
нот рго вин ског де фи ци та, као и дру гим кри те ри -

ју ми ма од ути ца ја на одоб ра ва ње сред ста ва фон -
да. У том смис лу по сто ји по тре ба да се при ли ком
одоб ра ва ња сред ста ва из фон до ва из врши
друш тве на оце на ис пла ти вос ти про јек та. У кон -
ку рен ци ји више про је ка та пред ност при одоб ра -
ва њу сред ста ва тре ба ло би дати оном који више
за до во ља ва оства ре ње друш тве них ци ље ва
(кри те ри ју ма). На рав но, бан ке које одоб ра ва ју
кре ди те пре узи ма ју ри зи ке плас ма на и пре фе ри -
ра ју ко мер ци јал ну ис пла ти вост пројеката. 

Све раз вој не ин сти ту ци је, па тако и Фонд за
раз вој Ре пуб ли ке Срби је, као услов за кре ди ти -
ра ње ин вес ти ци о них про је ка та за хте ва да про -
јек ти де лу ју под сти цај но на раст и раз вој при -
вре де. Када пред узеће до не се одлу ку о ин вес ти -
ра њу у одређени про је кат, за који смат ра да ће
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бити ис пла тив, оно раз вој ној бан ци тре ба да
под не се свој ин вес ти ци о ни про грам. 

Пош то је основ на одли ка фи нан си ра ња про -
је ка та да се ре сур си тро ше сада, а ефек ти се оче -
ку ју у будућнос ти, про јек то ва ње струк ту ре фи -
нан сиј ских ула га ња пред став ља озби љан ана ли -
тич ки за да так. Обим и струк ту ра ула га ња у ди -
рек тној су за вис нос ти у од но су на врсту про јек -
та. Саг ле да ва ње про јек то ва ног об и ма, ди на ми ке
и струк ту ре ула га ња по ка зу је о как вом про јек ту
се ради, од но сно ко ли ко ствар но кош та ре а ли за -
ци ја дате ин вес ти ци је.

1. Усло ви и огра ни че ња фи нан си ра ња
про је ка та из кре дит них сред ста ва свет ске

бан ке и раз вој них фон до ва

Од пла ни ра не ка пи тал не по трош ње пла ном
им пле мен та ци је пред виђени су домаћи и стра ни 
из во ри фи нан си ра ња.

Домаћи из вор фи нан си ра ња су сре дства бу -
џе та, док су стра ни из во ри: 
• кре ди ти, 
• до на тор ска сре дства међуна род них фи нан сиј -

ских ин сти ту ци ја, Светскe банкe IBRD (In ter -
national Bank for Reconstruction and De vel o -
pment), Међуна роднe асо ци ја цијe за раз вој IDA
(International Development Association ) и

• владе по је ди них зе ма ља.
Вла да за јмоп ри мац и тело за спро вођење

про јек та одго вор ни су за фазу при пре ме про јек -
та, то ком које при пре ма ју сту ди је из вод љи вос -
ти, ин же њер ске и тех нич ке на црте, што може да
по тра је не ко ли ко го ди на, а пред став ља само део
про це са. Вла да ан га жу је кон сул тан те и дру га
пред узећа из јав ног сек то ра за на бав ку до ба ра,
ра до ва и услу га, по по тре би, не само то ком ове
фазе, већ и кас ни је, то ком фазе спро вођења про -
јек та. Ко рис ни ци и за ин те ре со ва не стра не
такође се кон сул ту ју то ком при пре ме про јек та
како би се об ез бе ди ла њи хо ва миш ље ња и под -
ршка за про је кат. Због не опход ног вре ме на, на -
по ра и ре сур са, од ви тал ног је зна ча ја по тпу на
по свећеност вла де про јек ту. То ком при пре ме
про јек та, Свет ска бан ка на чел но за узи ма са ве то -
дав ну уло гу и нуди ана ли зе и са ве те. Вла да и
Свет ска бан ка ана ли зи ра ју рад об ав љен то ком
фаза иден ти фи ка ци је и при пре ме и по тврђују
оче ки ва не ис хо де про јек та, пред виђене ко рис -
ни ке, као и ала те за оце њи ва ње то ком мо ни то -
рин га. У овој фази по сти же се до го вор о из вод -
љи вос ти свих ас пе ка та про јек та. Тим бан ке по -
тврђују да су сви ас пек ти про јек та усклађени са
опе ра тив ним за хте ви ма Свет ске бaнкe и да вла -

да има успос тав ље не ин сти ту ци о нал не аран -
жма не за ефи кас но спро вођење про јек та. На кон
што вла да и Свет ска бан ка за врше пре го во ре и
при хва те све де та ље про јек та, про јек тни тим
при пре ма До ку мент о оце ни про јек та (за ин вес -
ти ци о не за јмо ве) или Прог рам ски до ку мент (за
за јмо ве за раз вој не по ли ти ке), уз оста ле фи нан -
сиј ске и прав не до ку мен те, који се под но се Са ве -
ту из вршних ди рек то ра бан ке на раз мат ра ње и
одоб ра ва ње. На кон што се до би је одоб ре ње за
фи нан си ра ње и ис пу не усло ви који се од но се на
де лот вор ност, а прав ни до ку мен ти при хва те и
по тпи шу, по чи ње фаза спро вођења. О за јмо ви ма
пре го ва ра ју бан ка и за јмоп ри мац, на осно ву раз -
вој ног циља. Кре ди ти Свет ске бан ке су на мен ски 
и ко рис те се у скла ду са про јек том и по тпи са ним
Суп си ди јар ним спо ра зу мом. Про јек тним до ку -
мен ти ма су де фи ни са ни из во ри фи нан си ра ња и
на ме на. Свет ска бан ка пра ти и кон тро ли ше ток
реализације про јек та и на ме ну тро ше ња сред -
ста ва.

Фи нан си ра ње ин вес ти ци о них про је ка та под -
ра зу ме ва ква ли тет но пла ни ра ње, али и праг ма -
тич на ре ше ња и ино ва тив не одго во ре на про бле -
ме и из а зо ве раз во ја сав ре ме ног пред узећа. Ефек -
тив на им пле мен та ци ја ком плек сних ин вес ти ци -
о них про је ка та ба зи ра се на паж љи вом из бо ру
одго ва ра јућих из во ра фи нан си ра ња. 

У држа вама по сто је и раз вој ни фон до ви који
у зна чај ној мери сни жа ва ју цену ка пи та ла за фи -
нан си ра ње ин вес ти ци ја, што ди рек тно ути че на
ко мер ци јал ну ис пла ти вост са мог про јек та.
Међутим, да би пред узеће било у могућнос ти да
кон ку ри ше за сре дства раз вој них фон до ва, ње -
го ви ин вес ти ци о ни про јек ти тре ба да ускла де
при ват ни са јав ним ин те ре сом. Пре ду зећа мо ра -
ју стро го да воде ра чу на о усло ви ма и огра ни че -
њи ма која по став ља ју раз вој ни фон до ви и ин -
сти ту ци је при ли ком одобравања својих сред ста -
ва, предвиђених за финанисирање ин вес ти ци о -
них пројеката.

Кре дит но-га ран тни фон до ви као из во ри фи -
нан си ра ња ква ли тет но су сре дство под ршке раз -
во ју пред узећа, на ро чи то ма лих и сред њих, као и
при вре де на ло кал ном ни воу. С об зи ром да је
адек ват но об ез беђење ка пи та ла јед на од на -
јвећих пре пре ка за раз вој ма лих и сред њих пред -
узећа, кре дит но-га ран тни фон до ви се јав ља ју
као до бар мо дел за лак ши и по вољ ни ји при ступ
бан кар ским кре ди ти ма. Пред нос ти га ран тног
фон да за пред узеће - ин вес ти то ра укљу чу ју лак -
ши при ступ кре дит ним сре дстви ма уз по вољ ни -
је усло ве кре ди ти ра ња, а на јчешће об ухва та ју и
пру жа ње струч не помоћи при ли ком при пре ме
кре дит ног за хте ва. Пред нос ти за бан ку огле да ју

Јавне финансије ________________________________________________________________________________________________ 93



се у сма ње њу ри зи ка плас ма на (уго во ре ни део
ри зи ка сно си фонд), док ло кал не за јед ни це, кроз
пру жа ње кон крет не помоћи малим и средњим
предузећима, доприносе отварању нових
радних места, бољем пуњењу буџета и еко ном -
ском развоју заједнице. 

Фи нан си ра ње про је ка та из сред ста ва Раз вој -
ног про гра ма може да буде по тпу но или де ли -
мич но. Инвес ти ци о ни про јек ти за које је об ез -
беђено су фи нан си ра ње под ис тим оста лим окол -
нос ти ма тре ба да има ју пред ност. Не могу се тра -
жи ти сре дства из Раз вој ног про гра ма за про јек те 
за које пред ла га чи има ју по тпу но за тво ре ну ко -
нструк ци ју фи нан си ра ња (нпр. већ об ез беђена
сре дства општин ског бу џе та), већ само за оне за
које делимично или потпуно недостају средства. 

2. Основне ка рак те рис ти ке ме то до ло ги је за
оце ну друш тве не ис пла ти вос ти про је ка та

У вези са пре тход ним, по треб но је ука за ти на
те о риј ско-ме то до лош ке ас пек те ме ре ња (оце не) 
доп ри но са ин вес ти ци о них про је ка та не ким од
кри те ри ју ми ма које је про пи сао Са вет за раз вој.
С об зи ром да су сре дства за фи нан си ра ње ин вес -
ти ци ја увек огра ни че на, ло гич но је да се сре -
дства раз вој них фон до ва одоб ра ва ју про јек ти ма
који на јви ше доп ри но се оства ре њу њи хо вих ци -
ље ва и кри те ри ју ма. Само на тај начин моћи ће да 
се оправдају улагања из развојних фондова. 

Како ко мер ци јал на ана ли за не узи ма у об зир
трош ко ве и ко рис ти које ће друш тво сно си ти
уко ли ко се при хва ти раз мат ра ни про је кат, оце -
на друш тве не рен та бил нос ти ин вес ти ци је пред -
став ља услов без ко јег ин вес ти ци о ни про јек ти
не могу кон ку ри са ти за сре дства раз вој них фон -
до ва зем ље. Пре ма томе, да би се утврди ла ствар -
на вред ност про јек та, утврђују се по зи тив ни, као 
и не га тив ни ути ца ји ис тог на оства ре ње друш -
тве них ци ље ва. Овак ва ева лу а ци ја про јек та са
ста но виш та друш тва на зи ва се друш тве на
кост-бе не фит (Social Cost Benefit Analysis - SCBA).
Раз ли ке између оце не ко мер ци јал не и друш т ве -
не исплативости инвестиционог пројекта могу
се сагледати у наредној табели (Табела 1).

Зна чај ана ли зе друш тве не рен та бил нос ти
про јек та и њене спе ци фич нос ти могу се по смат -
ра ти из не ко ли ко угло ва (Ray, Cost-Benefit Ana -
lysis, 1984, 184), што се наводи у наставку.

Тржиш на не сав рше ност. Тржиш не цене,
као осно ва ко мер ци јал не ана ли зе ин вес ти ци о -
них про је ка та не реф лек ту ју друштвене вред -
нос ти;

Екстер на ли је. Инвес ти ци о ни про је кат
може има ти ко рис не или штет не ек стер не ефек -
те који су об ухваћени у оце ни друш тве не
исплативости;

По ре зи и суб вен ци је. Са друш тве не тач ке
гле диш та, так се и суб вен ци је нису ни шта дру го
него транс фер на плаћања. Међутим, код оце не
ко мер ци јал не ис пла ти вос ти, так се и суб вен ци је
тре ти ра ју се као трошкови и монетарне користи;

Бри га за штед њу. Друш тве на ана ли за води
ра чу на о под е ли између ко рис ти и по трош ње,
при чему више паж ње по свећује штед њи, која се
смат ра зна чај ни јом. У ко мер ци јал ној ана ли зи
про јек та овак ва подела је ирелевантна;

Бри га за ре дис три бу ци ју. Дис три бу ци ја ко -
рис ти је у друш тве ној ана ли зи про је ка та ве о ма
важ но пи та ње, док се при ват ни ин вес ти то ри не
баве тиме.

Друш тве на кост-бе не фит ана ли за ин вес ти -
ци о них про је ка та може се при ме ни ти на јав не,
као и при ват не ин вес ти ци је. Кад су у пи та њу јав -
не ин вес ти ци је, на ро чи то је зна чај на у зем ља ма у 
раз во ју, где вла да игра ве ли ку уло гу у еко ном -
ском раз во ју. Такође је не за о би лаз на код при -
ват них ин вес ти ци ја са ци љем фи нан си ра ња под
по вољ ни јим усло ви ма из раз вој них фон до ва. С
тим у вези про јек ти при ват но-јав ног пар тне -
рства су на ро чи то ин те ре сан тни са овог ста но -
виш та, јер би тре балo тра жи ти рав но те жу оства -
ри ва ња јед них и дру гих ци ље ва, што је према
нашем мишљењу, бар до сада, најчешће спро во -
ђе но на штету јавних (друштвених) интереса и
ци ље ва.
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Та бе ла 1- Раз ли ке између оце не ко мер ци -
јал не (CBA) и оце не друш тве не ис пла ти вос -

ти (SCBA) ин вес ти ци о ног про јек та

Ко мер ци јал на кост-бе не фит 
ана ли за (CBA)

Друш тве на кост-бе не фит
ана ли за (SCBA)

Утврђује ис пла ти вост за ин ди -
ви ду ал не ин вес ти то ре и пред -
узећа који пред став ља ју само
је дан део друш тва, те су њени
ре зул та ти све де ни на мањи
број ефе ка та инвестиционог

пројекта.

Зах те ва од оце њи ва ча шири
по глед и из ра чу на ва ње ис пла -

ти вос ти про јек та за цело
друштво.

Ко мер ци јал на кост-бе не фит
ана ли за је кван ти та тив на.

Друш тве на кост-бе не фит ана -
ли за може бити кван ти та тив на

или ква ли та тив на.

Извор: Little, I.M.D.; Mirrlees, L. Manual of Industrial
Project analysis in developing countries, Vol. II.
OECD, 1968, pp. 6.



Анализа друш тве не рен та бил нос ти ин вес -
ти ци је по смат ра се као шан са за про ши ре ње об и -
ма фи нан сиј ске ана ли зе, ба зи ра на на струк ту ри
бру то тока го то ви не про јек та (UNIDO1 Reports
and Studies, Guide to Practical Project Appraisal,
1986).

Ова ана ли за за пра во дели нето ко рист ин -
вес ти ци о ног про јек та на фи нан сиј ску ко рист
ин вес ти то ра и фи нан сиј ску ко рист држа ве. Суш -
ти ну оце не друш тве не ис пла ти вос ти пред став -
ља ко ри го ва ње цена ко ришћених при фи нан сиј -
ској оце ни до ни воа ре ал них тржиш них цена са
друш тве ног ста но виш та, тј. фор ми ра ње по себ -
ног еко ном ског тока го то ви не у коме су све став -
ке ко ри го ва не у том смис лу. Ова ко до би је ни ток
го то ви не на зи ва се друш тве но-еко ном ски ток
(Јова но вић, Управ ља ње ин вес ти ци ја ма, 2000,
270). По лаз ну осно ву оце не пред став ља еко ном -
ски ток (до би јен у фи нан сиј ској оце ни) чије по је -
ди нач не став ке се за тим под врга ва ју одго ва ра -
јућим ко рек ци ја ма (Јова но вић, Управљање
инвестицијама, 2000, 270): 
• на стра ни при ли ва: ума ње ње укуп ног при хо да

за суб вен ци је и пре ми је по било ко јем осно ву
(за под сти ца ње из во за, за по себ не врсте про -
из вод ње и сл.); 

• на стра ни одли ва: ума ње ње ин вес ти ци ја за из -
но се ца ри не и так си на увоз, ума ње ње трош ко -
ва по сло ва ња за по ре зе и доп ри но се на нето
за ра де, ума ње ње за по ре зе из до би ти и оста ле
по ре зе, ума ње ње трош ко ва на бав ке ин пу та за
из но се ца ри на, и др.
У прак си се оце на друш тве не ис пла ти вос ти

на јчешће сво ди на ума ње ње из но са по је ди них
став ки за из но се транс фер них плаћања, а за тим
се са ова ко до би је ним вред нос ти ма фор ми ра
друш тве но-еко ном ски ток2. На кон ових из ра чу -
на ва ња, по сту пак самог оцењивања пројекта је
стандардан. 

Први ко рак пред став ља фор ми ра ње одго ва -
ра јућег тока го то ви не, при ка за ног у та бе ли која
сле ди (Табела 2).

Дру ги ко рак пред став ља из ра чу на ва ње
друш тве не нето-са даш ње вред нос ти про јек та,

тако што се дис кон ту је и за тим са бе ре нето ток
из та бе ле друш тве но-еко ном ског тока. 

Трећи ко рак пред став ља из ра чу на ва ње
друш тве не сто пе рен та бил нос ти (или еко ном -
ске сто пе рентабилности). 

Друш тве на кост-бе не фит ана ли за под ра зу -
ме ва два при сту па, од но сно ме то де: UNIDO-ву3 и
Литл-Мир ли зо ву (Л-М) ме то ду4. На пос лет ку, за -
кљу чу је мо да се ци ље ви оце не друш тве не ис пла -
ти вос ти ин вес ти ци о ног пројекта односе на
детерминисање:
• еко ном ских ко рис ти про јек та у усло ви ма еко -

ном ских цена;
• ути цајa про јек та на ниво штед ње и ин вес ти -

ци ја у друш тву;
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Та бе ла 2 - Изра чу на ва ње
друш тве но-еко ном ског тока про јек та као

фаза у оце ни друш тве не ис пла ти вос ти 
ин вес ти ци о ног про јек та

ДРУШТВЕНО-ЕКОНОМСКИ ТОК

1. ПРИЛИВИ 

 1.1. Уку пан при ход ми нус суб вен ци је и до та ци је 

 1.2. Оста так вред нос ти 

2. ОДЛИВИ 

 2.1. Укуп на ула га ња ми нус ца ри не, увоз не так се 

 2.2. Ма те ри јал ни трош ко ви ми нус ца ри не, увоз не
таксе 

 2.3. Не ма те ри јал ни трош ко ви ми нус по ре зи и
доп ри но си 

 2.4. Бру то за ра де ми нус по ре зи и доп ри но си 

 2.5. Ван ред ни рас хо ди 

3. НЕТО ПРИЛИВ (1-2) 

Извор:    http://crnarupa.singidunum.ac.rs/Godina.
2009.2010/FIM/Procesna.energetska.fikаsnost.p
rof..dr.Dragan.Markovi.87/PEE_08/Finans_analiz
a_ocena_projekata.pdf [14.11.2013.] 

1) United Nations Industrial Development Organization - UNITED
2) Дис па ри те ти цена сe от кла ња ју тако што се сви фи нан сиј ски из но си из ра жа ва ју у стра ној ва лу ти (на јчешће у ев ри ма или

у аме рич ким до ла ри ма) што се за ак ту ел не усло ве по сло ва ња у зем ља ма у тран зи ци ји смат ра па ра мет ром ек ви ва лен -
тним стал ним це на ма.

3) Овај при ступ је ба зи ран на пуб ли ка ци ја ма UNIDO-а (Орга ни за ци ја за раз вој ин дус три је Ује ди ње них на ци ја). Прво из да ње
из 1972. носи на зив Смер ни це за еве лу а ци ју про је ка та (Guidelines for Project Evaluation). UNIDO је од тада до да нас об ја вио
огро ман број слич них при руч ни ка, пуб ли ка ци ја и ре из да ња.

4) Litl i Mirles су ау то ри ме то де, коју су раз ра ди ли у пуб ли ка ци ја ма: При руч ник за ана ли зу ин дус триј ских про је ка та у зем ља -
ма у раз во ју 1968. и Ева лу а ци ја и пла ни ра ње про је ка та за зем ље у раз во ју 1974. год. При руч ник је из да ла OECD, па се у ли те -
ра ту ри Л-М може про наћи и под на зи вом OECD ме то да.



• ути цајa про јек та на дис три бу ци ју на ци о нал -
ног до хот ка у друш тву;

• доп ри носa про јек та ис пу ња ва њу одређених
мера држа ве (за пош ља ва ње, са мо до вољ ност,
по зи ти ван спољ нот рго вин ски би ланс, ме ђу -
на род на кон ку рен тност).

По ред еко ном ске и фи нан сиј ске ана ли зе ин -
вес ти ци о ног про јек та, у ли те ра ту ри се чес то сус -
реће и тзв. дис три бу тив на ана ли за. Има јући у
виду да еко ном ска нето са даш ња вред ност пред -
став ља дис кон то ва ну вред ност про ме не на ци о -
нал ног до хот ка, те да она мора да при пад не не -
ко ме у друш тву, дис три бу тив на ана ли за бави се
рас по де лом про ме не на ци о нал ног до хот ка циљ -
ним групама у друштву. У Табели 3 приказани су
нивои анализе пројеката.

Већина ин вес ти ци о них ме на џе ра је схва ти ла 
да нема ча роб не ме то до ло ги је и фор му ле ко јом
би се одре дио учи нак јед ног по слов ног под ухва -
та, већ да по сто ји већи број раз но врсних по ка за -
те ља-ме ра ча (Drucker, Ме наџ мент за будућност,
1995, 233).

3. Компа ра тив на ана ли за кри те ри ју ма и
усло ва за фи нан си ра ње про је ка та у
Фе де ра ци ји БиХ, Срби ји, Хрват ској и

Сло ве ни ји

Све раз вој не ин сти ту ци је, па тако и Фонд за
раз вој Ре пуб ли ке Срби је као услов за кре ди ти ра ње 
ин вес ти ци о них про је ка та за хте ва да про јек ти де -
лу ју по зи тив но на под сти ца ње рас та и раз во ја при -
вре де. Када пред узеће до не се одлу ку о ин вес ти ра -
њу у одређени про је кат, за који смат ра да ће бити
ис пла тив, раз вој ној бан ци под но си свој ин вес ти -
ци о ни про грам. Да би про је кат био узет у раз мат -
ра ње, ин вес ти ци о ни про грам мора да сад ржи сле -
деће (http://www.fondzarazvoj.gov.rs):

Сад ржај ин вес ти ци о ног про гра ма
1. ОПИС ПРОЈЕКТА И СВРХА ИНВЕСТИРАЊА
2. АНАЛИЗА РАЗВОЈНИХ МОГУЋНОСТИ И

СПО СОБНОСТИ ИНВЕСТИТОРА
2.1. Општа ин фор ма ци ја о ин вес ти то ру
2.2. По ло жај на тржиш ту плас ма на и на -

бав ке
2.3. Инвес ти ци о на ак тив ност
2.4. Тех нич ка и кад ров ска опрем ље ност
2.5. Еко ном ско-фи нан сиј ски ре зул та -

ти-по сло ва ње ин вес ти то ра
2.6. Ко нач на оце на раз вој них могућнос -

ти и спо соб нос ти ин вес ти то ра
3. АНАЛИЗА ТРЖИШТА

 3.1. Тржиш те про да је (ве ли чи на тржиш -
та, обим из во за, уво за и по трош ње,
кон ку рен ци ја, дис три бу тив на мре -
жа, цене)

3.2. Тржиш те на бав ке (основ не и по моћне 
си ро ви не, ка на ли на бав ке, на јвећи до -
бав ља чи - домаће тржиш те, увоз)

4. ТЕХНИЧКО-ТЕХНОЛОШКЕ ОСНОВЕ
4.1. Асортиман и обим про из вод ње
4.2. Осно ве тех но лош ког про це са
4.3. Про ра чун ка па ци те та и из бор опре -

ме и ала та
4.4. Ма те ри јал ни би ланс и нор ма тив
4.5. Ре ше ње грађевин ских об је ка та и ин -

ста ла ци ја (по врши на об јек та)
4.6. Енер ги ја и флу и ди
4.7. План рад не сна ге

5. АНАЛИЗА ЛОКАЦИЈЕ
6. МЕРЕ ЗАШТИТЕ

6.1. Мере за шти те чо ве ко ве око ли не
6.2. Мере за шти те на раду
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Та бе ла 3 - Ни вои ана ли зе про јек та

Врста ана ли зе про јек та Пер спек ти ва Шта се мери? По ка за те љи

Фи нан сиј ска ана ли за Влас ни ци и за јмо дав ци Про ме на при хо да влас ни ка
или за јмо да ва ца

Нето са даш ња вред ност, 
ин тер на сто па при но са, 

вре ме по враћаја

Еко ном ска ана ли за На ци о нал на при вре да Про ме на 
на ци о нал ног до хот ка

Еко ном ска нето са даш ња
вред ност еко ном ска сто па 

по враћаја

Дис три бу тив на ана ли за

Ути цај про јек та на одређене
гру пе (вла ду, за јмо дав це,
за пос ле не, по тро ша че, 

влас ни ке)

Рас по де ла про ме не
на ци о нал ног про јек та

% еко ном ске нето са даш ње
ври јед нос ти који при па да
циљ ној гру пи или трош ко ва

про ме не до хот ка 
за циљ ну гру пу

Извор: Пла ни ра ње и оце на про је ка та, Европ ски цен тар за мир и раз вој, Бе ог рад, 2002, стр. 218.



7. ЕКОНОМСКО-ФИНАНСИЈСКА АНАЛИЗА
7.1. Обим и струк ту ра ин вес ти ци о них

ула га ња у основ на сре дства
7.2. Обра чун по треб них об ртних сред с -

та ва
7.3. Обра чун трош ко ва про из вод ње и

фор ми ра ње укуп ног при хо да
7.3.1. Фик сни трош ко ви
7.3.2. Ди рек тни трош ко ви
7.3.3. Бру то за ра де
7.3.4. По ре зи и доп ри но си
7.3.5. Фор ми ра ње укуп ног при хо да

(домаће тржиш те-из воз)
7.4. Изво ри фи нан си ра ња и об а ве зе пре -

ма из во ри ма
7.4.1. Изво ри фи нан си ра ња
7.4.2. Оба ве зе пре ма из во ри ма фи -

нан си ра ња
7.5. Нов ча ни то ко ви про јек та

7.5.1. Ди на мич ки план би лан са
успе ха

7.5.2. Фи нан сиј ски ток про јек та
7.5.3. Еко ном ски ток про јек та

8. ФИНАНСИЈСКО-ТРЖИШНА ОЦЕНА ПРОЈЕКТА
8.1. Ста тич ка оце на еко ном ске ефи кас -

нос ти про јек та
8.1.1. Про дук тив ност про јек та
8.1.2. Акумулативност про јек та
8.1.3. Еко но мич ност про јек та

8.2. Ди на мич ка оце на еко ном ске ефи кас -
нос ти про јек та
8.2.1. Нето са даш ња вред ност
8.2.2. Интер на сто па рен та бил нос ти
8.2.3. Вре ме по враћаја уло же ног ка -

пи та ла
9. АНАЛИЗА ОСЕТЉИВОСТИ
10. ЗБИРНА ОЦЕНА

По је ди ни раз вој ни фон до ви могу да за хте ва -
ју и до дат не ин фор ма ци је о про јек ту, али суш ти -
на се сво ди на пре тход ну фор му. Уко ли ко ин вес -
ти ци о ни про је кат по ред ко мер ци јал не за до во -
ља ва и друш тве ну ис пла ти вост, то пре тпос тав -
ља могућност да се об ез бе де из во ри фи нан си ра -
ња и из Раз вој ног фон да који су у осно ви јеф ти -
ни ји него на тржиш ту, што до во ди до зна чај ни -
јег рас та рен та бил нос ти пла ни ра не ин вес ти ци -
је. При о ри тет ни ци ље ви на основу којих се
рангирају пројекти за финансирање су наведени
у наставку (Табела 4):

3.1. Анализа кри те ри ју ма и усло ва у Бос ни и
Хер це го ви ни

Износ сред ста ва за кре ди ти ра ње код Раз вој -
не бан ке ФБиХ није огра ни чен, за раз ли ку од
ИРБРС (Инвес ти ци о но-раз вој на бан ка Ре пуб ли -
ке Српске), код које мак си ма лан из нос кре ди та
из но си 5.000.000 КМ за пред узећа, од но сно
2.000.000 КМ за пред узет ни ке. Међутим, Раз вој -
на бан ка ФБиХ огра ни ча ва из нос кре ди та из но -
сом по за пос ле ном рад ни ку, што није слу чај са
ИРБРС. Неш то по вољ ни је основ не ка мат не сто пе
(4% у од но су на 5,40% код ИРБРС) Раз вој на бан -
ке ФБиХ ком пен зу је краћим ро ком от пла те кре -
ди та, мак си мал но до 7 го ди на. ИРБРС ди фе рен -
ци ра ро ко ве от пла те, па они из но се за основ на
сре дства, об ртна сре дства и за из воз ни ка: 15 го -
ди на, 5 го ди на и 1 го ди ну, рес пек тив но. Усло ви
фи нан си ра ња из сред ста ва Раз вој не бан ке ФБиХ
по себ но су по вољ ни ако се ради о про јек ти ма из
об лас ти у ко ји ма ко мер ци јал не бан ке не ма ју ин -
те ре са (ин фрас трук ту ра, во дос наб де ва ње, за ш -
ти т а околине итд.) и пројектима које је могуће
ре а ли зо ва ти само кроз средњорочне и ду го роч -
не кредите уз развојне каматне стопе. 

По ред сред ста ва из раз вој ног про гра ма, Вла -
да ФБиХ је на Раз вој ну бан ку ФБиХ пре не ла
управ ља ње кре дит ним ре вол винг сре дстви ма
об ез беђеним у окви ру про јек та ло кал них ини -
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Та бе ла 4 - При о ри тет ни ци ље ви 
раз вој ног про гра ма

При о ри тет ни ци ље ви 

1. Унап ређење по љоп рив ред не про из вод ње

2. По дршка ма лом и сред њем пред узет ниш тву

3. Стам бе на из град ња

4. Изград ња ин фрас трук тур них об је ка та у Ре пуб ли ци Срби ји

5. Повећање за пос ле нос ти

6. По дршка про из вод њи за сма ње ње увоз не за вис нос ти и
под ршка про јек ти ма из во за

7. Рав но ме ран ре ги о нал ни раз вој

8. Унап ређење кор по ра тив ног управ ља ња и тржиш та ка пи та ла

9. Ефи ка сан про цес спро вођења при ва ти за ци је и рес трук ту -
ри ра ње пред узећа у кон тек сту при ва ти за ци је

10. По дршка ин вес ти ци ја ма

11. Заш ти та жи вот на сре ди не

Извор: http://www.vladarepublikesrbije.net



ци ја ти ва и ло кал ног раз во ја. Сре дства ре вол -
винг фон да ко рис те се за кре ди ти ра ње општи на
и гра до ва и прав них лица чији оснивач је
општина или град са територије ФБиХ. 

3.2. Анализа кри те ри ју ма и усло ва 
у Ре пуб ли ци Срби ји

Пош то смо утврди ли усло ве и огра ни че ња
која по став ља ју раз вој ни фон до ви у су сед ној
Бос ни и Хер це го ви ни, упо ре дићемо их са усло ви -
ма и кри те ри ју ми ма раз вој них фон до ва Ре пуб -
ли ке Срби је. Фонд за раз вој Ре пуб ли ке Срби је у
100%-тном држав ном је влас ниш тву и нуди ве о -
ма слич не кре дит не ли ни је као и раз мат ра ни
раз вој ни фонд у Бос ни и Хер це го ви ни. Њего ви
основ ни ци ље ви су: под сти ца ње при вред ног
раз во ја, раз во ја про из вод ног за на тства и услуж -
них де лат нос ти, рав но мер ног ре ги о нал ног раз -
во ја, унап ређење конкурентности домаће
привреде, подстицање запошљавања и развој
тржишта капитала. 

Кри те ри ју ми за фи нан си ра ње про је ка та које
по став ља Фонд за раз вој Срби је при ка за ни су у
сле дећој та бе ли (Табела 6). 

Фонд је oри јен ти сан ис кљу чи во на ди рек тно
фи нан си ра ње. Изно си кре ди та раз ли ку ју се по
кре дит ним ли ни ја ма: за раз вој пред узет ниш тва
и не раз ви је них општи на крећу се од 5.000 евра
до 25.000 евра, а кад су у пи та њу ин вес ти ци о ни
кре ди ти за прав на лица мак си мал ни из нос није
огра ни чен, али не може се позајмити мање од
20.000 евра.

Ка мат не сто пе за пред узет ни ке дос та су
ниже у поређењу са Раз вој ном бан ком ФБиХ, а
на ро чи то са ИРБРС: 3% за раз вој пред узет ниш -
тва, а само 1% за про јек те ре а ли зо ва не у на јне -
раз ви је ни јим општи на ма. Код ин вес ти ци о них
кре ди та за прав на лица ка ма та је 4,5%, што је у
гра ни ца ма кре та ња ка мат них сто па и код раз вој -
них фон до ва у БиХ. Ка ма та на тзв. start up кре ди -
те5 такође из но си 1% на го диш њем ни воу, а рок
от пла те сред ста ва из ове кре дит не ли ни је је од 3
до 5 го ди на. Ро ко ви от пла те оста лих кре ди та
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Та бе ла 5 - Усло ви фи нан си ра ња пред узећа 
и из во за Раз вој не бан ке Фе де ра ци је БиХ

На зив 
про из во да На ме на Износ Ка ма та Рок

отпла те

На чин
фи нанси -
ра ња

Оста ло Изво ри фи нансирања

Кре дит на ли ни ја
за ду го роч но кре -
ди ти ра ње за под -

сти цај
за пош ља ва ња из
сред ста ва Фе де -
рал ног за во да за
за пош ља ва ње

Индустри -
ја, за на т -
ство и
услу ге

Кре ди ти ра ње
под сти ца ња за -
пош ља ва ња

Није
огра ни -
чен

4%

До 7 го ди -
на (грејс
пе ри од до
12 ме се ци) Дирек тно/

по сре -
дством ба -

на ка

Мак си мал ни из нос
кре ди та није огра -
ни чен, али је ли -
ми ти ран из но сом
по но воза пос ле -
ном рад ни ку:
Индус три ја-

25.000КМ; за на -
тство и услу ге-

15.000КМ; по љоп -
рив ре да- 10.000КМ

Сре дства из бу џе та
ФБиХ, сре дства

оства ре на из про це -
са при ва ти за ци је и
сре дства кре ди то ра
међуна род них фи -
нан сиј ских ин сти ту -
ци ја и фон до ва,

ко ји ма се за ду жу је
ФБиХ или за које је

гарант.

Пољоп -
рив ре да 3%

До 7 го ди -
на (грејс
пе ри од до
24 ме се ца)

Кре дит на ли ни ја за ду го роч -
но фи нан си ра ње из врше ног

из во за 

 Фи нан си ра ње
из врше ног из во -
за пред узећа из
об лас ти про из -
вод ње и услу га

5%  Дирек тно

Оста ли про из во ди за под -
ршку МСП, по чет ним по слов -
ним ак тив нос ти ма и из во зу

Га ран ци је, кон фир ма ци ја га ран ци ја по слов них ба на ка, из да ва ње кон тра га ран ци ја у
ко рист ино ба на ка

Извор: http://www.ibf-bih.ba

5) Ко рис ник start up кре ди та је ко ми тент који ни ка да ра ни је није био влас ник при вред ног друш тва, од но сно пред узет ник, у
смис лу да је био об вез ник по ре за на до бит, од но сно на при хо де од са мос тал не де лат нос ти.



Фон да за раз вој Срби је ва ри ра ју од 4 го ди не код
кре ди та за развој предузетништва, до 3-7 година 
код оних за развој неразвијених општина.

3.3. Анализа кри те ри ју ма и усло ва 
у Хрват ској и Сло ве ни ји

Хрват ска бан ка за об но ву и раз вој (ХБОР)
спро во ди сво је ак тив нос ти пу тем кре ди ти ра ња,
оси гу ра ња из во за и из да ва ња га ран ци ја и ак ре -
ди ти ва. Са ци љем об ав ља ња сво јих де лат нос ти,
ХБОР врши сле деће ак тив нос ти: одоб ра ва кре -
ди те и дру ге плас ма не, из да је бан кар ске и дру ге
га ран ци је, за кљу чу је уго во ре о осигурању и
реосигурању и улаже у хартије од вредности. 

Кре ди ти ра ње ко рис ни ка врши се на два на -
чи на: ди рек тно под но ше њем ап ли ка ци је ХБОР-у 
и ин ди рек тно пре ко ко мер ци јал них ба на ка. Пу -
тем про гра ма оси гу ра ња из во за, ХБОР пру жа

могућност сма ње ња и под е ле ри зи ка пред узет -
ни ци ма који су се одлу чи ли за из воз. При томе,
бан ка про це њу је ри зик из воз ног про јек та и у
складу са тим осигурава посао уз одређене
услове и цену. 

ХБОР је по себ ну паж њу по све тио ма лом и
сред њем пред узет ниш тву, с об зи ром да је оно
глав ни по кре тач раз во ја при вре де, те нуди пет
про гра ма кре ди ти ра ња из ове об лас ти. Износ
кре ди та за мало и сред ње пред узет ниш тво
креће се од око 10.000 евра до 1.000.000 евра,
што је на јвећа сума у свим кре дит ним ли ни ја ма
за пред узет ни ке. Прог рам мик рок ре ди ти ра ња и
про грам кре ди ти ра ња мик роп ре ду зет ни ка
одоб ра ва ју на јни же кре ди те, чији је мак си мум
30.000 евра и 120.000 евра, рес пек тив но. Ка мат -
не сто пе у овим про гра ми ма за ви се од EURIBOR
(EURIBOR + 1,5%), док су оста лим ли ни ја ма за
предузетнике износе 2% и 4%. Наведено
потврђује наредни преглед (Табела 7).
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Та бе ла 6 - Усло ви фи нан си ра ња пред узећа и пред узет ниш тва 
од стра не Фон да за раз вој Срби је

На зив кре дит не ли ни је На ме на Износ Ка мат на
сто па

Рок 
от пла те

На чин фи -
нан си ра ња Оста ло Изво ри фи нан си ра ња

Кре ди ти за раз вој пред -
узет ниш тва

Кре ди ти ра -
ње пред -
узет ни ка из
про из вод -
них и услуж -

них
де лат нос ти

500.000 -
2.500.000
ди на ра

3% 
го диш ње

до 4 го ди не
(грејс пе ри -
од до 1 го -
ди не)

Ди рек тно
фи нан си ра -

ње Тро ме сеч на
от пла та
кре ди та.

Сре дства се
не могу ко -
рис ти ти за
кре ди ти ра -
ње при мар -

не
по љоп рив -
ред не про -
из вод ње,

ин фрас трук -
ту ре, трго -
ви не,

ку по ви не
пут нич ких
воз и ла,

орга ни зо ва -
ње ига ра на
срећу, лут -
ри ја и сл.
де лат нос ти

У скла ду са За ко ном из во -
ри фи нан си ра ња Фон да су 
ану и те ти по осно ву кре -
дит них плас ма на, сре -
дства со ли дар не помоћи

и дру гих сред ста ва
међуна род них фи нан сиј -
ских орга ни за ци ја која се
одоб ра ва ју зем ља ма у
тран зи ци ји за под сти ца -
ње про гра ма за пош ља ва -

ња и реализације
регионални програма, и

других извора

Инвес ти ци о ни кре ди ти за
прав на лица

Кре ди ти ра -
ње прав них
лица из про -
из вод них и
услуж них
де лат нос ти

ми ни мум
2.000.000
ди на ра

4,5% го -
диш ње

до 5 го ди на
(грејс пе ри -
од до 1 го -
ди не)

Ди рек тно
фи нан си ра -

ње

Кре ди ти за под сти цај и
раз вој пред узет ниш тва у
на јне раз ви је ни јим и не -
раз ви је ним општи на ма

Про ши ре ње 
по сто јеће
де лат нос ти

500.000
-2.500.000
ди на ра

1% за на јне -
раз ви је ни је, 

2 % за не -
раз ви је не
општи не

3 - 7 го ди на
(грејс пе ри -
од до 1 го -
ди не)

Ди рек тно
фи нан си ра -

ње

Start-up
кре ди ти

За пред -
узет ни ке

Кре ди ти ра -
ње за нат -
ских,

про из вод -
них и услуж -

них
дје лат нос ти

400.000 -
1.200.000
ди на ра

1% го диш -
ње

3 - 5 го ди на
(грејс пе ри -
од до 1 го -
ди не)

Ди рек тно
фи нан си ра -

ње

За прав на
лица

Кре ди ти ра -
ње про из -
вод них и
услуж них
дје лат нос ти

400.000 -
2.400.000
ди на ра

Извор http://www.fondzarazvoj.gov.rs
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На зив кре дит не
ли ни је На ме на Износ Ка ма та Рок от пла те На чин фи нан си -

ра ња
Изво ри 

фи нан си ра ња
Прог рам кре ди ти -
ра ња раз во ја ма -
лог и сред њег
пред узет ниш тва

Фи нан си ра ње
основ них и трај -
них об ртних сред -

ста ва

80.000 - 8.000.000
Кn 2% и 4% го диш ње До 10 год. Пу тем по слов не

бан ке и ди рек тно

ХБОР при бав ља
сре дства из да ва -
њем дуж нич ких
хар ти ја од вред -
нос ти, те узи ма -
њем за јмо ва и
кре ди та у Ре пуб -
ли ци Хрват ској и
иностранству

Прог рам кре ди ти -
ра ња по љоп рив -
ре де и мале
при вре де на под -
руч ју по себ не
држав не бри ге

Фи нан си ра ње
основ них и трај -
них об ртних сред -

ста ва

80.000 - 3.500.000
Kn 2% и 4% го диш ње До 12 год. Пу тем по слов них

ба на ка

Прог рам кре ди ти -
ра ња раз во ја
острва

Фи нан си ра ње
основ них и трај -
них об ртних сред -

ста ва

80.000 - 3.500.000
Kn 2% и 4% го диш ње До 12 год. пу тем по слов них

ба на ка

Прог рам мик рок -
ре ди ти ра ња

Фи нан си ра ње
основ них и трај -
них об ртних сред -

ста ва

До 30.000 € EURIBOR + 1,5%
го диш ње До 5 год. Пу тем по слов них

ба на ка

Прог рам кре ди ти -
ра ња мик роп ре -
ду зет ни ка

Фи нан си ра ње
основ них и трај -
них об ртних сред -

ста ва

До 125.000 € EURIBOR + 1,5%
го диш ње До 10 год. Пу тем по слов них

ба на ка

Прог рам кре ди ти -
ра ња пред узет ни -
ка по чет ни ка

Фи нан си ра ње
основ них и трај -
них об ртних сред -

ста ва

80.000 - 1.800.000
Kn 4% го диш ње До 12 год. Пу тем по слов не

бан ке и ди рек тно

Прог рам кре ди ти -
ра ња под ређеним
ду гом

Фи нан си ра ње
основ них 
сред ста ва

700.000 -
7.500.000 Kn

EURIBOR + 2% го -
диш ње До 12 год. Ди рек тно кре ди -

ти ра ње

Прог рам кре ди ти -
ра ња про је ка та
кан ди да та за
PHARE 2006

Су фи нан си ра ње
про је ка та PHARE

За ви си од из но са
при хват љи вог за
су фи нан си ра ње из 
пре тприс туп ног

фонда

2% го диш ње До 3 го ди не Ди рек тно кре ди -
ти ра ње

Прог рам кре ди ти -
ра ња до бав ља ча
код из воз них по -
сло ва

Фи нан си ра ње из -
во за роба и услу га

До 100% или 85%
ври јед нос ти из -
воз ног уго во ра

CIRR+мар жа или
LIBOR/EURIBOR+м

ар жа

Од 180 дана до 10
год.

Ди рек тно кре ди -
ти ра ње

Кре дит не ли ни је
бан ка ма инос тра -
них ку па ца

Фи нан си ра ње из -
во за роба и услу га

До 100% или 85%
ври јед нос ти из -
воз ног уго во ра

CIRR+мар жа или
LIBOR/EURIBOR+м

ар жа
До 10 год. Ди рек тно кре ди -

ти ра ње

Прог рам кре ди ти -
ра ња ку па ца или
ба на ка у инос тра -
нству

Су фи нан си ра ње
или са мос тал но
кре ди ти ра ње из -
воз них послова

До 100% или 85%
ври јед нос ти из -
воз ног уго во ра

CIRR+мар жа или
LIBOR/EURIBOR+м

ар жа
До 10 год. Ди рек тно кре ди -

ти ра ње

Прог рам кре ди ти -
ра ња при пре ме и
на пла те из воз них
по сло ва

Фи нан си ра ње об -
ртних сред ста ва Није огра ни чен 5% го диш ње До 1 год. Ду тем по слов них

ба на ка

Прог рам “Под сти -
цај за успјех”

Фи нан си ра ње МСП 
у ту риз му-основ на 
и об ртна сре дства

Ми ни мал но
25.000 €

EURIBOR + 3,7%
го диш ње 5-12 год. Пу тем по слов них

ба на ка

Извор: http://www.hbor.hr

Та бе ла 7 - Усло ви под ршке ма лим и сред њим пред узећима и из во зу 
од стра не Хрват ске бан ке за об но ву и раз вој (ХБОР)



Кре дит не ли ни је за пред узећа не ма ју де фи -
ни са не из но се фи нан си ра ња, већ за ви се од из но -
са при хват љи вог за су фи нан си ра ње из пре -
тприс туп ног фон да или се крећу до 85% или
100% вред нос ти из воз ног уго во ра. Ка мат не сто -
пе у про гра ми ма за фи нан си ра ње прав них лица
већином су ве за не за EURIBOR (Euro Interbank
Offered Rate), LIBOR (London Interbank Offered
Rate) или CIRR (Comercial Interest Reference Rate),
што није слу чај са раз вој ним бан ка ма у Фе де ра -
ци ји БиХ и Срби ји, које фик си ра ју сво је ка мат не
сто пе. Ро ко ви за већину кре ди та из но се до 10
или 12 го ди на (из узе ци су про грам мик рок ре ди -
ти ра ња – до 5 го ди на, про грам кре ди ти ра ња
при пре ме и на пла те из воз них по сло ва – до 1 го -
ди не и про грам кре ди ти ра ња про је ка та кан ди -
да та за PHARE 2006 – до 3 го ди не). ХБОР очиг лед -
но сво јим пред узећима даје не што дуже ро ко ве
от пла те, слич но као и ИРБРС, док Раз вој на бан ка
ФБиХ и Фонд за раз вој Срби је огра ни ча ва ју те пе -
ри о де на на јви ше 7 го ди на. 

Сло ве нач ка из воз на и раз вој на бан ка (СИД)
сво је ак тив нос ти спро во ди пу тем кре ди ти ра ња,

из да ва ња га ран ци ја и оси гу ра ња из во за. Основ -
ни ка пи тал банке из но си 89,6 ми ли о на евра, у
коме Ре пуб ли ка Сло ве ни ја има удео од 91,1%.
Као при мар ни по сло ви бан ке на во де се фи нан си -
ра ње и оси гу ра ње из во за, а она об ав ља и дру ге
фи нан сиј ске по сло ве.

Кре дит не ак тив нос ти СИД об ав ља ди рек тно
и пу тем по слов них ба на ка. С об зи ром на ри зи ке
које носе по сло ви на стра ном тржиш ту, СИД
такође пру жа и услу ге оси гу ра ња из во за од раз -
ли чи тих об ли ка ко мер ци јал них и не ко мер ци јал -
них ри зи ка. Сло ве нач ка из воз на и раз вој на бан -
ка осно ва ла је и пред узеће-ћерку која се бави по -
сло ви ма оси гу ра ња ри зи ка, а реч је о СИД – Прво
кре дит но оси гу ра ва јуће друш тво које је по че ло
са ра дом 2005. го ди не. Фи нан си ра ње по сло ва из -
во за СИД врши кроз два про гра ма: фи нан си ра ње
домаћих из воз ни ка (кре ди ти до бав ља чу) и фи -
нан си ра ње стра них ку па ца сло ве нач ких роба и
услу га (кре ди ти куп цу), што се види у сле дећој
та бе ли (Табела 8).

Суме за фи нан си ра ње су ве о ма раз ли чи те у
за вис нос ти од кре дит них ли ни ја, а на јвећи из нос 
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Та бе ла 8 - Усло ви под ршке ма лим и сред њим пред узећима 
и из во зу Сло ве нач ке из воз не и раз вој не бан ке

На зив кре дит не
ли ни је На ме на Износ Ка ма та Рок от пла те На чин 

фи нан си ра ња
Изво ри 

фи нан си ра ња
Фи нан си ра ње ре -
дов ног по сло ва ња 
ма лих и сред њих
пред узећа

Фи нан си ра ње 
об ртног ка пи та ла

МСП
До 300.000 €

Шес то ме сеч ни
EURIBOR + 2,7%

го диш ње

Од 6 мје се ци до 1
год.

Пу тем по слов них
ба на ка

Осни вач ки ка пи -
тал, еми то ва ње
хар ти ја од вред -
нос ти и за ду жи ва -
ње на инос тра ном 

тржишту.

Фи нан си ра ње ин -
тер на ци о на ли за ци -
је ма лих и сред њих
пред узећа

Фи нан си ра ње фи -
нан си ра ње ду го -
роч них ула га ња у
основ на средства

До 80% трош ко ва
ин вес ти ци је

EURIBOR + на јви -
ше 2% го диш ње До 10 год. Пу тем по слов них

ба на ка

Фи нан си ра ње
ула га ња МСП у за -
шти ту жи вот не
сре ди не

Фи нан си ра ње ду -
го роч них ула га ња

у жи вот ну
средину

До 2.000.000 € EURIBOR + на јви -
ше 2% го диш ње До 10 год. Пу тем по слов них

ба на ка

Фи нан си ра ње
ула га ња у ис тра -
жи ва ње, раз вој и
ино ва ци је

Фи нан си ра ње ду -
го роч них ула га ња

До 80% трош ко ва
ин вес ти ци је

EURIBOR + на јви -
ше 2% го диш ње До 10 год. Пу тем по слов них

ба на ка

Фи нан си ра ње
сред ње ве ли ких и
ве ли ких пред узећа

Фи нан си ра ње
при пре ме из воз -
них по сло ва

До 350.000 €
Шес то ме сеч ни

EURIBOR + 2,7%
го диш ње

Нај ма ње 6 
ме се ци

Пу тем по слов них
ба на ка

Кре ди ти
до бав ља чу

Фи нан си ра ње по -
сло ва из во за _

Тржиш на к.с.
укљу чу јући

EURIBOR/LIBOR
До 10 год.

су фи нан си ра њем
ре фи нан си ра њем

директно

Кре ди ти куп цу

Фи нан си ра ње
инос тра ног куп ца
сло ве нач ких роба

и услуга

Нај ма ње 
250.000 €

Тржиш на к.с.
укљу чу јући

EURIBOR/LIBOR
До 10 год.

Су фи нан си ра њем
ре фи нан си ра њем

директно

Извор: http://www.sid.si



сред ста ва од 2.000.000 евра нуди про грам фи -
нан си ра ња ула га ња ма лих и сред њих пред узећа
у за шти ту жи вот не сре ди не. Слич но као и код
Хрват ске бан ке за об но ву и раз вој, ка мат не сто пе 
су ве за не за EURIBOR или LIBOR. Код већине про -
гра ма за кре ди ти ра ње ма лих и сред њих пред -
узећа ка ма те су EURIBOR + на јви ше 2% го диш ње, 
а код фи нан си ра ња сред ње ве ли ких и ве ли ких
пред узећа шес то ме сеч ни EURIBOR + 2,7% го -
диш ње. Ро ко ви от пла те кре ди та, осим код фи -
нан си ра ња ре дов ног по сло ва ња ма лих и сред -
њих пред узећа (6 ме се ци – 1 го ди ну), крећу се до
10 го ди на, што пред став ља још јед ну слич ност
између ХБОР и СИД. 

 4. Ути цај фи нан си ра ња из кре дит них
сред ста ва на про сеч ну цену ка пи та ла

Фи нан си ра ње ин вес ти ци о них про је ка та
пред став ља сас тав ни део ме то да про це њи ва ња
по ко јој је ствар на вред ност ин вес ти ци је јед на ка
дис кон то ва ној вред нос ти будућих нето то ко ва
го то ви не који се оче ку ју од кон крет ног про јек та. 
Циљ пла ни ра ња фи нан сиј ских ула га ња у ин вес -
ти ци о не про јек те јес те да се уло же на вред ност
мак си ми зу је, од но сно да се оства ри до би так.
Пош то је основ на одли ка фи нан си ра ња про је ка -
та да се ре сур си тро ше сада, а ефек ти оче ку ју у
будућнос ти, про јек то ва ње струк ту ре фи нан сиј -
ских ула га ња пред став ља озби љан ана ли тич ки
за да так. Обим и струк ту ра ула га ња у ди рек тној
су за вис нос ти од врсте про јек та. Саг ле да ва ње
про јек то ва ног об и ма, ди на ми ке и струк ту ре ула -
га ња по ка зу је о как вом се про јек ту ради, од но -
сно ко ли ко ствар но кош та ре а ли за ци ја дате
инвестиције. 

При ли ком оце не рен та бил нос ти ин вес ти ци -
о них про је ка та пред узеће мора да утврди про -
сеч ну цену ка пи та ла ин вес ти ци је. Та цена пред -
став ља, као што нам је по зна то, по нде ри са ни
про сек цена по је ди нач них из во ра фи нан си ра ња
који ком по ну ју струк ту ру ка пи та ла пред узећа
(Родић, Фи ли по вић, Про це на вред нос ти пред -
узећа, 2010, 58-59). Што су цене по је ди нач них ек -
стер них и ин тер них из во ра ка пи та ла ниже, нижа 
ће бити и про сеч на цена ка пи та ла, што ди рек тно
ути че на по раст нето са даш ње вред нос ти ин вес -
ти ци је. Већ смо кон ста то ва ли да не по сто ји бес -
пла тан ка пи тал, од но сно да сва ки из вор фи нан -
си ра ња има сво ју цену (Ми ке ре вић, Нап ред ни
стра теш ки фи нан сиј ски ме наџ мент, 2010, 217).
Када су у пи та њу об вез ни це, пре фе рен ци јал не и
об ич не ак ци је, та цена пред став ља ре а лан тро -
шак фи нан си ра ња за пред узеће и тиме одра жа ва
ствар но из да ва ње го то ви не по осно ву ка ма те

или ди ви ден де. Са дру ге стра не, код по је ди них
ин тер них из во ра фи нан си ра ња као што је аку му -
ли ра ни до би так, нема ствар ног одли ва го то ви -
не, већ се та цена де фи ни ше као кал ку ла тив на
цена и пред став ља опортунитетни трошак.

Мар ги нал ни трош ко ви ка пи та ла као из во ра
фи нан си ра ња одра жа ва ју цену сва ке до дат не
нов ча не је ди ни це при бав ље не у току го ди не.
Ова цена је зна чај на по што се упра во она ко рис -
ти као кри те ри јум за оце ну ефи кас нос ти ин вес -
ти ци о них ула га ња. Пре ма овом кри те ри ју му,
ефи ка сан је ин вес ти ци о ни про је кат чија ин тер -
на сто па при но са је већа од мар ги нал не цене ка -
пи та ла, од но сно чији нето ток го то ви не дис кон -
то ван по тој цени об ез беђује по зи тив ну нето са -
даш њу вред ност. Ова кав про је кат тре ба да буде
при хваћен јер доп ри но си мак си ми зо ва њу са -
даш ње вред нос ти пред узећа. Када пред узеће ис -
пу ња ва усло ве кре ди ти ра ња про јек та од стра не
раз вој них фон до ва, мар ги нал на цена кре ди та
знат но је нижа него у слу ча ју за ду жи ва ња у ко -
мер ци јал ној бан ци или на от во ре ном тржиш ту
ка пи та ла. Са мим тим мно го је лак ше по стићи ин -
тер ну сто пу при но са ин вес ти ци је која ће бити
већа од ова ко ни ске мар ги нал не цене ка пи та ла.
Нижа про сеч на цена ка пи та ла, у коју ула зи и
цена по зај мље них сред ста ва из раз вој не ин сти -
ту ци је, подићи ће по зи тив ну нето са даш њу
вредност пројекта. 

Мар ги нал на цена ка пи та ла оста је не про ме -
ње на и јед на ка про сеч ној цени ка пи та ла, све док
се ин тер ни из во ри со пстве ног ка пи та ла не
исцрпе, по сле чега по чи ње да рас те, по вла чећи и
про сеч ну цену ка пи та ла (Gitman, Principles of
Managerial Finance, 1991, 281). Да нас го то во да
нема ком па ни је која фи нан си ра ин вес ти ци је ис -
кљу чи во со пстве ним сре дстви ма, што зна чи да
је за успех про јек та од пре суд ног зна ча ја упра во
про сеч на цена ка пи та ла, која се може знат но
сни зи ти фи нан си ра њем из раз вој них ин сти ту -
ци ја. Осим тога, тре ба за па зи ти да и мар ги нал ни
трош ко ви ка пи та ла пред став ља ју сво је врсну
фор му про сеч не цене ка пи та ла. Сва ка до дат на
нов ча на је ди ни ца при бав ље на у току го ди не
ком по но ва на је де ли мич но из дуга, а де ли мич но
из со пстве ног ка пи та ла, тако да и цена те нов ча -
не је ди ни це одра жа ва по нде ри са не про сеч не
трош ко ве од но сних ком по нен ти (Кра су ља, Фи -
нан сиј ска ефек тив ност и фи нан си ра ње ин вес -
ти ци ја, 1977, 181).

 Зак љу чак

Фи нан си ра ње ин вес ти ци о них про је ка та
под ра зу ме ва ква ли тет но пла ни ра ње, али и праг -
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ма тич на ре ше ња и ино ва тив не одго во ре на про -
бле ме и из а зо ве раз во ја сав ре ме ног пред узећа.
Ефек тив на им пле мен та ци ја ком плек сних ин -
вес ти ци о них про је ка та ба зи ра се на паж љи вом
из бо ру одго ва ра јућих из во ра фи нан си ра ња. 

Пок ре та ње сло же них и ску пих ин вес ти ци о -
них про је ка та није могуће без кре дит них сред -
ста ва Свет ске бан ке, али и ин тер них из во ра фи -
нан си ра ња (су фи нан си ра ња Вла де).

Међутим, ко ришћење кре ди та Свет ске бан ке 
огра ни че но је ве ли ким бро јем фак то ра. Иако су
то на јпо вољ ни ји из во ри фи нан си ра ња, ко -
ришћење кре дит них сред ста ва Свет ске бан ке за -
ви си од: кре дит не спо соб нос ти прав ног лица,
про је кат за чије фи нан си ра ње је за ин те ре со ва на
и Свет ска бан ка и вла да, по сто ја ње оправ да нос -
ти да тог про јек та, га ран ци је Вла де за по врат ис -
тог итд. 

Ви де ли смо да друш тве на оце на ис пла ти вос -
ти про је ка та об ухва та ме ре ње ефе ка та које ин -
вес ти ци о ни про је кат до но си зем љи у це ли ни.
Када је у пи та њу само пред узеће које је ин вес ти -
тор, оно је у на че лу на јви ше за ин те ре со ва но за
ди рек тне еко ном ске ефек те.

Дак ле, за оце ну фи нан сиј ске (ко мер ци јал не)
оправ да нос ти ин вес ти ци је на јза ин те ре со ва ни ји 
је ин вес ти тор, који врши оце ну оправ да нос ти
ре а ли за ци је ин вес ти ци је и до но си одлу ку о
евен ту ал ној ре а ли за ци ји ин вес ти ци је. 

Све раз вој не ин сти ту ци је, па тако и Фонд за
раз вој Ре пуб ли ке Срби је, као услов за кре ди ти -
ра ње ин вес ти ци о них про је ка та за хте ва ју да про -
јек ти де лу ју по зи тив но на под сти ца ње рас та и
раз во ја при вре де. Када пред узеће до не се одлу ку
о ин вес ти ра њу у одређени про је кат, за који смат -
ра да ће бити ис пла тив, раз вој ној бан ци под но си
свој ин вес ти ци о ни про грам. 

Нај зад, мак си ми зо ва ње при но са од ин вес ти -
ци је не за ви си само од рен та бил нос ти да тих ин -
вес ти ци о них ула га ња, него и од струк ту ре из во -
ра фи нан си ра ња, која је услов ље на од носом ду -
го ва пре ма влас ти тим из во ри ма фи нан си ра ња.
Дак ле, усклађива ње фи нан сиј ске струк ту ре од
огром ног је зна ча ја са ста но виш та фор ми ра ња
цене ка пи та ла као фи нан сиј ског стан дар да за
оце ну ефи кас нос ти ин вес ти ци о ног про јек та.

Само струк ту ра из во ра фи нан си ра ња про јек та
која об ез беђује ми ни мал ну про сеч ну цену ка пи -
та ла пред став ља опти мал ну фи нан сиј ску струк -
ту ру. Опти мал на струк ту ра из во ра фи нан си ра -
ња омо гућава боље ко ришћење укуп ног ка пи та -
ла, чиме не само да се ути че на мак си ми зо ва ње
вред нос ти пред узећа као при мар ног циља по -
сло ва ња, већ се повећава и бла гос та ње друш тва
у целини.
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др Сне жа на
СТОЈАНОВИЋ

Агре сив но по рес ко пла ни ра ње 
и одго вор Европ ске уније

Ре зи ме
Циљ рада је ука зи ва ње на по ја ву аг ре сив ног по рес ког пла ни ра ња и ана ли за мера које се
пред узи ма ју на гло бал ном пла ну, а на ро чи то у ЕУ, као одго вор на овај не же ље ни фе но мен.
У ис тра жи ва њу су ко ришћени ком па ра тив ни и нор ма тив ни ме то ди, по себ но има јући у
виду ак ци је које спро во ди ЕУ. С об зи ром на гу би так зна чај них при хо да и ве ли ку ште ту коју
трпе ев роп ска при вре да и зајед нич ко тржиш те, ЕУ је по след њих го ди на по ја ча ла бор бу
про тив раз ли чи тих зло у пот ре ба и из бе га ва ња плаћања по ре за од стра не мул ти на ци о -
нал них ком па ни ја. У томе је још више под стак ну та гло бал ним про јек том BEPS. Мере ЕУ
тре ба да доп ри не су већој по рес кој транс па рен тнос ти, по бољ ша њу са рад ње и ко ор ди на -
ци је, као и већој раз ме ни ин фор ма ци ја између држа ва-чла ни ца, ради оне мо гућава ња аг ре -
сив ног по рес ког пла ни ра ња и ства ра ња пра вич ни јег и ефи кас ни јег опо ре зи ва ња ком па ни -
ја у ЕУ.

Кључ не речи: мул ти на ци о нал не ком па ни је; аг ре сив но по рес ко пла ни ра ње; из бе га ва ње
плаћања по ре за; пре ба ци ва ње про фи та; зло у пот ре бе; BEPS; Европ ска уни ја.

Увод

У сав ре ме ном све ту по ве зи ва ње држа ва,
ком па ни ја и по је ди на ца на мно гим по љи ма до -
ве ло је до број них ко рис ти и зна чај ног повећања
свет ског бо га тства. Ко му ни ка ци ја која не по зна -
је гра ни це и ује ди ња ва ње држа ва у раз ли чи те са -
ве зе и орга ни за ци је, итд. ути ца ли су на то да се
по слов на ак тив ност и ка пи тал лако селе из јед не
у дру гу држа ву. Пос лед њих де це ни ја, а на ро чи то
од по чет ка XXI века, број ком па ни ја које по слу ју у 
више држа ва, а неке чак и на више кон ти не на та,
зна чај но је по рас тао. Ди ги та ли за ци ја је омо -
гућила да се по слов на ак тив ност об ав ља са јед -
ног мес та и да има ефек те у више држа ва, чиме је
зна чај но олак ша но по сло ва ње, повећани про фи -
ти и сма ње ни трош ко ви. Ко ли ко год да је, с јед не

стра не, гло ба ли за ци ја уне ла по зи тив не про ме не
у наше жи во те, до не ла је и раз не опас нос ти и из -
а зо ве. Све је већи број мул ти на ци о нал них ком -
па ни ја које, на јчешће ко рис тећи прав не праз ни -
не и раз ли ке у на ци о нал ним по рес ким за ко ни ма, 
сво је по сло ва ње орга ни зу ју тако да пла те што
мањи по рез, а оства ре што већи про фит. У вези са 
тим све чешће ком па ни ја оства ру је про фит у јед -
ној држа ви (у ко јој је ве ли ко по рес ко опте -
рећење), а за тим га пре ба цу је у дру гу држа ву (са
знат но ни жим или нул тим по ре зом на до хо дак).
При том, неке ком па ни је то чине тако што про -
фит из ма тич не држа ве транс фе ри шу сво јим
пре ког ра нич ним фи ли ја ла ма у виду ди ви ден ди,
по зај ми ца или ула га ња, чиме ле гал но из бе га ва ју
плаћање по ре за. Међутим, има и ком па ни ја које
про фи те јед нос тав но транс фе ри шу на бан ков не
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ра чу не у држа ва ма у ко ји ма је бан кар ска тај на за -
ко ном за штићена. Тако ком па ни је из бе га ва ју
сво ју по рес ку об а ве зу не ле гал ним пу тем, чес то
вршећи по рес ку ута ју. Док се с јед не стра не држа -
ве у ко ји ма се оства ру ју про фи ти су о ча ва ју са
зна чај ним гу би ци ма, држа ве у које су про фи ти
транс фе ри са ни и, евен ту ал но, плаћен је по рез,
оства ру ју зна чај не до бит ке. Овак ва по ја ва на ро -
чи то је из ра же на и опас на у Европ ској уни ји (ЕУ)
у ко јој су међудржав не гра ни це “из бри са не”. За -
јед нич ко тржиш те, за јед нич ка ва лу та, сло бо да
кре та ња, за бра на дис кри ми на ци је на раз ли чи -
тим ас пек ти ма, итд. до не ли су број не пред нос ти,
али и број не не дос тат ке. По ме ну та по ја ва пре ба -
ци ва ња про фи та и из бе га ва ња плаћања по ре за је 
не што са чиме се ЕУ све више су о ча ва, на ро чи то
због могућнос ти сло бод ног кре та ња и по сло ва -
ња, уз за држа ва ње на ци о нал ног по рес ког су ве -
ре ни те та. Тако ком па ни је има ју могућност из бо -
ра ло ка ци је свог по сло ва ња и плаћања по ре за.
Повећањем бро ја држа ва чла ни ца и ши ре њем за -
јед нич ког тржиш та могућност из бо ра по ста је
све већа. Док с јед не стра не ком па ни је би ра ју ло -
ка ци ју по сло ва ња, с дру ге стра не држа ве се
међусобно “такмиче” која ће понудити што
повољније услове за пословање, јер то значи и
привлачење капитала и повећање националне
привредне активности. Овакав начин понашања
доводи до великих губитака, како за привреде и
буџете држава-чланица, тако и за привреду и
буџет саме Уније. Из тог разлога, ЕУ је проблему
избегавања плаћања пореза и креирању што
ефикаснијег система опорезивања компанија
приступила још одлучније у односу на друге
међународне учеснике.

1. Агресивно по рес ко пла ни ра ње и мере
пред узе те на раз ли чи тим нивоима

Агресивно по рес ко пла ни ра ње (енг. аggre ssi -
ve tax planning) по ра зу ме ва да, за рад сма ње ња
по рес ке об а ве зе, по рес ки об вез ни ци ко рис те
пред нос ти ре ше ња по је ди ног по рес ког сис те ма
или раз ли ке између два ју или више по рес ких
сис те ма. Нај чешће је ова не же ље на по ја ва при -
сут на у виду двос тру ког по рес ког из узи ма ња
или двос тру ког не опо ре зи ва ња. Тако се може де -
си ти да се одређени тро шак при зна као по рес ки
одби так и у држа ви из во ра и у држа ви ре зи д -
ентства или да се одређени при ход не опо ре зу је
у држа ви из во ра, а буде из узет из опо ре зи ва ња у
др жа ви резидентности (Европска ко ми си ја/Eu -
ro pean Commission, 2012а, 2).

Гло ба ли за ци ја, за јед нич ко тржиш те ЕУ и по -
сто ја ње држа ва са ни ском или нул том сто пом по -

ре за на до хо дак (по рес ких ра је ва) омо гућили су
мул ти на ци о нал ним ком па ни ја ма да лако пре ба -
цу ју про фит из јед не држа ве у дру гу (енг. profit
shifting), што до во ди до не усклађенос ти мес та
где се про фит оства ру је и мес та где се врши опо -
ре зи ва ње. Пос ле ди це так вог по на ша ња пред -
став ља ју еро зи ја на ци о нал них по рес ких осно ви -
ца (енг. base erosion) и гу би так по рес ких при хо да. 
По ред држа ва, на гу бит ку су и ком па ни је које по -
шту ју по рес ке про пи се и, у скла ду са њима, из -
врша ва ју сво је по рес ке об а ве зе. У крај њој ин -
стан ци, на гу бит ку су по је ди нач ни по рес ки об -
вез ни ци-грађани, јер на њих пада терет не мо -
гућ ности остваривања планираних и потребних
по рес ких и буџетских прихода држава (OECD,
2013, 8).

У ди рек тној вези са аг ре сив ним по рес ким
пла ни ра њем ком па ни ја је и драс тич но ума њи ва -
ње на ци о нал них за кон ских и ефек тив них по рес -
ких сто па и увођење број них дру гих по рес ких
олак ши ца, што иде до те мере да се овак ва по ја ва
више не смат ра само “не пра вич ном” по рес ком
кон ку рен ци јом (енг. harmful tax competition) из -
међу држа ва, већ и “аг ре сив ном” по рес ком кон -
ку рен ци јом (енг. aggressive tax competition - Џ.
Овенс /J. Owens, 2013). Упот ре ба теже ква ли фи -
ка ци је појма само указује на озбиљност и
продубљивање проблема.

Како на на ци о нал ном, тако и на ре ги о нал -
ном и гло бал ном пла ну, пред узи ма ју се раз ли чи -
те мере за ума њи ва ње и/или ели ми ни са ње аг ре -
сив ног пореског планирања.

1.1. На ци о нал не мере за спре ча ва ње аг ре сив ног 
по рес ког пла ни ра ња и по рес ке евазије

Када су у пи та њу мере по је ди нач них држа ва,
тре ба пре све га истаћи зна чај ну ак тив ност Сје -
ди ње них Америчких Држа ва (САД) које су по -
след њих го ди на по оштри ле сво ју по рес ку по ли -
ти ку у од но су на мул ти на ци о нал не ком па ни је
које су из врши ле ре ор га ни за ци ју гру пе пу тем
кор по ра тив не ин вер зи је, од но сно које су из -
врши ле пре ба ци ва ње свог се диш та из САД у дру -
гу држа ву. У вези са тим је и до но ше ње та коз ва -
ног Дод-Франк (Dodd-Frank) за ко на у окви ру ко -
јег по себ но тре ба истаћи сек ци ју 1504 која се од -
но си на об јав љи ва ње под а та ка о плаћањи ма ко -
мер ци јал них ком па ни ја које учес тву ју у експло а -
та ци ји при род них бо гат ста ва (енг. extractive
industry). Такође, зна чај на мера је и ту ма че ње
Одбо ра за стан дар де фи нан сиј ског ра чу но во -
дства (енг. Financial Аccounting Standards Board
/FASB) об јав ље но 2006. и по бољ ша но 2010. го ди -
не, ко јим је раз јаш ње на ра ни ја одлу ка бр. 109 у
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вези са об ра чу ном и об јав љи ва њем ре зер ви у од -
но су на не де фи ни са не по рес ке по зи ци је (енг.
uncertain tax positions) при ли ком опо ре зи ва ња
до хот ка. У пи та њу је пра ви ло по зна ти је као ФИН
48 (FIN 48) (С. Сто ја но вић, 2014, стp. 596-599).
По ред ово га, тре ба по ме ну ти и аме рич ки За кон о 
опо ре зи ва њу при хо да аме рич ких држав ља на у
инос тра нству (енг. Foreign Account Tax Com plia n -
ce Act, FATCA). Иако је овај за кон прве нстве но
усме рен на опо ре зи ва ње при хо да фи зич ких
лица, од но си се и на опо ре зи ва ње стра них кор -
по ра ци ја у ко ји ма је удео аме рич ког ка пи та ла
већи од 10% (С. Стојановић, 2015).

Осим САД, зна чај не мере за спре ча ва ње по -
рес ке ева зи је и аг ре сив ног по рес ког пла ни ра ња
пред узе ле су и дру ге држа ве. По себ но тре ба из -
дво ји ти Аустралију и Нови Зе ланд, као не ев роп -
ске држа ве, и Ве ли ку Бри та ни ју као ев роп ску
држа ву (С. Сто ја но вић, 2014, 599-602). Мере,
углав ном, под ра зу ме ва ју об јав љи ва ње фи нан -
сиј ских под а та ка од стра не ком па ни ја које су ре -
гис тро ва не и по слу ју на на ци о нал ним и свет -
ским бер за ма. Осим овог, као ев роп ска држа ва са
ве ли ким бро јем за вис них и пре ко о ке ан ских те -
ри то ри ја (које су на јчешће по рес ки ра је ви), Ве -
ли ка Бри та ни ја је, слич но САД, до не ла За кон који 
се тиче раз ме не под а та ка о ра чу ни ма и при хо ди -
ма које бри тан ски по рес ки ре зи ден ти и ком па -
ни је у ко ји ма по сто ји влас нич ки удео бри тан -
ских ре зи де на та држе на ра чу ни ма у овим држа -
ва ма и по че ла по тпи си ва ње спо ра зу ма о раз ме -
ни ин фор ма ци ја. Овај за кон по зна ти ји је као
„бри тан ска FATCA“ (http://www.pwc.co.uk/tax/
issues/dealing-with-the-uk-fatca.jhtml).

1.2. Про је кат BEPS

За раз ли ку од на ци о нал них мера, које
погађају по рес ке ре зи ден те кон крет не држа ве,
Орга ни за ци ја за еко ном ску са рад њу и раз вој
(OECD енг. Оrganisation for Economic Cooperation
and Development) је, у скла ду са за хте вом гру пе 20 
на јраз ви је ни јих држа ва све та (Г-20) 2013. го ди -
не за по че ла Про је кат о еро зи ји по рес ке осно ви -
це и пре ба ци ва њу про фи та BEPS (енг. Base
Erosion and Profit Shifting, BEPS). У 15 та ча ка де фи -
ни са не су мере које држа ве тре ба да пред узму са
ци љем што ефи кас ни јег опо ре зи ва ња мул ти на -
ци о нал них ком па ни ја, ума ње ња по рес ке ева зи је
и повећања по рес ке транс па рен тнос ти. Иако је
сврха чи та вог про јек та враћање на ру ше не гло -
бал не фи нан сиј ске рав но те же и успос тав ља ње
опо ре зи ва ња мул ти на ци о нал них ком па ни ја с
об зи ром на држа ве где оства ру ју про фи те, ско ро
сва ка од та ча ка Акционог пла на, у крај њој ли ни -
ји, усме ре на је на от кла ња ње про бле ма аг ре сив -

ног по рес ког пла ни ра ња. При том, тач ка 12 од но -
си се ис кљу чи во на ре ша ва ње ове не по пу лар не
по ја ве (OECD, 2013, стр. 22-23). У скла ду тим,
пред виђа се уста нов ља ва ње об а ве зе об јав љи ва -
ња ин фор ма ци ја које се од но се на транс акције,
аран жма не или струк ту ру аг ре сив не при ро де
или које су по ве за не са зло у пот ре ба ма, при чему
тре ба во ди ти ра чу на о ад ми нис тра тив ним
трош ко ви ма по рес ких упра ва и по слов не ак тив -
нос ти. OECD, у оквиру ове тачке, на г ла ша ва
неопходност повећања транс па ре н тнос ти код
трансферних цена, будући да је та област
најчешће повезана са злоупотребама и део је аг -
ре сив не пореске шеме бројних мул ти на ци о нал -
них компанија.

Зна ча јан доп ри нос ре а ли за ци ји BEPS про јек -
та и повећању транс па рен тнос ти по сло ва ња
мул ти на ци о нал них ком па ни ја, сва ка ко пред -
став ља ау то мат ско раз ме њи ва ње ин фор ма ци ја у 
по рес ке сврхе. На и ме, у феб ру а ру 2014. го ди не
Г-20 под ржа ла је уста нов ља ва ње ау то мат ске
раз ме не ин фор ма ци ја као гло бал ног стан дар да
(OECD, 2014). У скла ду са тим, на ци о нал не по рес -
ке упра ве могу до би ти ин фор ма ци ју од фи нан -
сиј ских ин сти ту ци ја и ау то мат ски је раз ме ни ти
са по рес ким упра ва ма дру гих држа ва на го диш -
њој осно ви, водећи ра чу на о по вер љи вос ти
одређених под а та ка и за шти ти по рес ких об вез -
ни ка. Ово, као и оче ки ва на ре а ли за ци ја чи та вог
про јек та BEPS, тре ба да доп ри не се сма ње њу фи -
нан сиј ске не рав но те же између држа ва и об а ве -
зи ва њу мул ти на ци о нал них ком па ни ја да об јав -
љу ју ин фор ма ци је о сво јим про фи ти ма и по сло -
ва њу пре ма држа ва ма у ко ји ма их оства ру ју (енг.
country-by-country reporting), те да плаћају по рез
држа ви чију су ин фрас трук ту ру, рад ну сна гу, те -
ри то ри ју, при род на бо га тства, итд. ко рис ти ле
како би оства ри ле про фит.

BEPS про је кат, у ства ри, пред став ља нови и
још јачи одго вор OECD-а на гло бал ну по рес ку
ева зи ју из аз ва ну међудржав ном по рес ком кон -
ку рен ци јом. На и ме, ова међуна род на орга ни за -
ци ја је 1998. го ди не за по че ла и 2009. окон ча ла
Про је кат о не пра вич ној по рес кој кон ку рен ци ји
(енг. Harmful Tax Competition - OECD, 1998), у
окви ру ко јег је, између оста лог, дала пре по ру ке
које би држа ве тре ба ло да пред узи ма ју пре ма
држа ва ма оква ли фи ко ва ним као по рес ки ра је ви. 
С об зи ром на то да је по рес ка кон ку рен ци ја међу
држа ва ма дос тиг ла кри ти чан ниво и све више
иде у при лог по рес кој ева зи ји и раз ли чи тим зло -
у пот ре ба ма ком па ни ја са пре ког ра нич ним по -
слов ним ак тив нос ти ма, Г-20 и OECD уочи ли су
по тре бу за ја чим одго во ром. Тако је за по чет
BEPS про је кат. По ред тога, у окви ру OECD-а фор -
ми ра на је Гру па за на зор аг ре сив ног по рес ког
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пла ни ра ња (енг. Aggressive Tax Planning Steering
Group), као под гру па Рад не гру пе о раз ме ни ин -
фор ма ци ја и по рес кој по до бнос ти (енг. Wоrking
Party on Exchange of Information and Tax Planning),
која ре дов но об јав љу је из веш та је о аг ре сив ном
по рес ком пла ни ра њу (А. Кра цеа/A. Crace, 2013,
565).

И дру ге међуна род не орга ни за ци је спро во де
про јек те који су, између оста лог, усме ре ни на ре -
ша ва ње про бле ма аг ре сив ног по рес ког пла ни ра -
ња и по рес ке ева зи је ком па ни ја (С. Сто ја но вић,
2014, 589-593). Међутим, ни је дан од ових про је -
ка та на ве де ним про бле ми ма не при сту па тако
де таљ но као BEPS, што је и раз лог због чега се
нећемо упуштати у њихову детаљнију анализу. 

1.3. Мере ЕУ за об ез беђива ње пра вич ног и
ефи кас ног опо ре зи ва ња ком па ни ја на

зајед нич ком тржишту

Слич но OECD-у, и у ЕУ пред узе те су број не
мере за ре ша ва ње про бле ма аг ре сив ног по рес -
ког пла ни ра ња у сфе ри ди рек тног опо ре зи ва ња.
Активност ЕУ на овом пла ну може се под е ли ти у
два пе ри о да: до 2012. и од 2012. го ди не до да нас.
Раз лог за узи ма ње ове го ди не као кључ не је тај
што је тада Европ ска ко ми си ја, на кон пе ри о да
усва ја ња углав ном не о ба ве зу јућих мера, су о че на 
са зна чај ним фи нан сиј ским гу би ци ма и све
већим по рес ким зло у пот ре ба ма, кре ну ла у од -
луч ни ју ак ци ју враћања по љу ља не фи нан сиј ске
не рав но те же и стварања правичног и ефикасног
система опорезивања компанија на заједничком
тржишту. 

1.3.1. Пе ри од до 2012. го ди не

Када се има у виду ра ни ји пе ри од, тре ба се
вра ти ти у 1997. го ди ну када је усво јен па кет
мера за ре ша ва ње про бле ма не пра вич не по рес ке 
кон ку рен ци је (Ко ми си ја ев роп ских за јед ни ца
/ЕЗ Commission of the European Communities,
1997), у окви ру ко јег на ро чи то тре ба истаћи Ко -
декс по на ша ња у опо ре зи ва њу по слов не ак тив -
нос ти (енг. Code of Conduct for Business Taxation).
Овим до ку мен том ЕУ је држа ве-чла ни це по зва ла
да се по ли тич ки об а ве жу на по што ва ње при нци -
па пра вич не по рес ке кон ку рен ци је и су здрже од
пред узи ма ња мера које могу до вес ти до ње ног
на ру ша ва ња. Због тога је у Ко дек су утврђена
лис та по тен ци јал но не пра вич них по рес ких мера 
из об лас ти опо ре зи ва ња по слов не ак тив нос ти
које могу ути ца ти на њен трет ман на за јед нич -
ком тржиш ту. Иако мере нису из ри чи то ква ли -
фи ко ва не као по рес ки не пра вич не, по слу жи ле су 

за одређива ње чак 66 по тен ци јал но не пра вич -
них ре жи ма у ЕУ (С. Сто ја но вић, 2010, 62-75). И
по ред тога што Ко декс није прав но об а ве зу јући
акт, дужи низ го ди на био је успеш но сре дство за
врше ње по ли тич ког при тис ка на држа ве-чла ни -
це да не уводе пореске мере које би служиле као
подстицаји великим компанијама да своје по с -
ло ва ње лоцирају у државама са што повољнијим
пореским режимима.

По ред Ко дек са, по треб но је по ме ну ти усва ја -
ње Ко му ни ка ци је која се од но си на при ме ну
мера за спре ча ва ње зло у пот ре ба у об лас ти ди -
рек тног опо ре зи ва ња (Европ ска ко ми си ја, 2007)
ко јом је дата могућност увођења по је ди нач них и
општих пра ви ла о спре ча ва њу зло у пот ре ба уз
по што ва ње граница постављених Уговором о
Европској заједници.

Једна од зна чај них мера про тив не пра вич не
по рес ке кон ку рен ци је у ЕУ и омо гућава ња пра -
вич ни јег и ефи кас ни јег опо ре зи ва ња ком па ни ја
је за по чи ња ње про јек та увођења за јед нич ке
кон со ли до ва не кор по ра тив не по рес ке осно ви це
(ЗККПО - енг. Common Consolidated Corporate Tax
Base, CCCTB) за мул ти на ци о нал не ком па ни је које 
по слу ју на за јед нич ком тржиш ту. Реч је о по чет -
ку рада на иде ји из 2001. го ди не (Ко ми си ја ЕЗ,
2001) да се груп ни до хо дак ком па ни ја које по -
слу ју у на јма ње две држа ве-чла ни це опо ре зу је
пре ма јед ној гру пи пра ви ла утврђеној на ни воу
ЕУ, што зна чи у од но су на ЕУ по рес ку осно ви цу.
На овај на чин по стиг ла би се ефи кас ни ја на пла та
по ре за уз зна чај но сма ње ње трош ко ва како за
ком па ни је, тако и за на ци о нал не по рес ке ад ми -
нис тра ци је. 2004. го ди не фор ми ра на је и по себ на 
рад на гру па за увођење ЗККПО. Изврше не су из -
ме не ди рек ти ва и усво је не ини ци ја ти ве које тре -
ба да омо гуће што успеш ни је увођење и пре ла -
зак на ЗККПО (С. Сто ја но вић, 2010, 117-118).
Кључ ни мо мент пред став ља Пред лог Ди рек ти ве 
о за јед нич кој кон со ли до ва ној кор по ра тив ној по -
рес кој осно ви ци, који је Европ ска ко ми си ја са чи -
ни ла 2011. го ди не (Европ ска ко ми си ја, 2011), а
ко јим је увођење за јед нич ке кон со ли до ва не по -
рес ке осно ви це пред виђено као опци о но за мул -
ти на ци о нал не ком па ни је које по слу ју на за јед -
нич ком тржиш ту. Међутим, како је саг лас ност
држа ва-чла ни ца у вези са увођењем CCCTB ве о ма 
теш ко по стићи, ова кав ре жим у ЕУ још није “за -
жи вео”. Ипак, по сле че ти ри го ди не “ти ши не” пи -
та ње кон со ли да ци је за јед нич ке по рес ке осн о ви -
це поново је актуелно.

Про ши ри ва ња ЕУ у 2004, 2007. и 2013. која су
до ве ла до по рас та бро ја држа ва-чла ни ца са 15 на
28, а тиме и про ши ри ва ња за јед нич ког тржиш та, 
до ве ла су до повећања могућнос ти из бо ра на јоп -
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ти мал ни јег по рес ког сис те ма за об ав ља ње по -
слов не ак тив нос ти. По ред ово га, из би ја ње гло -
бал не фи нан сиј ске кри зе која је на ро чи то по го -
ди ла при вре ду ЕУ и за јед нич ку ев роп ску ва лу ту
„евро“, ути ца ли су да држа ве сво ју по рес ку по ли -
ти ку кре и ра ју у прав цу при вла че ња што више
ка пи та ла и нов ца на сво ју те ри то ри ју, не марећи
што то ди рек тно ште ти дру гим ЕУ држа ва ма.
Так во по на ша ње, уз број не раз ли ке између на ци -
о нал них по рес ких ре жи ма и по рес ке праз ни не,
под стак ло је мул ти на ци о нал не ком па ни је да
свој ка пи тал и по сло ва ње селе на те ри то ри ју са
што по вољ ни јим ре жи мом и да врше ре ор га ни -
за ци ју гру па тако да пла те што нижи по рез. При
том, ком па ни је у свом пла ни ра њу при бе га ва ју не 
само ле гал ном из бе га ва њу по ре за (ко ришћењем 
по рес ких не усклађенос ти и прав них праз ни на),
него чес то и не ле гал ним на чи ни ма и раз ли чи -
тим зло у пот ре ба ма. Су о че на са кризом и зна чај -
но пољуљаном финансијском не рав но те жом на
за јед нич ком тржишту, ЕУ је приступила ош три -
јем решавању проблема агресивног пореског
пла ни ра ња и агресивне пореске конкуренције. 

1.3.2. Пе ри од од 2012. го ди не до да нас
У вези са ко ра ци ма које је ЕУ пред узе ла по чев 

од 2012, по себ но тре ба ука за ти на Пре по ру ку
Европ ске ко ми си је о аг ре сив ном по рес ком пла -
ни ра њу (Европ ска ко ми си ја, 2012а). Њом је ука -
за но на то да по је ди нач не на ци о нал не мере
усме ре не на спре ча ва ње кон крет них зло у пот ре -
ба нису до вољ не да би се успеш но одго во ри ло на
све ин вен тив ни је струк ту ре аг ре сив ног по рес -
ког пла ни ра ња. Тре ба ло би усво ји ти за јед нич ко
опште пра ви ло про тив зло у пот ре ба, које би
било им пле мен ти ра но у по је ди нач ним држа ва -
ма, водећи ра чу на о огра ни че њи ма по став ље -
ним за ко но да вством ЕУ. У вези са тим, одређене
су смер ни це за де фи ни са ње аран жма на који
пред став ља ју зло у пот ре бу и ко нстру и са ни су са
ци љем оства ри ва ња по рес ке ко рис ти. По себ но
се води ра чу на о еко ном ском ка рак те ру аран -
жма на и да ли је њи хо ва на јваж ни ја сврха из бе га -
ва ње плаћања по ре за, што је при сут но уко ли ко:
(1) одређени из нос није укљу чен у по рес ку осно -
ви цу, (2) по рес ки об вез ник оства ру је ко рист од
из узи ма ња, (3) је ис так нут гу би так у пореске
сврхе, (4) не постоји обавеза плаћања било
каквог пореза по одбитку или (5) ако се врши
компензација с обзиром на плаћени страни по -
рез (Европска комисија, 2012а, 4-5).

Пре по ру ка о аг ре сив ном по рес ком пла ни ра -
њу, као и Пре по ру ка у вези са ме ра ма које држа -
ве-чла ни це тре ба да пред узму пре ма трећим
држа ва ма ради при ме не ми ни мал них стан дар да

доб рог управ ља ња у по рес ким ства ри ма (Европ -
ска ко ми си ја, 2012б), део су па ке та мера који је
ЕУ пред ви де ла у свом Акционом пла ну из 2012.
го ди не усме ре ном на ре ша ва ње про бле ма по рес -
ке ута је и по рес ке ева зи је (Европ ска ко ми си ја,
2012в). Њиме се, у сврху ства ра ња усло ва да по -
рес ко опте рећење ком па ни ја буде у скла ду са по -
слов ном ак тив ношћу и оства ре ним про фи ти ма,
по ред већ по ме ну тих мера, пред виђа пред узи ма -
ње и дру гих мера: по бољ ша ње раз ме не ин фор -
ма ци ја у по рес ке сврхе и про мо ви са ње њи хо вог
ау то мат ског раз ме њи ва ња; оне мо гућава ње да -
љих зло у пот ре ба у опо ре зи ва њу штед них уло га;
по тпи си ва ње спо ра зу ма са Лих тен штај ном о
спре ча ва њу по рес ке ута је и по рес кој са рад њи;
уста нов ља ва ње ме ха ни за ма ко ји ма ће се по бољ -
ша ти бор ба про тив по рес ких зло у пот ре ба у об -
лас ти опорезивања промета; увођење је ди н стве -
ног европског пореског идентификационог бро -
ја; измене Директиве посвећене регулисању од -
но с а између матичне компаније и филијала, итд. 

Мере пред виђене 2012, од ко јих су број не и
оства ре не, до ве ле су до де фи ни са ња два нова па -
ке та 2015. го ди не. Прво је у мар ту усво јен Акциони
план о по рес кој транс па рен тнос ти (Европ ска ко -
ми си ја, 2015а) ко јим је, као кључ ни еле мент, пред -
виђено увођење ау то мат ске раз ме не ин фор ма ци ја 
између држа ва-чла ни ца у вези са аран жма ни ма
и/или по тврда ма које на ци о нал не по рес ке упра ве
из да ју по рес ким об вез ни ци ма у вези са об ра чу на -
ва њем њи хо ве по рес ке об а ве зе (енг. tax rulings).
Наг ла сак је став љен на аран жма не са мул ти на ци о -
нал ним ком па ни ја ма, јер то може има ти ефек та на
по рес ко опте рећење и на пла ту по ре за у дру гим
држа ва ма. С об зи ром на то да је тре нут на си ту а ци -
ја у ЕУ так ва да по рес ке упра ве држа ва-чла ни ца ве -
о ма мало раз ме њу ју ин фор ма ци је о аран жма ни ма
са мул ти на ци о нал ним ком па ни ја ма, уоче на је по -
тре ба да се са рад ња по бољ ша и, у одређеним слу -
ча је ви ма, држа ве об а ве жу на раз ме ну под а та ка. У
са даш њем сис те му спон та не раз ме не ин фор ма ци -
ја, држа ве-чла ни це има ју сло бо ду да одлу че да ли
је одређени по рес ки аран жман од зна ча ја за опо ре -
зи ва ње у дру гој држа ви, и на осно ву тога и раз ме -
њу ју под ат ке. При том, држа ве могу одлу чи ти да
кон крет ну ин фор ма ци ју која је од зна ча ја за дру гу
држа ву, уопште не про сле де из раз ло га ко мер ци -
јал не тај не или за шти те јав ног ин те ре са. Не дос та -
так овог ре ше ња је то што се чес то де ша ва да по је -
ди не држа ве уопште не до би ју ин фор ма ци ју која
може зна чај но да ути че на опо ре зи ва ње ком па ни ја 
(Европ ска ко ми си ја, 2015б). Због тога је на пла та
по ре за не е фи кас на и на ци о нал ни бу џе ти су у гу би -
ци ма, али то пред став ља под сти цај за ком па ни је
да ума ње по рес ке об а ве зе. 
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Акционим пла ном о по рес кој транс па рен -
тнос ти пред виђено је да на ци о нал не по рес ке
упра ве ау то мат ски раз ме њу ју основ не ин фор ма -
ци је о сво јим пре ког ра нич ним по рес ким аран -
жма ни ма са по рес ким упра ва ма оста лих држа -
ва-чла ни ца на сва ка три ме се ца. Раз ме на би се
одви ја ла пу тем за штићеног сис те ма, сла њем
елек трон ских пи са ма. У року од се дам дана, они
ко ји ма је ин фор ма ци ја по сла та тре ба да по тврде
при јем и могу да за тра же до дат не под ат ке, па
чак и по тпу ни текст кон крет ног по рес ког аран -
жма на, уко ли ко је то зна чај но за при ме ну по рес -
ких про пи са држа ве-тра жи о ца. Како би се об ез -
бе ди ло да ау то мат ска раз ме на ин фор ма ци ја у
прак си за ис та функ ци о ни ше, уве ла би се об а ве за 
да држа ве-чла ни це сва ке го ди не под не су ста тис -
тич ки из веш тај Ко ми си ји о об и му раз ме не ин -
фор ма ци ја о по рес ким аран жма ни ма. Пред лог је
да се ова кав ре жим уве де у на ци о нал но за ко но -
да в ство, усвајањем амандмана на постојећу
Директиву о административној сарадњи, чиме
би аутоматска размена информација веома брзо
почела да се примењује.

С об зи ром на то да је из ме на ма по ме ну те Ди -
рек ти ве из 2014. го ди не већ пред виђена ау то мат -
ска раз ме на свих фи нан сиј ских ин фор ма ци ја у по -
рес ке сврхе, Европ ска ко ми си ја одус та ла је од
прво бит ног пред ло га за из ме ну Ди рек ти ве о опо -
ре зи ва њу штед них уло га и пред ло жи ла њено уки -
да ње. Овак ва одлу ка, од но сно пред лог об раз ло же -
ни су из бе га ва њем пре кла па ња за ко но да вства у
об лас ти ад ми нис тра тив не са рад ње, будући да је
ре ви ди ра ном Ди рек ти вом о ад ми нис тра тив ној са -
рад њи већ пред виђено ау то мат ско раз ме њи ва ње
свих фи нан сиј ских ин фор ма ци ја, што зна чи и оних 
које се тичу по рес ког трет ма на штед них уло га. 

Даљи пред ло зи од но се се на об јав љи ва ње
одређених по рес ких ин фор ма ци ја од стра не
свих мул ти на ци о нал них ком па ни ја које по слу ју
на за јед нич ком тржиш ту, што је мера која се тре -
нут но при ме њу је на бан ке и ком па ни је у
екстрак тив ној ин дус три ји. Иако би ово зна чај но
доп ри не ло по рес кој транс па рен тнос ти, Европ -
ска ко ми си ја пред ло же ној мери при ла зи са опре -
зом, због осет љи вос ти ин фор ма ци ја и њи хо ве за -
шти те, али и има јући у виду ко ли ка ко рист би се
по стиг ла у од но су на трош ко ве. Такође, пред ло -
же но је и ре ви ди ра ње Ко дек са по на ша ња при
опо ре зи ва њу по слов не ак тив нос ти, због појаве
агресивне пореске конкуренције и повећања
заједничког тржишта (Европска комисија,
2015а, 5-6).

Пред ло зи из не ти у мар ту 2015. де таљ ни је су
об раз ло же ни и ана ли зи ра ни у Акционом пла ну о 
пра вич ном и ефи кас ном опо ре зи ва њу кор по ра -

ци ја у ЕУ (Европ ска ко ми си ја, 2015в), усво је ним
у јуну ове го ди не. По ред на глас ка на ау то мат ској
раз ме ни ин фор ма ци ја о аран жма ни ма са по рес -
ким об вез ни ци ма, као дру га кључ на мера у бор -
би про тив по рес ке ева зи је и аг ре сив ног по рес -
ког пла ни ра ња пред виђено је увођење за јед нич -
ке кон со ли до ва не кор по ра тив не по рес ке осно -
ви це као об а вез не када су у пи та њу мул ти на ци о -
нал не ком па ни је. За раз ли ку од пред ло га из
2011. го ди не, када се увођењу ЗККПО при сту пи -
ло ве о ма ам би ци оз но, сада Европ ска ко ми си ја
овом пи та њу при сту па опрез ни је и пред ла же
увођење по фа за ма (енг. step-by-step approach),
при чему ис ти че да је прво по треб но по стићи
саг лас ност међу држа ва ма у вези са за јед нич ком
осно ви цом. Пи та ње кон со ли да ци је тре ба ло би
по ста ви ти кас ни је, јер ту по сто је на јвећа не сла -
га ња и про тив ље ња држа ва. Увођењем ЗККПО
зна чај но би се олак ша ло по сло ва ње и опо ре зи ва -
ње и ума њи ли пре ког ра нич ни трош ко ви ком па -
ни ја. Умес то да се носе са 28 раз ли чи тих по рес -
ких сис те ма, ком па ни је би сво ју по рес ку об а ве зу
об ра чу на ва ле у скла ду са је ди нстве ном гру пом
пра ви ла. Осим тога, зна чај но би се сма њи ло аг ре -
сив но по рес ко пла ни ра ње, по што би биле от кло -
ње не могућнос ти за ма ни пу ла ци је у вези са
транс фер ним це на ма, опо ре зи ва њем кон тро ли -
са них стра них ком па ни ја, као и стал них по слов -
них је ди ни ца. Са дру ге стра не, не пра вич на по -
рес ка кон ку рен ци ја била би прак тич но ели ми -
ни са на, јер би по сто ја ње је ди нстве не по рес ке
осно ви це до ве ло до по тпу не транс па рен тнос ти
ефек тив них по рес ких сто па држа ва-чла ни ца
(Европ ска ко ми си ја, 2015в, 7-8). ЗККПО би зна -
чај но доп ри не ла и томе да се про фи ти опо ре зу ју
тамо где се ре а ли зу ју (енг. country-by-country) и
ути ца ла на сма њи ва ње могућнос ти њи хо вог
пре ба ци ва ња у ју рис дик ци је са ни ским или нул -
тим по рес ким сто па ма. У вези са тим, Ко ми си ја је
пред ло жи ла и ре ви ди ра ње лис те по тен ци јал но
не пра вич них по рес ких мера де фи ни са них Ко -
дек сом по на ша ња и, као прву меру, коју је већ по -
че ла да ре а ли зу је, пред ло жи ла об јав љи ва ње
црне лис те ју рис дик ци ја (енг. third country
non-cooperative tax jurisdictions) на посебној
интернет страници. Листа се заснива на на ци о -
нал ним црним листама и њоме се др жа ва ма-чла -
ни ца ма омогућава да предузму и прилагоде
своје мере некооперативним трећим државама
када сматрају да је то потребно. 

По ред по ме ну тих ко ра ка, пред ло же на је
даља са рад ња у об лас ти по рес ке ре ви зи је, већа
ак тив ност у окви ру Плат фор ме за доб ро по рес ко 
управ ља ње и по нов љен је пред лог из мар та у
вези са ре ви ди ра њем Ко дек са по на ша ња у опо -
ре зи ва њу по слов не ак тив нос ти, као и по бољ ша -
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њем рада гру пе која ре а ли зу је мере пред виђене
њим, како би што ефи кас ни је одго во ри ла на
нове слу ча је ве неправичне пореске кон ку рен ци -
је и агресивног пореског планирања.

Пред ло же не мере тре ба да доп ри не су по -
бољ ша њу са рад ње, ко ор ди на ци је и раз ме не ин -
фор ма ци ја између држа ва-чла ни ца. Циљ Ак цио -
ног пла на није по рес ка хар мо ни за ци ја, већ по -
рес ка ко ор ди на ци ја, како би се држа ва ма омо -
гућило да се успеш ни је суп рот ста ве аг ре сив ном
по рес ком пла ни ра њу и све ин вен тив ни јим
струк ту ра ма мул ти на ци о нал них ком па ни ја-по -
рес ких об вез ни ка (Европ ска ко ми си ја, 2015в,
13-15). Осим тога, мно ге мере које спро во ди ЕУ
пред узи ма ју се и на гло бал ном пла ну, у окви ру
BEPS-а (Европ ска ко ми си ја, 2015г), али водећи
ра чу на о специфичностима односа између др жа -
ва-чла ни ца и границама постављеним Уговором
о Европској унији.

По ред на ве де ног, ЕУ ин тен зив но ради и на
по тпи си ва њу спо ра зу ма о са рад њи и раз ме ни
ин фор ма ци ја са пет држа ва из не пос ред ног
окру же ња: Андора, Мо на ко, Сан Ма ри но и Лих -
тен штајн, док је са Швај цар ском спо ра зум о раз -
ме ни фи нан сиј ских ин фор ма ци ја већ по тпи сан
(http://www.step.org/new-swiss-eu-treaty-will-re
place-savings-tax-agreement).

Зак љу чак

Сав ре ме но доба до не ло је пуно ко рис ти чо -
ве ча нству: гло ба ли за ци ја, ди ги та ли за ци ја, ин -
тер нет, све бржа ко му ни ка ци ја, итд. Грађани
знат но лак ше и брже пре ла зе држав не гра ни це, а 
број ком па ни ја које по слу ју у више држа ва све је
већи. Једну од ве ли ких те ко ви на XX века пред -
став ља бри са ње гра ни ца између ев роп ских
држа ва и ства ра ње ЕУ и за јед нич ког тржиш та,
чиме су жи вот грађана и по сло ва ње ком па ни ја
знат но олак ша ни. Међутим, сав ре ме на ера до не -
ла је и број не за мке и зло у пот ре бе, на шта је за -
јед нич ко тржиш те по себ но осет љи во. По рес ка
об ласт је јед на од об лас ти у ко јој већ дужи низ го -
ди на по сто је зло у пот ре бе, на ро чи то када су у пи -
та њу мул ти на ци о нал не ком па ни је, што је на ро -
чи то из ра же но уз из би ја ње свет ске фи нан сиј ске
и еко ном ске кри зе. Због ве ли ког гу бит ка при хо -
да и пада при вред не ак тив нос ти, држа ве по ку -
ша ва ју да при ву ку што више ка пи та ла на сво ју
те ри то ри ју. Нуде се број не по год нос ти и олак -
ши це, а по рес ка по ли ти ка кре и ра се тако да пру -
жи што по вољ ни ји трет ман ве ли ким (по пра ви -
лу, мул ти на ци о нал ним) ком па ни ја ма. У скла ду
са тим, не само што се чес то сни жа ва ју сто пе по -
ре за на до хо дак, него се пред виђају и број на из -

узи ма ња, као и про ши ри ва ње по рес ке осно ви це.
При том, углав ном се не узи ма у об зир чи ње ни ца
да то ште ти дру гим држа ва ма и њи хо вим по рес -
ким сис те ми ма. Ово мул ти на ци о нал не ком па ни -
је, ко рис те како би ума њи ле и, евен ту ал но, из -
бег ле плаћање по ре за. Док су ра ни је, углав ном,
мале острвске држа ве озна ча ва не као по рес ки
ра је ви и са чи ња ва не су црне лис те ју рис дик ци ја
које пред став ља ју не пра вич не по рес ке ре жи ме,
гло бал на кри за учи ни ла је да се број так вих
држа ва повећа. По рес ки ра је ви и не пра вич на по -
рес ка кон ку рен ци ја нису више си но ни ми само за 
мале држа ве. А с об зи ром на ја чи ну кон ку рен ци -
је, она се да нас више не смат ра само не пра вич -
ном, него чак и аг ре сив ном. Раз ли ке између по -
рес ких сис те ма, бор ба за при вла че ње ка пи та ла и
ње го во сло бод но кре та ње пре ко гра ни ца, учи -
ни ли су да мул ти на ци о нал не ком па ни је сво је по -
сло ва ње и орга ни за ци ју чи та ве гру пе струк ту ри -
шу на на чин да се, чес то, по слов на ак тив ност об -
ав ља у јед ној држа ви, а за тим се оства ре ни про -
фит пре ба цу је у дру гу држа ву где ће бити из ло -
жен ни жем или ни как вом по рес ком опте рећењу.
С об зи ром на то да је овак во, аг ре сив но по рес ко
пла ни ра ње по ста ло гло бал на по ја ва и гло бал на
опас ност, пред узи ма ју се мере на раз ли чи тим
пла но ви ма како би се она ума њи ла и убла жи ла,
по што њено по тпу но ели ми ни са ње није могуће.
На гло бал ном пла ну на јзна чај ни ји је про је кат
BEPS, али и број не држа ве пред узи ма ју мере како 
би по рес ки об вез ни ци по рез плаћали у држа ви у
ко јој ства ра ју про фит. ЕУ, с об зи ром на спе ци -
фич нос ти За јед нич ког тржиш та, без гра нич ни
ре жим кре та ња, сло бод но кре та ње по слов не ак -
тив нос ти и ка пи та ла, кре ну ла је у још јачу ак ци ју
суп рот став ља ња аг ре сив ном по рес ком пла ни ра -
њу и из бе га ва њу плаћања по ре за. Бор ба се на ро -
чи то ин тен зи ви ра ла од 2012. го ди не, када је са -
чи њен па кет мера у бор би про тив по рес ке ута је и 
по рес ке ева зи је, од ко јих је на јвећи број већ по -
чео да се спро во ди. 2015. го ди не, у скла ду са ци -
ље ви ма и ак ци ја ма утврђеним про јек том BEPS, а
водећи ра чу на о ин те ре си ма 28 раз ли чи тих
држа ва-чла ни ца, пред ло же на су два нова па ке та
мера. На ро чи то се ис ти чу ау то мат ска раз ме на
ин фор ма ци ја о по рес ким аран жма ни ма и
увођење об а вез не је ди нстве не кон со ли до ва не
по рес ке осно ви це за мул ти на ци о нал не ком па -
ни је које по слу ју у ЕУ. Боља ко му ни ка ци ја међу
држа ва ма, повећање транс па рен тнос ти по рес -
ких ин фор ма ци ја, ко ор ди на ци ја, об а ве зи ва ње
мул ти на ци о нал них ком па ни ја на јав но об јав љи -
ва ње одређених фи нан сиј ских ин фор ма ци ја,
побољшање сарадње са трећим државама,
проширење обима опорезивања с обзиром на
извор прихода, итд. допринеће отклањању
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бројних правних празнина и неусклађености
између националних пореских система, које
порески обвезници увелико користе ради
остваривања већег профита, а на штету
националних буџета. Будући да је планирано да
15 тачака акционог плана BEPS-а буду спроведу
до краја 2015. године, и да већина мера из пакета
предложених од стране Европске комисије буде
извршена до краја 2016. године, то ће значајно
допринети да се агресивно пореско планирање
знатно умањи у многим деловима планете,
нарочито у ЕУ (К. Фуест /С. Fuest/, 2013,
323-324).
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SEGMENT REPORTING IN FUNCTION 
OF SUSTAINABLE DEVELOPMENT

The quality segment financial reporting means a greater chance for adequate
assessment the nature and financial effects of the business activities of
operating segments and the entity as a whole by the users of financial
statements. Possibilities of segment reporting in terms of sustainable
development in particular are considered to meet the information demands of 
investors and other stakeholders. By striving to create conditions for the
development of high-quality segment reporting and harmonizing them in the
international context, normative accounting regulations are constantly
evolving. Standards are replaced, updated, revised. The introduction of IFRS 8
was performed by adapting the American SFAS 131, which also regulates the
issue of segmental financial reporting. On the basis of such enforced
international convergence of segment reporting, the assumption is that the
effects of the application of IFRS 8 is likely to be similar to the effects of the US
SFAS 131. Segment reporting and sustainable business are increasingly
becoming the subject of attention and needs of the consideration and
reporting. Adoption of a sustainable business model will enable companies
not only to survive in conditions of limited resources, but also the long-term
development. Usefulness i.e. testing the effects of segmental financial
reporting as a continuous process, especially for the purposes of sustainable
development, is the task for the scientific community. 
Keywords: segment reporting, financial reporting convergence, sustainable
development.

Radmila TRKLJA PhD

FI NAN CIAL RE PORT ING IN SER BIA

The information on the financial position and performance of the business
entities, which are presented in their financial reports, have always had great
importance for consumers, since they are the basis for making decisions about 
resource allocation. High quality financial reporting should provide
confidence in the financial statements, which is increasingly becoming a
business imperative. Statutory accounting regulations in Serbia are
unnaturally divided and unstable, which is why the quality of the current
financial reporting is unsatisfactory, so that business risks are extremely high. 
Poor quality of financial reporting has extremely negative consequences for
economic growth and social development. There are limited possibilities for
combating fraud and corruption, as well as taking advantage of globalization.
In this article the author explains the importance of accounting regulations for 
financial reporting, deficiencies of financial reporting in Serbia, as well as the
importance of internationally recognized organizations for education of
professional accountants.
Keywords: financial statements, accounting regulations, the financial
position of the company, EU directives, professional organizations.



Vladan PAVLOVIC, Ph.D.

CURRENT ISSUES OF BUSINESS PERFORMANCE 
MEASUREMENT SYSTEMS 

Contemporary performance measurement systems emerged as a
consequence of the acknowledged weaknesses of the traditional
measurement system. It is considered that the balanced scorecard is one of
the most influential innovations contributing to the transformation of
contemporary management accounting discourse and practice, and its
occurrence is considered as the most important event for the development of
contemporary performance measurement systems. Although, after initial
euphoria, it turned out that the design, implementation and development of
contemporary systems in a dynamic and turbulent environment, that shape
the current era, is not an easy task. Researches show that companies have
many problems relating the design, implementation and development of the
measurement system and this still fuels the academic debates about the
relevance and validity of these systems.
Keywords: performance measure, contemporary performance mea su re -
ment systems, balanced scorecard
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Slobodan POPOVIC, PhD

THE CONCEPT OF ABC METHOD, ADVANTAGES 
AND LIMITATIONS WHEN APPLIED

In modern enterprises’ functioning, the change in relative relation between
direct and general (indirect) costs is getting bigger and bigger, as indirect
costs’ participation in cost price of products and services is increasing. That
has aggravated the question of indirect costs’ allocation, to which the
traditional cost accounting systems do not have an adequate answer. Making
right business decisions in such conditions requires relying on cost
accounting system based on activities - ABC, which strives to eliminate
weaknesses of traditional cost accounting systems, and to allocate general
costs onto bearers in a way which is in accordance with cause and effect
principle. 
Keywords: ABC method, indirect costs, cost management, making decisions.

Vladimir NJEGOMIR, PhD

COMPARATIVE ANALYSIS OF TRENDS AND IMPORTANCE 
OF ENTREPRENEURSHIP: GLOBALLY AND IN SERBIA

Entrepreneurship enables the realization of innovative ideas. Entrepreneurs
as bearers of entrepreneurial ventures, motivated by profits, represent the
most innovative part of a nation that drives economic development. The aim
of the research carried out in this paper was to determine the position and
importance of entrepreneurship in Serbia in comparison with developed and
developing countries and to obtain insight into possible ways of



entrepreneurship improvement. The subject of the research is the analysis of
the importance of entrepreneurship, an analysis of entrepreneurship in the
world in general and in particular in the European Union and developing
countries. Finally, we analyse the situation and the importance of
entrepreneurship in Serbia. The conclusion brings about possible directions
for improvement.
Keywords: entrepreneurship, importance, European Union, developing
countries, Serbia.

Slavko VUKSA, PhD

FINANCING FROM WORLD BANK LOAN FUNDS AS SOURCE 
OF POSITIVE NET PRESENT VALUE OF INVESTMENTS

Financing projects with the loans from the World Bank is the only possible
and economically justified borrowing. These loan funds and controls the
World Bank project realization is feasible. A comparative analysis of the
criteria for funding IT projects from the World Bank loan funds and
development funds will provide an analysis of the conditions of financing the
projects of the neighbouring countries as well as the impact of the loan funds
at an average cost of capital. The information has been collected from relevant
sources from sites of funds for the development of each country.
Keywords: World Bank, financing, fund, investment.

Snezana STOJANOVIC, PhD

AGGRESSIVE TAX PLANNING 
AND THE EUROPEAN UNION ANSWER

The paper gives analysis of the aggressive tax planning and measures
undertaken at the global level, especially in the EU, as an answer to this
undesirable phenomenon. The research has been conducted using
comparative and normative methods, having in mind EU actions. Recently, the 
EU has undertaken stricter fight against different abuses and tax avoidance
(and evasion) by multinational companies, mainly because of serious revenue 
lost and damage caused to the European economy and Common Market. BEPS, 
as a global project, has encouraged the EU actions even more. The EU
measures should enable more tax transparency, better cooperation and
coordination, and better exchange of information between member-states,
with a goal to tackle aggressive tax planning and making fairer and more
efficient corporate taxation in the EU.
Keywords: multinational companies; aggressive tax planning; tax evasion
and tax avoidance; profit shifting; abuse; BEPS; European Union


