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Predgovor

Udruga računovođa, poreznih savjetnika i financijskih djelatnika „Hrvatski 
računovođa“ u suradnji s RRiF Visokom školom za financijski menadžment na-
stavlja s organizacijom međunarodne konferencije Računovodstvo i menad-
žment - RiM. U ovom su Zborniku predstavljeni znanstveni i stručni radovi s 
konferencije održane u Zagrebu 13.-14. lipnja 2013.

Iz sadržaja radova objavljenih u Zborniku jasno se uočava želja za unaprje-
đenjem računovodstva – kao znanstvene discipline ali i njegovog strukovnog 
određenja. Razvidno je kako je za učinkovito djelovanje menadžmenta, pogla-
vito za odlučivanje, potrebno uspostaviti sinergiju između računovodstvenih, 
poreznih i financijskih informacija – a sve to u svrhu postizanja što veće efika-
snosti poslovanja. 

Raznolikost tema koje su zastupljene na ovogodišnjoj konferenciji ukazuje 
na činjenicu kako je područje računovodstva i menadžmenta otvoreno za nova 
znanstvena istraživanja ali jednako tako zanimljivo za stručne rasprave u vezi s 
njihovom primjenom u pojedinim europskim zemljama. 

Zahvaljujemo svim autorima, koautorima i recenzentima na uloženom tru-
du koji je u konačnici omogućio realizaciju ovogodišnje konferencije i objavi 
ovog Zbornika.

Za uredništvo
prof. dr. sc. Đurđica Jurić

U Zagrebu, 13. lipnja 2013.
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RAČUNOVODSTVENA REGULATIVA U EU I NJEN 
UTJECAJ NA FINANCIJSKO IZVJEŠTAVANJE 
MALIH I SREDNJIH PODUZEĆA U REPUBLICI 
HRVATSKOJ

Melita Cita, 
Veleučilište VERN’, Zagreb, Hrvatska
Goran Fuštin, 
student, Veleučilište VERN’, Zagreb, Hrvatska

SAŽETAK
U uvjetima globalizacije tržišta mala i srednja poduzeća trebaju ujednačena 

pravila financijskog izvještavanja u iskazivanju pouzdanih financijskih informacija 
zainteresiranim stranama. S obzirom na veliki relativni udio malih i srednjih podu-
zeća, kao i izraženih tendencija razvoja regionalne suradnje te utjecaja globalnih 
tržišta, harmonizacija standarda financijskog izvještavanja za ta poduzeća bitan je 
preduvjet jačanja poslovne suradnje i efikasnije alokacije kapitala. Cilj istraživanja 
ovog rada je analizirati značaj i karakteristike harmonizacije standarda financijskog 
izvještavanja u Europskoj uniji i njihov utjecaj na izvještavanje malih i srednjih po-
duzeća u Republici Hrvatskoj. Također se želi istražiti da li postojeći računovodstve-
ni okvir zadovoljava ciljeve financijskog izvještavanja tih istih poduzeća.

Ključne riječi: 	 mala i srednja poduzeća, harmonizacija financijskog izvješta-
vanja, postojeći okvir računovodstvenih standarda

1.UVOD

Mala i srednja poduzeća u hrvatskom i svjetskom gospodarstvu predstav-
ljaju značajan udio u ukupnom broju poslovnih subjekata. Takva poduzeća ne 
stvaraju ukupne prihode na razini koja bi bila uobičajena za velika poduzeća s 
velikim brojem zaposlenika. Činjenica je da veliki broj tih poduzeća s manjim 
ukupnim prihodom, ukupnom aktivom ili brojem zaposlenika u konačnici ipak 
predstavlja značajan udio u ukupnom stvorenom prihodu svih subjekata.
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  Kriteriji razvrstavanja malih i srednjih poduzeća su različiti te postoje razli-
čita iskustva i mišljenja o tome što se smatra najboljim rješenjem. Uobičajeno 
se smatra da su kvantitativni kriteriji kao ukupni prihod, ukupna aktiva ili broj 
zaposlenih, ujedno najprihvatljiviji kriteriji. S druge strane, mnoge regulative 
ipak uvažavaju i kvalitativne kriterije vezane uz javnost djelovanja, prisutnost 
na tržištu kapitala i sl. Ovakvo razlikovanje poduzeća sagledava se i u kontek-
stu obvezne primjene Međunarodnih standarda financijskog izvještavanja (u 
daljnjem tekstu MSFI). Oni sadrže strukovna pravila usmjerena oblikovanju in-
formacija koja će koristiti donositeljima ekonomskih odluka, nacionalnih stan-
darda ili zasebnih standarda za mala i srednja poduzeća. 

Europska unija započela je proces standardizacije računovodstva uvo-
đenjem Četvrte i Sedme direktive EU. Zahvaljujući njima, nacionalni računo-
vodstveni sustavi Europske unije postali su slični. Zbog toga je 2005.godine 
EU uvela obvezu korištenja MSFI za sve listajuće (javne) kompanije u skladu s 
Uredbom 1606 EU Parlamenta iz 2002.godine. Oni omogućuju usporedivost 
financijskih izvještaja opće namjene i pružaju informacije o financijskom po-
ložaju, uspješnosti poslovanja i novčanom toku gdje su korisnici financijskih 
izvještaja vlasnici bez izvršnih upravljačkih prava(dioničara, ulagači), vjerovnici 
i država.

Zbog razlika u primjenjivanju potpunih MSFI-a koji su namijenjeni velikim 
poduzećima s javnom odgovornošću i Hrvatskih standarda financijskog izvje-
štavanja (u daljnjem tekstu HSFI) koji su namijenjeni hrvatskim malim i sred-
njim poduzećima, kao i postojećih direktiva EU, sve se više naglašava na me-
đunarodnoj razini značaj Međunarodnih standarda financijskog izvještavanja 
za mala i srednja poduzeća (u daljnjem tekstu MSFI za MSP). Oni su izvedeni iz 
potpunih MSFI i koriste se kao računovodstveni okvir za sastavljanje financij-
skih poduzeća koja nemaju javnu odgovornost, odnosno ne trguju vrijedno-
snicama poduzeća na organiziranim tržištima i nisu financijska institucija.

2. HARMONIZACIJA FINANCIJSKOG IZVJEŠTAVANJA

Harmonizacija financijskog izvještavanja predstavlja usporedivost finan-
cijskih izvještaja hrvatskih poduzeća sa financijskim izvještajima drugih zema-
lja. To je jedan od temeljnih preduvjeta uklapanja u europske i svjetske inte-
gracijske procese.

Zbog problema koje uzrokuju razlike u računovodstvenim sustavima, u po-
sljednjih nekoliko desetljeća, odgovarajuće računovodstvene organizacije, kao 
što su Međunarodni odbor za računovodstvene standarde (IASB) koji oblikuje 
i donosi MSFI i Odbor za standarde financijskog izvještavanja (FASB) u SAD-u 
koji oblikuje i donosi Američka općeprihvaćena računovodstvena načela, ula-
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žu velike napore u smanjenje tih razlika. Radi se o procesu harmonizacije raču-
novodstvenih standarda čiji je glavni cilj oblikovanje standarda čija primjena 
bi rezultirala usporedivim financijskim izvještajima na globalnoj razini. To bi 
dovelo do značajnog smanjenja troškova koji nastaju vezano uz sastavljanje 
i prezentiranje financijskih izvještaja temeljem više setova računovodstvenih 
standarda. U cilju boljeg i kvalitetnijeg financijskog izvještavanja na global-
noj razini razvila su se dva seta standarda: U.S. Generally Accepted Accounting 
Principles (GAAP), standardi koji su obavezni za korištenje svih poduzeća koji 
kotiraju na burzi u New Yorku i Internacional Financial Reporting Standards 
(IFRS) koji su obavezni za korištenje svih poduzeća koji kotiraju na burzama di-
ljem Europske unije. Prema Zeffu „neke europska poduzeća su izrazila prednost 
korištenja U.S. GAAP standarda na bazi njihove dobre organizacije i zbog toga 
što tvore održiv i moćan lobi na državnom i saveznom području“ (Zeff, 2002.)

Financijsko izvještavanje uvelike ovisi o mikro i makro okruženju. Riječ je 
o složenom procesu koji naglašava institucionalno-zakonodavno okruženje 
koje se razlikuje od zemlje do zemlje. S druge strane, primjena standarda u fi-
nancijskom izvještavanju utječe na povećanje konkurentnosti za ravnopravno 
sudjelovanje na globalnom financijskom tržištu kapitala. Pojedine zemlje EU 
započele su mnogo ranije sa sustavnim uređenjem financijskog izvještavanja 
u odnosu na zemlje koje nisu članice. Tijekom vremena izrađeni su i usvojeni 
standardizirani postupci u sastavljanju i iskazivanju bilančnih pozicija u finan-
cijskim izvještajima poduzeća. Rezultat su nacionalni računovodstveni stan-
dardi poznati kao američki, engleski, francuski, njemački i drugi računovod-
stveni standardi. 

„Kad bismo bilancu jednog poslovnog subjekta sastavili prema svakom od 
spomenutih nacionalnih standarda dobili bismo različite bilance pri čemu im 
zajednički ne bi bio ni zbroj“ (Crnković, Mijoč, 2008).

Pojedine zemlje koristile su vlastite nacionalne računovodstvene standarde 
(Danska, Španjolska, Luksemburg, Švedska, Velika Britanija), druge su dopuštale 
primjenu MRS-ova, treće zemlje uvele su obvezu primjene američkih računovod-
stvenih standarda - SFAS-ova (Belgija, Finska), neke zemlje članice EU dopuštale 
su sve prethodne računovodstvene standarde (Austrija, Portugal). „Šarolikost ra-
čunovodstvenih standarda sve više dolazi do izražaja zbog globalizacije gospo-
darstva i sve slobodnijeg tijeka kapitala, a različitost u financijskom izvještavanju 
izazvana nacionalno prihvaćenim računovodstvenim načelima i standardima 
utječe na pojedine korisnike financijskih izvještaja“ (Pervan, 2004).

Postoje brojne razlike u računovodstvenim sustavima različitih zemalja što 
korisnicima financijskih izvještaja često stvara svojevrsne probleme vezane uz 
razumijevanje financijskih izvještaja i računovodstvenih podataka objavljenih 
unutar njih.
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Mnoga poduzeća čije sjedište se nalazi u ne-engleskom govornom područ-
ju, prevode svoje financijske izvještaje na engleski jezik kako bi ih razumjeli ko-
risnici engleskog govornog područja, ali i oni koji ne pripadaju tom govornom 
području, ali se služe engleskim jezikom. Odnosno ta poduzeća biraju britanski 
ili američki format i terminologiju za „prijevod“ financijskih izvještaja na en-
gleski jezik. Primjerice, „u Novom Zelandu prijevod na engleski jezik slijedećih 
stavki kratkotrajne imovine; novca, potraživanja za pretporez, potraživanja od 
kupaca i zalihe, glasio bi; cash and liquid deposits, current tax asset, debtors i 
stocks, dok bi u SAD-u prijevod istih stavki glasio ovako; cash and cash equi-
valents, taxes receivable, accounts receivable i inventories“ (Anić-Antić, 2007).

Računovodstvena regulativa svake zemlje se razlikuje te propisuje standarde 
koje poduzeća moraju primjenjivati prilikom sastavljanja financijskih izvještaja te 
zahtijeva da računovodstvene pozicije budu iskazane u nacionalnoj valuti. Raču-
novođe takvih poduzeća moraju sastavljati dva paralelna seta financijskih izvje-
štaja, jedan set sukladno propisanim nacionalnim standardima i drugi set u skla-
du sa standardima koje propisuje zemlja u kojoj se nalazi sjedište poduzeća. To 
uzrokuje velike troškove te zahtijeva veliko znanje računovodstvenih stručnjaka.

2.1. �Ciljevi harmonizacije financijskog izvještavanja 
malih i srednjih poduzeća

Mala i srednja poduzeća za razliku od velikih poduzeća, nemaju iste infor-
macijske zahtjeve kod financijskog izvještavanja eksternih korisnika. Kredito-
ri, država i njene institucije, sadašnji i potencijalni investitori žele pouzdane i 
međusobno usporedive informacije. „Upravo uvažavanjem zajedničkih općih 
pravila financijski izvještaji postaju usporedivi i prihvatljiviji na međunarodnoj 
sceni. Pri tome se primarno misli na prihvaćanje međunarodnih načela i stan-
darda koji predstavljaju zajednički nazivnik svih računovodstvenih sustava na 
razini poduzeća, pojedine države odnosno na međunarodnoj razini“ (Mamić 
Sačer, Žager 2008).

Uviđajući kompleksnost i probleme primjene cjelovitih MSFI-a u segmen-
tu malih i srednjih poduzeća, IASB je 2003. godine pokrenuo, a 2009. godine 
završio sa projektom MSFI za MSP. MSFI za MSP se organizacijski ne razlikuje 
mnogo od cjelovitih MSFI. Razlika je vidljiva u kvantiteti gdje je uočljivo sma-
njenje opsega standarda za više od 90% (točnije na 232. stranice). „Različitost 
MSFI i MSFI za MSP je moguće promatrati i u odabiru tema koje nisu relevantne 
za malo i srednje poduzeće (zarade po dionici, izvještavanje po segmentima 
itd.)“ (Smrekar, 2009).

Kako bi se zadovoljili ciljevi harmonizacije financijskog izvještavanja malih 
i srednjih poduzeća „trebalo je zadovoljiti potrebe prilagodbe MSFI i to iz više 
razloga:
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• 	 korisnici financijskih izvještaja malih i srednjih poduzeća trebaju ma-
nje informacija od korisnika poduzeća koja kotiraju na burzi,

• 	 financijski izvještaji malih poduzeća namijenjeni su prije svega vlasni-
ku, koji je istodobno i u funkciji direktora poduzeća,

• 	 odnos koristi i troškova financijskog izvještavanja umnogome je nepo-
voljniji u malim poduzećima od onoga u velikim poduzećima,

• 	 mala poduzeća ne raspolažu s dovoljno stručnih računovođa,
• 	 financijski izvještaji sastavljeni prema MSFI usmjereni su, prije sve-

ga, informiranju korisnika na tržištu kapitala“ (Žager, Smrekar, Olujić, 
2009).

3. �FINANCIJSKO IZVJEŠTAVANJE U ZEMLJAMA EU PUTEM 
DIREKTIVA

Pravnom stečevinom EU propisano je pravno uređenje zemalja članica Eu-
ropske unije te su usvojene dvije računovodstvene direktive o uređenju raču-
novodstveno-korporativnog sektora: Četvrta (IV) direktiva i Sedma (VII) direk-
tiva koje ne pokrivaju područje osiguranja i bankarstva. Područje osiguranja je 
regulirano Direktivom o financijskim izvještajima za osiguranja iz 1991. godine 
dok je područje bankarstva regulirano Direktivom o bankovnim financijskim 
izvještajima iz 1986. godine.

Četvrta i Sedma direktiva odnose se na računovodstvo poduzeća dok se 
Osma direktiva odnosi na reviziju. Unutar i izvan granica EU se ubrzava razvoj 
računovodstva u mnogim zemljama putem direktiva. Četvrta i Sedma direktiva 
zbog jakog utjecaja na financijsko izvještavanje dovode računovodstvo u svim 
zemljama članicama EU na razumno uniformiranu razinu. Uniformirana razina 
računovodstva omogućava usklađen izgled bilance i računa dobiti i gubitka te 
također propisuje minimum informacija koje moraju biti sadržane u bilješka-
ma. Zemlje članice su prilikom usvajanja direktiva samo dodala direktive kao 
nova pravila, no nisu odbacile svoja stara računovodstvena pravila. Upitno je 
jesu li direktive doprinijele harmonizaciji računovodstva u onoj mjeri u kojoj se 
to očekivalo. 

Četvrta direktiva EU izdana je 25. srpnja 1978. godine na temelju članka 54. 
stavak 3. točke g) Ugovora o godišnjim izvještajima određenih vrsta trgovačkih 
društava. Četvrta direktiva predstavlja najopsežnija i najšira računovodstvena 
pravila unutar okvira EU. Njome se uređuje godišnje financijsko izvještavanje 
(sadržaj, objavljivanje i načela vrednovanja bilančnih pozicija) svih poduzeća 
neovisno o njihovoj veličini. Pravi cilj Četvrte direktive biti će postignut tek 
kada ona osigura maksimalnu usporedivost informacija u financijskim izvje-
štajima.
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„Promatrajući s formalnoga gledišta problem usporedivosti, valja napo-
menuti da je ona otežana time što Četvrta direktiva dopušta dva oblika bilance 
i četiri oblika računa dobiti i gubitka. Ako alternativnom obliku i sadržaju bilan-
ce i računa dobiti i gubitka dodamo propisan minimalan broj pozicija bilance i 
računa dobiti i gubitka, tada je usporedivost financijskih izvještaja i s takvoga 
formalnog motrišta otežana.“ (Tadijančević, 2002).

Četvrta direktiva sastavljena je od dvanaest poglavlja gdje se između osta-
loga uređuje: izgled, oblik i struktura bilance stanja, računa dobiti i gubitka 
i bilježaka, kao i vrednovanje po fer vrijednosti, sadržaj godišnjih izvještaja, 
način provedbe i objavljivanja revizije.

Sedma direktiva EU propisuje način prikazivanja i sastavljanja konsolidi-
ranih financijskih izvještaja (konsolidirani račun dobiti i gubitka i konsolidira-
na bilanca) po fer (tržišnoj) vrijednosti i odnosi se samo na zemlje članice kod 
kojih matično poduzeće prednjači u glasačkim pravima tj. ima većinu u dru-
gom poduzeću (poduzeću kćeri), ili ima pravo imenovati ili razriješiti većinu 
članova upravnog, upravljačkog ili nadzornog tijela drugog poduzeća. Također 
je propisano sastavljanje konsolidiranih financijskih izvještaja i u slučaju kada 
društvo (matica) u skladu s ugovorom koji je sklopljen sa tim društvom ima 
prevladavajući utjecaj na drugim poduzećem čiji je član ili dioničar; ili ako je 
dioničar ili vlasnik udjela u poduzeću.

Države članice Europske unije mogu odrediti oslobođenje od obveze sa-
stavljanja konsolidiranih financijskih izvještaja i kod onih matičnih poduzeća 
koja su istovremeno i poduzeća kćeri sa sjedištem u nekoj drugoj državi članici. 
To je moguće u dva slučaja i to kada matično poduzeće drži sve kompletne 
udjele u drugom poduzeću (poduzeću kćeri) ili kada matično poduzeće drži 
90% udjela, ali je izuzeće odobreno od strane drugih dioničara ili članova.

Financijski izvještaji koji se moraju konsolidirati prema Sedmoj direktivi su: 
bilanca, račun dobiti i gubitka te bilješke uz financijske izvještaje. U direktivi 
se mogu pronaći i objašnjenja tehnika konsolidacije. Te direktive predstavljaju 
temelj računovodstvenog obračunskog sustava Europske unije. Zbog sve bli-
žeg pridruživanja Republike Hrvatske Europskoj Uniji potrebno je uložiti dosta 
napora i truda u usklađivanje hrvatske računovodstvene regulative s računo-
vodstvenom regulativom Europske unije.

4. HRVATSKI STANDARDI FINANCIJSKOG IZVJEŠTAVANJA

Hrvatski standardi financijskog izvještavanja nastali su sukladno Zakonu 
o računovodstvu, a donio ih je Odbor za standarde financijskog izvještavanja. 
HSFI-jima se obrađuje i regulira tematika u vezi s financijskim izvještajima, naj-
češće namijenjena vanjskim korisnicima. Standardi su utemeljeni na MSFI, na 
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IV i VII direktivi te na nacionalnoj računovodstvenoj teoriji i praksi. Od početka 
2008. godine svi poduzetnici osim onih čije dionice ili dužnički vrijednosni pa-
piri kotiraju na burzi ili se spremaju za uvrštenje na burzu su dužni primjenjiva-
ti HSFI-je u svrhu pripremanja i prezentiranja financijskih izvještaja. Sva ostala 
poduzeća u svrhu sastavljanja i prezentiranja financijskih izvještaja moraju ko-
ristiti MSFI-je..

Ti standardi su namjenski prilagođeni potrebama malih i srednjih podu-
zeća koji prevladavaju u hrvatskom gospodarstvu. HSFI-je karakterizira jedno-
stavnost, dinamičnost u vidu prilagodbe MSFI-jima i IV i VII direktivi. Oni imaju 
manji opseg , stručno pokrivaju računovodstvena područja, stalno se prilago-
đavaju izmjenama na globalnoj razini i čine temelj obračunskog sustava Repu-
blike Hrvatske s obzirom da njih primjenjuje više od 95% poduzetnika. 

5. POJAM I ZNAČAJ MALIH I SREDNJIH PODUZEĆA

Sve veća zastupljenost malih i srednjih poduzeća prema registriranom 
broju poduzetnika u velikoj mjeri pridonosi razvitku i gospodarskom boljitku 
svake zemlje. „Preko 23 milijuna malih i srednjih poduzeća posluje na području 
Europe i zapošljava više od 120 milijuna radnika. Unatoč tome što mala po-
duzeća nemaju toliki utjecaj na kompletnu gospodarsku scenu, mala i sred-
nja poduzeća zajedno, u koherenciji predstavljaju ključni resurs ekonomskog 
rasta i najvažniji oslonac kako u ekonomijama u razvitku tako i u naprednim 
industrijskim zemljama. (OECD, 2012.) Malo gospodarstvo u Republici Hrvat-
skoj predstavlja najdinamičniji dio ukupnog gospodarstva i to sa preko 99% u 
ukupnom broju registriranih poduzetnika“ (Dečman, 2012).

Postoje različiti kriteriji klasifikacije poduzeća koje koriste različite zemlje 
temeljene na vlastitim zakonima. Ne može se utvrditi određena univerzalna 
definicija klasifikacijskih kriterija poduzeća u svijetu jer je većina vođena i te-
meljena na kvantitativnim pokazateljima kao što su broj zaposlenih, godišnji 
prihod i ukupni zbroj aktive. U daljnjem tekstu bit će prikazani neki od kriterija 
za klasifikaciju poduzeća, koje određuje Republika Hrvatska temeljem Zakona 
o računovodstvu i Zakona o poticanju razvoja malog gospodarstva te Europ-
ska unija odnosno Europska komisija temeljem pravne stečevine. 

Temeljem Zakona o računovodstvu poduzeća se dijele na mala, srednja i 
velika ovisno o pokazatelju iznosa ukupne aktive, iznosa godišnjeg prihoda te 
prosječnog broja radnika tijekom poslovne godine. Mali poduzetnici su oni koji 
ne prelaze dva od sljedeća tri uvjeta: ukupna aktiva 32.500.000 kuna, prihod 
65.000.000 kuna i prosječan broj radnika tijekom poslovne godine je 50. Srednji 
poduzetnici su oni koji prelaze barem dva od tri uvjeta za male poduzetnike, ali 
ne prelaze dva od sljedeća tri uvjeta: ukupna aktiva 130.000.000 kuna, prihod 
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  260.000.000 kuna i prosječan broj radnika tijekom godine je 250. Veliki poduzet-
nici su oni koji prelaze dva uvjeta iz definicije srednjih poduzetnika.

Prema Zakonu o poticanju razvoja malog gospodarstva sektor malog 
i srednjeg gospodarstva čine fizičke i pravne osobe koje samostalno i trajno 
obavljaju dopuštene djelatnosti radi ostvarivanja dobiti odnosno dohotka na 
tržištu. One moraju zadovoljiti sljedeća tri uvjeta: prosječno godišnje moraju 
zapošljavati manje od 250 zaposlenika, moraju biti neovisni u poslovanju i tre-
baju ostvariti ukupni godišnji promet do 60.000.000 kuna ili imati zbroj bilance 
ako su obveznici poreza na dobit, odnosno imati dugotrajnu imovinu ako su 
obveznici poreza na dohodak, u vrijednosti do 30.000.000 kuna.

Prema Zakonu o poticanju razvoja malog gospodarstva razlikujemo mikro, 
male i srednje subjekte malog gospodarstva. Mikro subjekti malog gospodar-
stva su fizičke i pravne osobe koje prosječno godišnje zapošljavaju manje od 
10 radnika, ostvaruju ukupni godišnji promet od 14.000.000 kuna, to jest imaju 
vrijednost dugotrajne imovine do 7.000.000 kuna. Mali subjekti godišnje zapo-
šljavaju manje od 50 radnika, ostvaruju ukupni godišnji promet do 54.000.000 
kuna ili imaju zbroj bilance ako su obveznici poreza na dobit, odnosno ima-
ju dugotrajnu imovinu ako su obveznici poreza na dohodak, u vrijednosti do 
27.000.000 kuna. Srednji subjekti prosječno godišnje zapošljavaju više od 50 i 
manje od 250 radnika i ostvaruju ukupni godišnji promet od 54.000.000 kuna 
do 216.000.000 kuna ili imaju zbroj bilance ako su obveznici poreza na dobit, 
odnosno imaju dugotrajnu imovinu ako su obveznici poreza na dohodak, u 
vrijednosti od 27.000.000 do 108.000.000 kuna.

Tablica 1.: 	U sporedba kriterija podjele subjekata malog gospodarstva u EU i RH (Zakon 
o poticanju razvoja malog gospodarstva) 

Izvor: http://www.hbor.hr/Art1088 i http://www.cepor.hr/SME%20godisnjak_final. Pregledano 
24.12.2012. Tečaj 1EUR=7,3 HRK

Izjednačavanjem kriterija podjele subjekata malo gospodarstvo Republike 
Hrvatske se polako ali sigurno mijenja i prilagođuje okvirima odredbi Europske 
unije ususret sve bližem pristupanju Hrvatske Europskoj uniji.
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Okosnicu gospodarstva Europske unije čini segment malih i srednjih po-
duzeća imajući u skupu od 20,7 milijuna poduzeća udio od 99,8%. Prevlada-
vajuću većinu čine mikro poduzeća (imaju manje od 10 zaposlenika) sa 92,2% 
dok je samo 6,5% poduzeća klasificirano kao malo poduzeće (zapošljavaju iz-
među 10 i 49 ljudi) te 1,1% su poduzeća srednje veličine (50-249 zaposlenika). 
Velika poduzeća, s više od 250 zaposlenika, čine 0,2% poduzeća u nefinancij-
skom sektoru Europske unije.

Tablica 2.: 	 Broj poduzeća, broj zaposlenih osoba i bruto dodana vrijednost zemalja 
članica Europske unije u 2012. po tipovima subjekta (veličini)

  Mikro Mala Srednja MSP Velika Ukupno
Broj poduzeća
Broj 19.143.521 1.357.533 226.573 20.727.627 43.654 20.771.281
% 92,2 6,5 1,1 99,8 0,2 100
Broj zaposlenih osoba
Broj 38.395.819 26.771.287 22.310.205 87.477.311 42.318.854 129.796.165
% 29,6 20,6 17,2 67,4 32,6 100
Bruto dodana vrijednost
U mil. 
EUR-a 1.307.360,7 1.143.935,7 1.136.243,5 3.587.540 2.591.731,5 6.179.271,4
% 21,2 18,5 18,4 58,1 41,9 100
Izradio autor prema:  http://ec.europa.eu/enterprise/policies/sme/facts-figures-analysis/
performance-review/files/supporting-documents/2012/annual-report_en.pdf. Pregledano 
24.12.2012.

Kada bi uspoređivali stanje Republike Hrvatske sa stanjem Europske uni-
je po pitanju broja poduzeća, broja zaposlenih i njihovom doprinosu u bruto 
dodanoj vrijednosti dobili bi omjerno približno jednake rezultate no puno ma-
njeg ukupnog zbroja. 

6. �MEĐUNARODNI STANDARDI FINANCIJSKOG IZVJEŠTAVANJA 
ZA MALA I SREDNJA PODUZEĆA

MSFI za MSP sadrže oko 230 stranica i prilagođeni su potrebama i mo-
gućnostima manjih poduzeća. Značajna pojednostavljenja su uvedena u svim 
područjima MSFI-ja i MRS-eva kao što je priznavanje, mjerenje i objavljivanje. 
Osim toga, neke teme u kompletnim MSFI-jima koje nisu relevantne za mala 
i srednja poduzeća su u potpunosti izostavljena. Bitno je naglasiti da objava 
ovih standarda ne obvezuje zemlje koje su dosada propisivale primjenu pot-
punih MSFI-ja na segmentu malih i srednjih poduzeća na njihovu primjenu već 
je ostavljen dovoljan prostor svakom pojedinom zakonodavstvu pri odlučiva-
nju o tom pitanju. U vrijeme izdavanja HSFI – ja MSFI za MSP nisu bili javno 
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  objavljeni. Može se primijetiti da postoje područja nacionalnih standarda koja 
nisu regulirana na isti način zbog čega se u računovodstvenim krugovima kon-
stantno raspravlja i usklađuje problem postojećih nacionalnih rješenja s pred-
loženim međunarodnim rješenjima. 

U željeni djelokrug MSFI za MSP ulaze mala i srednja poduzeća koja nemaju 
javnu odgovornost i koja objavljuju financijske izvještaje opće namjene za vanj-
ske korisnike. Vanjski korisnici predstavljaju vlasnike koji nisu uključeni u uprav-
ljanjem poslovanjem, postojeće i potencijalne vjerovnike i kreditne agencije. 

„Većina znanstvene i stručne javnosti slaže se da je termin poduzeća ‘koja 
nemaju javnu odgovornost’ neodređen, to više, što se pod pojmom javne 
odgovornosti može podrazumijevati široki krug korisnika tih standarda – od 
multinacionalnih poduzeća do malih obiteljskih poduzeća u kojima još uvijek 
nije odvojena funkcija upravljanja od funkcije vlasništva.“ (Mamić, Sever, Oluić, 
2008).

Promjenjivost kulturnih, političkih, ekonomskih i pravnih čimbenika utje-
če na preopterećenost nacionalnih i svjetskih setova računovodstvenih stan-
darda te time usporava proces harmonizacije financijskog izvještavanja u 
Europskoj uniji koja je direktno povezana sa pitanjem provedbe financijskog 
izvještavanja malih i srednjih poduzeća u Republici Hrvatskoj. Harmonizacija 
nacionalnih računovodstvenih standarda za mala i srednja poduzeća u RH u 
velikoj mjeri ovisi o fazama u kojoj se odvija harmonizacija na globalnoj razini. 

Glavne formalne razlike MSFI-ja i MSFI za MSP prikazane su u tablici 3 :

Tablica 3.: 	 Formalne razlike između MSFI-ja i MSFI za MSP

KRITERIJ MSFI MSFI za MSP

Sadržaj Standardi navedeni 
prilikom objave.

Standardi navedeni po 
temama.

Veličina Gotovo 3000 stranica Ispod 300 stranica
Broj odrednica vezanih uz 
objavljivanje Oko 3000 odrednica Oko 300 odrednica

Ažuriranja Mjesečna Svake druge ili treće 
godine

Izvor: Chartered Accountants Ireland (2010). Preuzeto 27.12.2012. sa stranice: https://www.
charteredaccountants.ie/Members/Technical/Finance-Leaders-Articles/Spotting-the-differen-
ces-between-IFRS-for-SMEs-and-full-IFRS---Robert-Clarke-ACA-and-Steven-Stewart-ACA-CTA/

Usporedimo li MSFI za MSP u odnosu na potpune MSFI dolazimo do za-
ključka da su računovodstvene odredbe uglavnom u skladu s potpunim MSFI-
jima, ali da postoje još neke razlike. Te razlike su izostavljanje određenih tema 
iz potpunih MSFI-ja jer se ne smatraju relevantnima za mala i srednja poduzeća 
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(kao npr. određeni segmenti izvještavanja, imovina namijenjena prodaji te za-
rada po dionici). Također nisu dopušteni određeni tretmani računovodstvenih 
politika iz potpunih MSFI-ja jer je pojednostavljena metoda dostupna za mala 
i srednja poduzeća. I pojednostavljena su načela priznavanja i mjerenja iz pot-
punih MSFI-ja.

Komparativni prikaz financijskih izvještaja prema HSFI-ju i MSFI-ju za MSP 
je prikazan u tablici 4 :

Tablica 4.: 	Komparativni prikaz financijskih izvještaja prema HSFI-ju i MSFI-ju 
za MSP 

HSFI MSFI za MSP
Bilanca
• imovina, obveze i kapital
• nisu propisane informacije koje treba 

objaviti, a struktura je propisana 
Pravilnikom

• Razlike u terminologiji: kratkotrajna 
(kratkoročna) i dugotrajna (dugoročna) 
imovina (obveza), kapital

Izvještaj o financijskom položaju
• imovina, obveze i glavnica
• propisane informacije koje treba objaviti, 

ali ne i struktura izvještaja
• Razlike u terminologiji: tekuća i netekuća 

imovina i obveze, glavnica

Račun dobiti i gubitka
• metoda ukupnih troškova klasificiranih 

prema prirodnim vrstama
• poslovne, financijske i izvanredne – 

ostale aktivnosti
• nisu propisane informacije koje treba 

objaviti, a struktura je propisana 
Pravilnikom

Izvještaj o sveobuhvatnoj dobiti
• metoda ukupnih troškova klasificiranih 

prema prirodnim vrstama ili prema 
funkciji

• poslovne i financijske aktivnosti 
(iščitavaju se iz izvještaja)

• propisane informacije koje treba objaviti, 
ali ne i struktura izvještaja

Izvještaj o promjenama kapitala
• nisu propisane informacije koje treba 

objaviti, a struktura je propisana 
Pravilnikom

Izvještaj o promjeni glavnice
• izvještaj o dobiti i zadržanoj dobiti
• propisane su informacije za objavu, ali ne 

i struktura izvještaja
Izvještaj o novčanom toku
• direktna i indirektna metoda
• poslovne, investicijske i financijske 

aktivnosti
• nisu propisane informacije koje treba 

objaviti, a struktura je propisana 
Pravilnikom

Izvještaj o novčanom toku
• direktna ili indirektna metoda
• poslovne, investicijske i financijske 

aktivnosti
• propisane informacije koje treba objaviti, 

ali ne i struktura izvještaja

Bilješke
• propisane informacije koje treba objaviti
• smanjen obujam propisanih stavki za 

mala poduzeća
• standardi pojedinačno propisuju što je 

nužno objaviti u bilješkama

Bilješke
• propisane su informacije za objavu, ali ne 

i struktura izvještaja
• propisan redoslijed prezentiranih 

informacija
• standardi pojedinačno propisuju što je 

nužno objaviti u bilješkama
Izvor: HSFI (www.osfi.hr) i MSFI za MSP (www.ifrs.org)
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  7. �DIREKTIVA 2011/EU – STVARANJE OKVIRA ZA IZRADU NOVIH 
STANDARDA FINANCIJSKOG IZVJEŠTAVANJA ZA MIKRO 
PODUZETNIKE

Europska komisija smatra da brojne izmjene koje je IASB obavio u odnosu 
na nacrt standarda nisu dovoljno pojednostavljene da bi bile prikladne za upo-
rabu u malim i srednjim poduzećima. To je bio glavni razlog za donošenjem Pri-
jedloga nove Direktive Europskog parlamenta i Vijeća o godišnjim financijskim 
izvještajima, konsolidiranim financijskim izvještajima i srodnim izvještajima za 
određene vrste poduzeća u travnju 2012. godine. Novom 2011/EU Direktivom 
bi se pojednostavila računovodstvena pravila i načela za financijsko izvještava-
nje malih i srednjih društava dok bi se nacionalnim zakonodavstvima zemalja 
članica prepustilo propisivanje računovodstvenog okvira za financijsko izvje-
štavanje mikro, malih i srednjih poduzeća.

Usvajanjem navedene Direktive 2011/EU u Republici Hrvatskoj stvorena je 
podloga za donošenje novih standarda financijskog izvještavanja za mikro po-
duzetnike, kategoriju koja obuhvaća oko 77.000 poduzetnika, a čija primjena 
može započeti već 2013. godine. Stručnjaci koji čine srž računovodstvene sce-
ne u Hrvatskoj smatraju da je potrebno izraditi, objaviti i primjenjivati poseban 
standard financijskog izvještavanja za mikro poduzetnike, standard koji može, 
a i ne mora biti sastavni dio HSFI-ja nego će se koristiti samo za to namijenjenu 
svrhu.

Uz postojeća mala, srednja i velika poduzeća Direktivom 2011/EU uvedena 
je nova kategorija poduzetnika, tzv. mikro poduzetnici koji čine oko 90% uku-
pnog broja poduzetnika u Republici Hrvatskoj. Prema Direktivi, poduzeća se 
smatraju mikro poduzećima ako ne prelaze dva od sljedeća tri kriterija: ukupna 
aktiva 350.000 EUR, ukupni prihod 700.000 EUR i prosječan broj zaposlenih 
tijekom poslovne godine je10.

Navedenom direktivom pojednostavilo bi se financijsko izvještavanje od-
nosno smanjile bilješke, ne bi bilo javnog objavljivanja godišnjih financijskih 
izvještaja, ne bi se koristila fer vrijednost, ne bi bilo obveze godišnjeg izvještaja 
uprave i koristila bi se skraćena struktura bilance i računa dobiti i gubitka,

Od računovodstvenog sektora i unutar hrvatskog nacionalnog zakono-
davstva se očekuje izrada odvojenih pravila i postupaka sastavljanja finan-
cijskih izvještaja kako bi se omogućio što jednostavniji pristup financijskom 
izvještavanju za kategoriju mikro poduzetnika. Donošenjem HSFI-ja za mikro 
poduzeća moguća je i pojava izmjene i prilagodbe Zakona o računovodstvu 
po pitanju izgleda skraćene bilance i skraćenog računa dobiti i gubitka.  Prema 
nekim autorima moguće su dvije  opcije kod objave budućih HSFI-MP: izra-
da novog standarda u okviru HSFI-ja - novi HSFI 18 ili posebni standard izvan 
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HSFI-ja kojim bi bila obuhvaćena cjelovita te pojednostavljena problematika 
financijskog izvještavanja za mikro poduzetnike“ (Gulin, Tadijančević, 2012).

ZAKLJUČAK

Globalizacija je sveprisutan proces povezivanja gospodarskih, političkih i 
društvenih različitosti među zemljama. U računovodstvenom smislu, globali-
zacija je proces usporedivosti računovodstvene prakse različitih zemalja i uvo-
đenja ujednačenih pravila izvještavanja. Računovodstvena načela, računovod-
stvene politike i načela vrednovanja u velikoj mjeri utječu na financijsko izvje-
štavanje poduzetnika. Sve se više naglašava potreba za usporedbom financij-
skih izvještaja poduzeća pojedinih europskih zemalja. Zbog toga je Europska 
unija veliki naglasak stavila na usklađivanje računovodstvenih propisa zemalja 
članica Europske unije gdje su na međunarodnoj razini za mala i srednja podu-
zeća razvijeni različiti računovodstveni standardi. 

Harmonizacija financijskog izvještavanja predstavlja ujednačena pravila fi-
nancijskog izvještavanja koja pridonose širenju na druga tržišta kapitala, rada, 
resursa, kao i prikupljanja stranih izvora financiranja. Instrumenti harmoniza-
cije računovodstva jesu prvenstveno standardi koji predstavljaju određena 
pravila, zatim direktive EU, Uredbe Europskog parlamenta, smjernice i odluke 
relevantnih institucija poput OECD – a, Svjetske banke i sl.

U radu su analizirana dva istraživačka pitanja. Prvo istraživačko pitanje 
koje se željelo istražiti je na koji način harmonizacija financijskog izvještavanja 
u EU utječe na izvještavanje malih i srednjih poduzeća u Republici Hrvatskoj.

Hrvatska ima računovodstveni sustav prilagođen prvenstveno potrebama 
vlasnika, potrebama države i u porezne svrhe što predstavlja zapreku u procesu 
harmonizacije financijskog izvještavanja malih i srednjih poduzeća, odnosno 
njen računovodstveni sustav ne daje dovoljno informacija onima koji ih tako-
đer trebaju. Njima su potrebne informacije o novčanim tokovima, likvidnosti, 
solventnosti. Harmonizacija financijskog izvještavanja u Europskoj uniji ovisi 
o pridržavanju i poštivanju raznih ekonomskih i ostalih čimbenika koji kroje 
stabilne gospodarske sustave čime na razne indirektne i direktne načine utječe 
na financijsko izvještavanje malih i srednjih poduzeća u Republici Hrvatskoj.

Primjenom MSFI za MSP olakšala bi se razmjena financijskih informacija 
malih i srednjih poduzeća te bi se omogućio lakši prijelaz na potpune MSFI-je 
ukoliko poduzeće planira izaći na javna tržišta kapitala.

Usvajanjem Direktive 2011/EU u Republici Hrvatskoj stvorena je podloga 
za donošenje novih standarda financijskog izvještavanja za mikro poduzetni-
ke, kategoriju koja obuhvaća oko 77.000 poduzetnika, a čija primjena može 
započeti već 2013. godine. U Hrvatskoj će tada biti potrebno izraditi, objaviti i 
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  primjenjivati poseban standard financijskog izvještavanja za mikro poduzetni-
ke, standard koji može, a i ne mora biti sastavni dio HSFI-ja nego će se koristiti 
samo za to namijenjenu svrhu. Navedenom direktivom pojednostavilo bi se 
financijsko izvještavanje odnosno smanjile bilješke, ne bi bilo javnog objavlji-
vanja godišnjih financijskih izvještaja, ne bi se koristila fer vrijednost, ne bi bilo 
obveze godišnjeg izvještaja uprave i koristila bi se skraćena struktura bilance i 
računa dobiti i gubitka,

Na drugo istraživačko pitanje: zadovoljava li postojeći računovodstve-
ni okvir za mala i srednja poduzeća ciljeve financijskog izvještavanja tih istih 
poduzeća, može se odgovoriti da postojeći računovodstveni okvir za mala i 
srednja poduzeća u RH i u EU ne zadovoljava u potpunosti ciljeve financijskog 
izvještavanja tih istih poduzeća što vidimo po stalnom izdavanju novih direkti-
va (Direktiva 2011/EU) i nadopunjavanju starih te stalnom prilagođavanju HSFI 
tim istim izmjenama.
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Sažetak rada
Zahvaljujući društvenim mrežama, kritike, žalbe i neafirmativne priče o kom-

panijama i njihovom ponašanju, kao i one pozitivne, danas obilaze svet za nekoliko 
sekundi. Ovaj, izuzetan vid savremenog poslovanja, omogućava potrošačima slo-
bodu da komentarišu proizvod, kompaniju, način rada, aktivnosti, usluge. S druge 
strane i kompanije mogu sebe da predstave kao odgovorne građane, ili da upozna-
ju kupce sa načinom rada i svojim proizvodima, mogu da saznaju želje i očekivanja 
trenutnih i budućih kupaca, da generišu ideje u rekordnom vremenu. Imajući to u 
vidu, cilj ovoga rada jeste da ukaže na važnost društvenih mreža koju ostvaruju u 
promovisanju i unapređivanju društveno odgovornog poslovanja.

Ključne reči: 	 društvene mreže, društvena odgovornost, komunikacija, kon-
kurentnost, zadovoljstvo korisnika 

1. Uvod

Popularni Internet sajtovi društvenih mreža, kao što su Facebook, MySpa-
ce, YouTube i Twitter, naglo su promenili način na koji međusobno komunicira-
mo, ali i način plasiranja i širenja vesti. Društvene mreže zauzimaju sve funda-
mentalniju ulogu i u poslovanju, jer predstavljaju veliki potencijal novog nači-
na komunikacije između kompanije i njenih potrošača ili kupaca, doprinoseći 
konačnom rezultatu – obostrano korisnom odnosu. 

Procenjuje se da je, u jednom trenutku preko 150 miliona ljudi širom sveta 
prijavljeno na Facebook, koji ažuriraju svoj status, u interakciji su sa prijatelji-
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  ma i interakciji sa brendovima. Global Web Index prati 31 svetsko tržište, odno-
sno 90% ukupnog broja korisnika Interneta. Preko 50% korisnika Interneta su 
i korisnici Facebook-a, dok 25% korisnika Interneta koristi Google+, a Twitter 
21% korisnika. Sve tri društvene mreže zabeležile su porast broja korisnika, i 
to Facebook 33%, Twitter 40% a Google+ 27%. Podaci iz poslednjeg kvartala 
2012. godine pokazuju da Facebook ima oko 693 miliona aktivnih korisnika, 
Google+ 343 miliona, dok Twitter ima 288 miliona korisnika. Četvrto mesto po 
broju korisnika zauzeo je YouTube koga je Global Web Index takođe svrstao u 
društvene mreže[1].

Važnost društvenih mreža je sve veća i za stručnjake koji se bave marketin-
gom. Osamdeset tri odsto najvećih kompanija u SAD za advertajzing aktivnosti 
koriste prisustvo na Facebook portalu, koji ima 340 miliona članova širom sve-
ta. Kompanije kao što su Coca Cola i Starbucks pokrenule su brend “fan” strani-
ce na Facebook-u sa sledbenicima koji se broje milionima po kompaniji. Slično, 
kompanije kao što su Starbucks i Dell koriste MySpace i Twitter da dođu do 
svojih potrošača[2].

Društvene mreže predstavljaju istovremeno i veliku priliku i veliku pretnju 
za prodavce i proizvođače. Za one koji ih smatraju najnovijom modom i prilaze 
im na površan način, postoje značajni rizici kada je u pitanju prilagođavanje 
sadržaja poruke medijumu i njegovim korisnicima. S druge strane, onima koji 
imaju strateški pristup, koji su spremni da slušaju i iznad svega, da se aktivno 
uključe, nove društvene mreže pružaju značajnu priliku: da kreiraju i vode sa-
dašnje i buduće potrošače u pravcu koji su izabrale da zauzmu.

2. �društvene mreže kao instrument promovisanja 
društveno odgovornog poslovanja

Društvene mreže pomažu razvoju organizacije i usmeravaju njen inova-
tivni napredak, usmeravajući se na specifične ciljeve i metode. Istovremeno, 
društvene mreže i društveni mediji uopšte, iz temelja pomeraju dosadašnje 
poglede na poslovanje, tj. na to kako ljudi komuniciraju i rade zajedno na 
stvaranju poslovnih rezultata. Savremeno poslovanje karakterišu dva osnov-
na trenda promene načina rada: povećana dinamika poslovanja širom sveta, i 
način na koji korisnici preuzimaju onlajn okruženje. Ovi trendovi primoravaju 
organizacije da istraže i primene socijalnu interakciju i online saradnju preko 
društvenog okruženja.

Od kompanija se danas očekuje da gledaju izvan ličnih interesa i sebe pr-
venstveno posmatraju kao deo društva kome pripadaju, a koje očekuje od-
govorno učešće. Funkcionisanje svakog društva, grupe ili institucije, pa tako i 
kompanije zasniva se na međusobnom odnosu prava (šta ljudi očekuju da do-
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biju) i odgovornosti (šta se od ljudi očekuje da doprinesu) za opšte dobro[3, str. 
6]. Do devedesetih godina prošlog veka, kompanije su bile pod pritiskom da se 
“uradi nešto dobro, kako bi se ostavio dobar utisak” i bila je prisutna tendencija 
da se izbegavaju problemi koji bi se mogli povezati sa osnovnim proizvodom 
kompanije[4, str. 10]. Sa rastom ekonomije, tehnologije i Interneta, došlo je i 
do ekspanzije društveno odgovorne prakse. Početkom novog milenijuma, ve-
ličina, moć i konkurentska bitka korporacija, rezultovali su zahtevima društva 
da kompanije svoju moć dobrovoljno upotrebe za više društvene ciljeve, a ne 
isključivo za lični profit.

Prema istraživanju[5] koje je sprovedeno 2007. godine, jedan od glavnih 
razloga zašto kompanije usvajaju i praktikuju društvenu odgovornost je uvere-
nje menadžmenta da potrošači očekuju ili čak zahtevaju društveno odgovoran 
pristup poslovanju. Praksa, takođe, pokazuje da je nivo očekivanja potrošača 
da kompanije deluju u interesu društva u eksponencijalnom rastu proteklih 
godina, ali je izuzetno determinisan specifičnošću nacionalnog i tržišnog okru-
ženja, odnosno stepenom razvoja posmatranog društva. Kada su u pitanju 
stavovi potrošača, istraživanja su pokazala da potrošači imaju pozitivan stav 
prema konceptu korporativne društvene odgovornosti i da veruju da se kom-
panije angažuju u toj oblasti iz dvostrukih motiva - da bi pomogle društvu i 
unapredile svoje poslovanje[6]. Da programi društveno odgovornog poslova-
nja zaista doprinose unapređenju same organizacije, pokazuje i istraživanje 
Reputation Instituta za 2011 godinu[7], u kome je objavljeno da bilo koji model 
CSR programa koji sprovodi kompanija doprinosi povećanju renomea kompa-
nije za 40%, kao i da kompanije sa snažnim socijalnim liderstvom, imaju 55% 
bolji moral unutar organizacije i 43% efikasnije poslovne procese.  

Promovisanje društveno odgovornog poslovanja putem društvenih mreža 
omogućavaju tri faktora: brojna publika okupljena oko zajedničkih interesa, 
porast online aktivizma i sposobnost brendova i kompanija da se povežu sa 
brojnom publikom. Ljudi ne žele da budu preplavljeni informacijama ili rekla-
mama na društvenim mrežama. Umesto toga, oni su u potrazi za socijalnom 
interakcijom. Studija “Social media around the world 2011”[8] koja je sprovede-
na u 35 zemalja i u koju je bilo uključeno više od 9000 ljudi, pokazala je da 
prosečan korisnik društvenih mreža najčešće posećuje više od jedne mreže, i 
to: u Evropi – 1,9, Americi – 2,1,  Brazilu – 3,1 i Indiji – 3,9. Savet dat kompani-
jama nakon sprovedene studije bio je: “Ljudi vole ljude više nego brendove, zato 
se ponašajte kao čovek”. Najvažniji razlog zbog koga korisnici prate organizaciju 
jeste da dobiju informacije o proizvodu ili usluzi. Podaci iz pomenute studi-
je pokazuju da je više od 50% korisnika društvenih mreža u nekoj interakciji 
sa brendovima, kao i da “lajkuju” stranice i postaju fanovi, jer im se dopada 
proizvod, a ne zbog reklame. Korisnici su takođe zainteresovani za specijal-
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ne promocije i događaje. Zadovoljni zaposleni su takođe važan faktor u ovom 
procesu: 61% zaposlenih je ponosno na svoje kompanije i 19% govori o svojoj 
organizaciji na društvenim mrežama. Pošto ljudi uglavnom obraćaju pažnju na 
pozitivna iskustva drugih, zadovoljni zaposleni koji ponosno pričaju o kompa-
niji predstavljaju važan izvor informacija.

Organizacije retko koriste društvene medije da komuniciraju o temama 
korporativne društvene odgovornosti. To je glavni zaključak izveštaja[9] Soci-
al Media Sustainability Index. Ovaj izveštaj obuhvata benčmarking analizu 287 
evropskih i severno-američkih lidera u oblasti održivosti (odabranih na osnovu 
članstva u okviru Dow Jones Sustainability Index) o njihovoj primeni društve-
nih medija. Manje od polovine svetskih kompanija visoko rangiranih kada je u 
pitanju održivi razvoj, koristi društvene medije da komunicira o korporativnoj 
odgovornosti, a samo četvrtina kompanija je otvorila poseban kanal na druš-
tvenoj mreži ili je započela poseban blog posvećen održivosti. 

Autori izveštaja pretpostavljaju da se nedovoljna komunikacija o temama 
društvene odgovornosti na društvenim mrežama može objasniti tradicionalnim 
pristupom temi, jer konvencionalni godišnji CSR izveštaji informišu određene in-
teresne grupe o aktivnostima kompanije na polju korporativne društvene odgo-
vornosti. Međutim, zbog sve većeg interesovanja javnosti i pažnje koja se poklanja 
održivom razvoju, neophodno je da organizacije temu društvene odgovornosti 
ponude širem auditorijumu. Prema podacima studije[10] koja je rađena u 27 ze-
malja sveta, na uzorku od ukupno 28.944 ispitanika – korisnika Interneta, a koja 
ukazuje na globalne i lokalne trendove i uticaj online aktivnosti, socijalnih medija 
i komunikacionih uređaja, javnost sve više koristi društvene medije da dobije sve 
vrste informacija - najčešće online aktivnosti su pregled (browsing) postavljenih 
sadržaja i to u obimu od 86% na globalnom nivou. Zbog toga, neophodan sledeći 
korak kompanija bi bio da zainteresovane korisnike društvenih mreža približe svo-
jim aktivnostima, politikama i društveno odgovornim proizvodima.

Društveni mediji svakako nisu zamena za značajne godišnje CSR izveštaje, 
ali otvaraju put zainteresovanima da direktno komuniciraju o CSR programu 
kompanije. Kroz društvene mreže, kompanije dobijaju sledbenike koji su za-
interesovani za njihov rad i CSR performanse kompanije, a takođe mogu da se 
usredsrede na stavove i mišljenja stejkholdera o za njih ključnim temama. Ovi 
alati su još uvek vrlo novi i nijedna kompanija nije usavršila njihovu upotrebu, 
ali je jasno da društvene mreže i društveni mediji uopšte, nisu prednost koja 
se može ostvariti bez aktivnog uključivanja u komunikaciju. Prema izveštaju 
Social Media Sustainability Index, lideri koji su nagrađeni za aktivnosti u oblasti 
društvene odgovornosti kao i za način na koji su ovu temu plasirali preko svo-
jih socijalnih kanala,  jesu: General Electric, IBM, Ford, PepsiCo, BBVA, Allianz, VF 
Corporations, Levi’s, Siemens i deseto mesto dele FedEx i Kimberly-Clark[9]. 
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Tri strategije se pominju za komunikaciju putem društvenih mreža i pro-
movisanje društveno odgovornog poslovanja na taj način. Prva mogućnost je 
da se aktivnosti kontinuirano objavljuju na društvenim medijima, kao što su 
na primer specijalizovani blogovi, Youtube ili Facebook stranice, što se može 
videti na primeru Nokia[11], ili FedEx[12]. Drugi način je CSR kampanja na druš-
tvenim mrežama i medijima uopšte, ali važno je imati u vidu da su te kampanje 
kratkoročne, i da takve CSR aktivnosti često skrenu pažnju na konkretnu temu. 
Uspešan primer takve kampanje je “Projekat Pink”, kompanije Puma[13] pokre-
nut u cilju borbe protiv raka dojke. Treća strategija je integrisanje društvenih 
medija u komunikacijski miks putem korporativnog izveštavanja. Primer ova-
kvog pristupa može se naći na zvaničnom sajtu kompanije Nestle[14]. 

Sumirajući, društveni mediji i društvene mreže mogu da unaprede ko-
munikaciju i da promovišu teme održivosti i društvene odgovornosti, jer time 
stvaraju svest kod široke javnosti i dovode do većeg angažovanja svih stejkhol-
dera. Napredna aplikacija wizness.com[15] rezultat je razumevanja neophod-
nosti saradnje i komunikacije na polju društveno odgovornog poslovanja i 
rešavanja pitanja odživosti izvan tradicionalnih poslovnih praksi. Ova online 
mreža pomaže organizacijama da  poboljšaju socijalne, finansijske i perfor-
manse životne sredine, pružajući im za to neophodne izvore, a sa druge strane, 
omogućava kompanijama da prikupe podatke o održivosti, dizajniraju i objav-
ljuju CSR izveštaje na Internetu, kao i da se uključe u interaktivne razgovore sa 
svojim stejkholderima.

3. �ANALIZA DRUŠTVENO ODGOVORNOG POSLOVANJA U 
REPUBLICI SRBIJI

Koncept društveno odgovornog poslovanja se već nekoliko godina prime-
njuje na tržištu Republike Srbije. U cilju boljeg promovisanja koncepta DOP-a, 
Fond za otvoreno društvo, Smart Kolektiv i Privredna komora Srbije, pokrenu-
li su projekat pod nazivom „Inicijativa za odgovorno poslovanje“ (Responsibile 
Business Initiative-RBI) sa ciljem da se podstakne i institucionalizuje koncept 
društvene odgovornosti preduzeća u Srbiji. Od tada do danas dosta se uradilo 
u oblasti promovisanja koncepta društveno odgovornog poslovanja u našem 
društvu. Međutim, ono što je ključno u razvoju koncepta DOP u Republici Srbiji 
jeste razvoj svesti među preduzećima, ali i građanima o značaju i prednostima 
primene društveno odgovornog poslovanja. 

U tom smislu, u Republici Srbiji se dodeljuju dve nagrade koje za cilj imaju 
promovisanje vrednosti društveno odgovornog poslovanja, kao i samih pre-
duzeća i njihovih društveno odgovornih aktivnosti. Nagrada Virtus obuhvata 
sledeće kategorije: nagrada za doprinos na nacionalnom nivou, nagrada za do-
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prinos lokalnoj zajednici u kojoj preduzeće posluje, nagrada za malo i srednje 
preduzeće, nagrada za podršku najinovativnijem projektu godine, kao i dva 
posebna priznanja za dugoročno partnerstvo između poslovnog i neprofitnog 
sektora i specijalna nagrada za medijski doprinos. Prva dodela nagrade Virtus 
bila je 2008. godine i od tada se tradicionalno dodeljuje jedanput godišnje. 
Ono što predstavlja zanimljivost u vezi sa  nagrađenim preduzećima, jeste či-
njenica da su dobitnici nagrada najčešće preduzeća iz finansijsko bankarskog 
sektora. Taj podatak ne treba da čudi, s obzirom na to da je ovaj sektor bio pro-
moter razvoja koncepta DOP na srpskom tržištu. Kada govorimo o finansijskim 
ustanovama, neophodno je istaći učinak Narodne banke Srbije u promovisa-
nju Globalnog dogovora u Republici Srbiji, ali i banaka kao što su: Eurobank 
EFG, Pireaus Banka, Societe Generale Banka i Credite Agricole-Meridian Banka 
koje su prve pristuple ovoj inicijativi Ujedinjenih nacija. Posle banaka najviše 
nagrada dobili su mediji i to elektronski: B92 i RTS. 

Druga nagrada koja se u Republici Srbiji dodeljuje u oblasti društveno odgo-
vornog poslovanja jeste Nacionalna nagrada za društveno odgovorno poslovanje 
u organizaciji Privredne komore Srbije (PKS). Ova nagrada je ustanovljena 2007. 
godine, a od 2008. godine postala je tradicionalna i dodeljuje se svake druge 
godine. Za razliku od drugih nagrada iz ove oblasti, nagrada PKS podjednako 
tretira različite segmente poslovanja. Upitnik koji predstavlja osnovu za metodo-
logiju obuhvata pet oblasti DOP-a i to: zaposleni, životna sredina, tržište, imovina 
i zajednica. Preduzeća koja žele da konkurišu za Nacionalnu nagradu za društve-
no odgovorno poslovanje mogu biti nominovani u kategoriji: 1) veliki privredni 
subjekti ili 2) mala i srednja preduzeća (MSP). Prvi dobitinici nagrade, kompanija 
Tigar iz Pirota (kategorija veliki prviredni subjekti) i preduzeće Biovoda iz Buja-
novca (kategorija MSP), proglašeni su društveno najodgovornijim preduzećima 
u Srbiji u 2007. godini. U kategoriji velikih preduzeća nagradu su u naredne dve 
godine dobili Metalac Gornji Milanovac i Eurobanka EFG, dok su u kategoriji MSP 
dobitnici - Obuća Pavle i Sunce Marinković. Interesantno je da je kompanija Sun-
ce Marinković, tokom 2011. godine dobila još jednu nagradu iz oblasti DOP i to 
nagradu Virtus - što ukazuje da je primećeno i podržano angažovanje koje ovo 
preduzeće pokazuje u oblasti promovisanja energetske efikasnosti i uključenosti 
u rešavanje problema kako u zajednici, tako i među zaposlenima i partnerima. 

Kada govorimo o preduzećima i njihovom odnosu prema DOP-u, moramo 
istaći da ona nažalost, još uvek nisu u potpunosti prihvatila ovaj koncept. Nai-
me, od ukupnog broja preduzeća koja posluju na tržištu Republike Srbije, vrlo 
mali broj njih razume koncept DOP, ili ga pogrešno razume, tako da se DOP u 
najvećoj meri vezuje za određena finansijska davanja ili filantropiju. 

U dosadašnjim istraživanjima u oblasti DOP i njegove primene na tržištu 
Srbije, vrlo malo pažnje se poklanjalo mladima, odnosno, populaciji koja pred-
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stavlja buduće menadžere, vlasnike ili zaposlene u preduzećima i koji će biti u 
mogućnosti da primenjuju ovaj koncept u praksi. Iz tog razloga, od izuzetnog 
značaja je što bolja informisanost mladih o pojmu društveno odgovornog po-
slovanja, kao i o značaju društveno odgovornih aktivnosti u praksi. 

O tome najbolje govore rezultati istraživanja koje je sprovedeno među 
studentima krajem 2009. godine na teritoriji Republike Srbije. Istraživanje je 
obuhvatilo 520 studenata koji su se profilisali ka menadžmentu. Rezultati istra-
živanja ukazuju na činjenicu da najveći broj studenata (85,36%) nije upoznat 
sa pojmom DOP. Oni koji su čuli za pojam DOP, za to su saznali putem medija 
(35,68%), Interneta (23,78%) i udžbenika (22,9%). Prema mišljenju anketiranih, 
najzastupljenije aktivnosti iz domena DOP kod nas su sledeće: društveno od-
govorna poslovna praksa (25,23%), korporativni društveni marketing (21%), 
marketing povezan sa društvenim ciljevima (17,3%) i promovisanje društvenih 
ciljeva (14%). Najveći broj ispitanika, njih 85% nije mogao da navede konkret-
no domaće preduzeće koje posluje na tržištu, a koje se može okarakterisati kao 
društveno odgovorno, dok 82,43% ispitanika ne smatra da postoji povezanost 
između konkurentske sposobnosti i društvene odgovornosti [16]. 

4. �DRUŠTVENE MREŽE I DRUŠTVENO ODGOVORNO POSLOVANJE 
U SRBIJI

Pitanje društvenih mreža i njihova upotreba u oblasti promocije društve-
no odgovornog poslovanja na tržištu Srbije je složeno. Naime, i pored visoke 
zastupljenosti primene Interneta u preduzećima, još uvek nisu iskorišćeni svi 
njegovi potencijali kao što su: efikasnost poslovanja, lakša dostupnost infor-
macija zaposlenima i kupcima, brža i efikasnija komunikacija sa zaposlenima, 
partnerima i kupcima. 

Prema podacima Republičkog zavoda za statistiku u 2012. godini od uku-
pnog broja preduzeća na domaćem tržištu 98,7% poseduje računar, a toga 
97,7% koristi Internet u svom poslovanju, što je za 0,5% više nego prethodne 
godine. Međutim, ono što predstavlja problem jeste činjenica da od ukupnog 
broja preduzeća koja korite Internet samo 73,8% ima sopstveni web sajt [17]. 

Kada su u pitanju domaćinstva, podaci Republičkog zavoda za statistiku 
za 2012. godinu pokazuju da 55,2% domaćinstava poseduje računar, a od tog 
broja 47,5% Internet priključak. Ono gde bi država trebalo da se zamisli ukoli-
ko želi da poveća informatičku pismenost kod građana jeste, da postoji velika 
razlika u pristupu Internetu između tipova naselja - urbana (57,5%) i ruralna 
sredina (37,2%), kao i u strukturi domaćinastava prema visini prihoda, gde 
najveći deo populacije sa prihodom koji je viši od 600 evra (86,3%) poseduje 
Internet, u odnosu na domaćinstva koja imaju mesečni prihod manji od 300 
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  evra (29,8%) [17]. Iz ovoga se može zaključiti da postoji neravnomeran razvoj 
primene Interneta na celoj teritoriji Republike Srbije, što ukazuje na činjenicu 
da država nije uspostavila odgovarajući ambijent u kojem bi se pod povoljnim 
uslovima podsticale primene računara i Interneta u poslovanju, ali i u svakod-
nevnom životu.

Od ukupnog broja ispitanika koji koriste Internet, u 2012. godini je čak 
77,3% (2.100.000) svakoga dana ili skoro svakoga dana koristi Internet, što je 
za 200.000 lica više nego prethodne godine. Kao što se može videti, postoji ve-
liki potencijal za preduzeća kada je u pitanju promocija proizvoda i usluga, ali 
i promovisanje društveno odgovornih aktivnosti preduzeća. Ovo se posebno 
odnosi na populaciju mladih (studenti), koji prema podacima Republičkog za-
voda za stistiku predstavljaju najzastupljeniju grupu na Internetu (99,5%). Mla-
di na Internetu predstavljaju u Republici Srbiji još uvek nedovoljno pokriveno 
tržište od strane preduzeća i o tome bi trebalo dobro da razmisle preduzeća, 
ali i institucije koje promovišu primenu društveno odgovornog poslovanja na 
domaćem tržištu.

Najčešći razlozi korišćenja Interneta u privatne svrhe u poslednja tri me-
seca 2012. godine mogu se grupisati u sledećih pet oblasti [17, str. 9]: traženje 
informacije o robi i uslugama - 72,5%; slanje/primanje e-maila - 71,6%; čitanje 
ili preuzimanje (download) on-line novina/časopisa - 68,2%; učešće u društve-
nim mrežama (Facebook, Twitter, blogovi) - 66,2%; igranje ili preuzimanje igri-
ca, slika, filmova ili muzike - 60,7%. 

Domaća preduzeća u poslednje vreme sve više koriste Internet i društvene 
mreže u funkciji unapređenja poslovanja. Prema istraživanju poslovnog kori-
šćenja društvenih mreža koje su sprovele agencija Abrakadabra integrisane 
komunikacije i Agencija za istraživanje tržišta Masmi na uzorku od 150 predu-
zeća koja posluju na tržištu Republike Srbije, čak 89% preduzeća od ukupnog 
broja ispitanih, smatra da je za poslovanje preduzeća od izuzetnog značaja 
korišćenje društvenih mreža. Nažalost, rezultati daljeg istraživanja ukazuju da 
preduzeća i pored opredeljenosti za korišćenje društvenih mreža još uvek nisu 
svesna svih njenih prednosti, već ih i dalje koriste za jednostavne aktivnosti.

Naime, u poslovnoj zajednici društvene mreže se najviše koriste za bržu i 
jednostavniju komunikaciju i za tu namenu ih koristi 57% anketiranih među 
100 predstavnika marketinškog i komunikacijskog sektora u uzorku srpskih 
preduzeća sa više od 50 zaposlenih. Društvene mreže za povećanje vidljivosti 
i boljeg pozicioniranja firme, proizvoda ili usluga koristi 48 ispitanih predu-
zeća, a trećina za pronalaženje novih poslovnih partnera, klijenata i kupaca. 
Približno jedna trećina ispitanih koristi mreže za pronalaženje novih poslov-
nih partnera, klijenata ili kupaca, a nešto manji broj kao razloge navodi pove-
ćanje prodaje i povoljne mogućnosti oglašavanja. Aktivnosti konkurencije na 
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društvenim mrežama prati 48% ispitanika, preduzeća koja nisu konkurenti 
prati 31,9%, dok osam anketiranih nikad ne prati svoje konkurente [18]. 

Kao što se može videti iz prethodnog istraživanja, preduzeća su još uvek 
inertna za aktivniju ulogu u korišćenju punih kapaciteta društvenih mreža. Ra-
zloge za ovakav odnos prema društvenim mrežama možemo naći u sledećim 
elementima:

·	nedovoljno razvijena svest među vlasnicima preduzeća, menadžerima 
i ostalim zaposlenima u preduzeću o prednosti korišćenja društvenih 
mreža za unapređenje poslovanja preduzeća;

·	nedovoljna pristupačnost informacija o korišćenju i primeni društvenih 
mreža;

·	nepostojanje saradnje esnafskih institucija kao npr. Privredna komora 
Srbije, Udruženje preduzetnika i dr. u procesu podsticanja preduzeća za 
primenu društvenih mreža;

·	aktivnija podrška države i njenih resornih ministarstava u kreiranju am-
bijenta za veću primenu IT na domaćem tržištu.

Preduzeća u Republici Srbiji još uvek neozbiljno shvataju primenu druš-
tvenih mreža u poslovanju, iako ih marketinški stručnjaci smatraju ključnim 
alatom u savremenom PR-u (odnosa sa javnošću) preduzeća. Naime, predu-
zeća od ukupnog budžeta namenjenog za marketing i PR aktivnosti izdvajaju 
vrlo male procente za svrhu promocije na društvenim mrežama.   

Prema rezultatima istraživanja agencije Masmi, od ukupnog broja anke-
tiranih preduzeća samo 15,6% izdavaja više od 5% budžeta namenjenog za 
marketing i PR aktivnosti za aktivnosti promocije na društvenim mrežama.     

5. zaključak

Kompanije koje prepoznaju i prihvate novu paradigmu poslovanja koja 
uključuje aktivnosti putem društvenih mreža, imaju ogromne mogućnosti da 
dođu do svoje ciljne grupe na spontan i direktan način za kakav nisu imale 
priliku ranije, ali se takođe suočavaju sa izazovima u načinu na koji prezentuju, 
kominiciraju i oblikuju svoju poruku. Tradicionalne metode “kaži i pokaži” više 
nisu efikasne u smislu promovisanja proizvoda, usluga i poslovnih aktivnosti. 
Savremeno tržište i poslovanje sve više iskazuju potrebu implementacije uti-
caja društvenih mreža i socijalnih medija u menadžment poslovnih procesa, a 
kako je sama priroda društvenog umrežavanja difuzna, to je i ciljani pristup u 
ostvarivanju potreba potrošača zahtevniji od tradicionalnog načina komuni-
kacije. Organizacije i dalje retko koriste društvene medije da komuniciraju o 
temama društvene odgovoronosti, iako za to postoji veliki broj razloga: istra-
živanja koja pokazuju da potrošači sve više očekuju od kompanija kada je u 
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  pitanju delovanje u interesu društva; prisustvo brojne publike okupljene oko 
zajedničkih interesa; porast online aktivizma i iznad svega  - činjenica da je su-
ština društveno odgovornog poslovanja u komunikaciji. Razlozi nedovoljnog 
angažmana domaćih kompanija na društvenim mrežama, kao i prilično neak-
tivna uloga u oblikovanju komunikacionog programa društvene odgovornosti, 
leže pre svega u nedovoljnom ili neadekvatnom razumevanju koncepta DOP-
a i njegove povezanosti sa osnovnom delatnošću preduzeća, kao i nedovolj-
noj upoznatosti mladih, koji su ujedno i najbrojniji korisnici društvenih mreža, 
sa značajem društveno odgovornog poslovanja za postizanje konkurentske 
prednosti i održivog razvoja.
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SAŽETAK 
Znanje zamjenjuje zemlju, radnu snagu i fizički kapital i postaje najvažniji fak-

tor proizvodnje, a sposobnost stvaranja intelektualnog kapitala i upravljanja inte-
lektualnim kapitalom postaje glavni pokretač konkurentske prednosti poduzeća. 
Posjedovanje financijskg kapitala više nije garancija za uspjeh, potrebno je imati 
znanje kako ga vratiti i stvori dodatnu dobit. I to ne samo kroz prodaju nego i pro-
nalaženje partnera za suradnju u proizvodnji proizvoda ili usluga. To znači da će 
opstanak i uspjeh osigurati ona poduzeća koja budu sposobna proizvoditi, uprav-
ljati i kontinuirano povećavati vlastiti intelektualni kapital. Menadžeri ili vlasnici 
koji imaju i ulogu menadžera malih i srednjih poduzeća bi tako trebali prepoznati 
značaj intelektualnog kapitala, kao i saznati metode pomoću kojih mogu poduzeća 
pretvoriti u poduzeća utemeljena na znanju. Zadatak menadžera je potaknuti ljude 
u poduzeću na učenje i razmjenu informacija. Time stvaraju zaposlene sa više razli-
čitih znanja. Rezultat je vrlo fleksibilna organizacija u kojoj ljudi prihvaćaju nove 
ideje i promjene i prilagođavaju im se, djeleći zajedničku viziju. Svi zaposlenici mo-
raju razumjeti viziju, dijeliti i doprinositi kako bi vizija postala stvarnost. Sa zajed-
ničkom vizijom ljudi će raditi, jer to žele, a ne zato što moraju. 

Ključne riječi:	 menadžment, intelektualni kapital, upravljanje, poduzetniš-
tvo, MSP

1.UVOD

Uspjeh poduzeća u velikoj mjeri se zasniva na sposobnosti upravljanja 
svim raspoloživim resursima, kako opipljivim, tako i neopipljivim. Opipljivi re-
sursi (materijalna i financijska sredstva) su obuhvaćeni tradicionalnim financij-
skim mjernim sistemima i oblicima izvješćivanja. Sa druge strane poduzeća u 



28

RiM Konferencija - zbornik stručnih radova

  sve većoj mjeri postaju svjesna uloge intelektualnog kapitala u novostvorenoj 
vrijednosti, koja ne može biti adekvatno iskazana u financijskim izveštajima. 
Svijest o značaju intelektualnog objašnjava traganje brojnih istraživača i me-
nadžera, širom svijeta, za efikasnim metodama vrednovanja i praćenje tokova 
intelektualnog kapitala, koje bi omogućile upravljanje intelektualnim kapita-
lom, u cilju postizanja boljih poslovnih aktivnosti i dugoročne konkurentnosti 
na globalnom tržištu. Danas, kupci kupuju novi proizvod, ne zato što prethodni 
više ne ispunjava svoju funkciju, već zato što novi proizvod sadrži više znanja. 
Kako se svijet oko nas mijenja, tako se mjenjaju i organizacije u poduzećima 
i menadžerska praksa. Do ovih promjena dolazi usljed sve veće globalizacije 
poslovanja i informacijsko-komunikacijske revolucije. Tradicionalni prototipo-
vi poduzeća i stilova vođenja, postaju sve manje važni. Postavlja se pitanje, 
kakav tip vodstva i organizacije je najbolji za 21. stoljeće? 

U ovom radu analizirati ćemo vrijednost intelektualnog kapitala za uprav-
ljanje malim i srednjim poduzećima, da bismo ukazali na potrebu primjene 
koncepcije upravljanja znanjem u suvremenim uvjetima poslovanja. U novoj 
globalnoj informacijskoj ekonomiji znanje postaje presudan strateški faktor 
razvitka. Pojedinci, poduzeća i države koje u njega intenzivno ulažu, koji se nji-
me koriste i na odgovarajući način vrednuju, postaju globalni dobitnici. Peter 
Drucker, osnivač suvremenog menadžmenta, u svojim brojnim istraživanjima 
kaže da suvremeno poduzeće posluje u društvu znanja. Sve brže i neizvijesnije 
promjene u poslovnom okruženju natjerale su poduzeća da razmisle na čemu 
će zasnivati svoju konkurentsku prednost i kako će se oduprijeti konkurenciji. 
Ubrzo se shvatilo da prednost poduzeća zavisi od toga šta ono zna, kako upo-
trebljava to što zna i kako brzo može naučiti nešto novo. 

Posljednjih 20-ak godina u gospodarskoj teoriji, politici i praksi mnogo se 
govori o srednjim imalim poduzećima zbog niza pozitivnih karakteristika koje 
im se pripisuju: poticanje poduzetnicke aktivnosti, povecanje zaposlenosti, 
pozitivan utjecaj na rast BDP-a, inovativnost, fleksibilnost, itd. 

2. 	 ČIMBENICI KOJIMA SE MJERI INTELEKTUALNI KAPITAL U 
MALIM I SREDNJIM PODUZEĆIMA 

Autori u definicijama nastoje naglasiti razliku izmedu znanja i intelektu-
alnog kapitala. Intelektualni kapital predstavlja znanje kao ljudski potencijal, 
ali tek kada su znanje i inteligencija pretvoreni u vrijednost za poduzeće. U su-
protnome, to znanje ostaje tek neiskorišteni intelektualni potencijal pojedinca. 

Poduzeća su došla do točke kad trebaju konstantno mijenjati poslovanje 
i ponašanje. Tržište ih tjera ih da na bolji način rabe temeljne resurse poslova-
nja, a to su prije svega informacije i znanje vlastitih zaposlenika. Organizacijska 
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znanja i potencijali zaposlenika čine osnovu intelektualnog kapitala poduzeća 
i mogu se uračunati u ukupnu imovinu tvrtke. Znanja koja ljudi posjeduju veća 
su nego što se koriste u poslu. U hrvatskim poslovnim uvjetima ta znanja če-
sto stagniraju ili se gube prilikom odlaska zaposlenika radi nedovoljne surad-
nje i dokumentiranja. Intelektualni kapital može se podijeliti na tri segmenta: 
ljudski kapital, strukturalni (ili organizacijski kapital) i relacijski ( ili kapital po-
trošača). (Spremić, M. str. 17)

2.1. Ljudski kapital

Ljudski kapital je opći pojam za kompetencije, vještine i motivaciju zapo-
slenika. Ljudski kapital poduzeća obuhvaća sve kvalitete i vještine zaposlenika 
koje donosi u poduzeće. One su „u vlasništvu” zaposlenika, te odlaze s njim kad 
on odlazi iz poduzeća.

Tablica 1. 	 Popis čimbenika ljudskog kapitala u malim i srednjim poduzećima

Profesionalne 
vještine

Stručnost koju je zaposlenik stekao unutar poduzeća ili tokom 
karijere: stručno usavršavanje, visoko obrazovanje, tečajevi i 
seminari, praktična iskustva na radnom mjestu, obvezna ospo-
sobljavanja i usavršavanja i sl.

Socijalne vještine 

Sposobnost komunikacije i rasprave na konstruktivan način, 
njegovanje povjerenja kako bi se omogućila ugodna suradnja. 
Sposobnost učenja, samosvjesnost, prihvaćanje kritika i rizika, 
kao i kreativnost i fleksibilnost zaposlenika

Motiviranost 
zaposlenika

Želja za ulogom unutar organizacije, odgovornost i predanost 
u ostvarivanju zadataka i spremnost za otvorenu razmjenu 
znanja

Sposobnost 
vođenja

Vođe su sposobne motivirati i voditi ljude razvijanjem ko-
munikacije provođenjem strategije i vizije poduzeća; imaju 
pregovačke vještine, kredibilitet kod zaposlenika, rade na vla-
stitoj odgovornosti, te su asertivni, kreativni i proaktivni

Izvor: autor prema različitim izvorima u navedenoj literaturi 

2.2. Strukturalni kapital 

Strukturalni kapital je opći pojam za sve strukture koje upotrebljavaju 
zaposlenici za obavljanje poslovnih procesa. Strukturalni kapital ostaje u vla-
sništvu malih i srednjih poduzeća u velikoj mjeri i kad zaposlenik napusti 
poduzeće.
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Tablica 2. 	 Popis čimbenika strukturalnog kapitala u malim i srednjim pod-
uzećima

Unutarnja suradnja, 
koordinacija i prijenos 

znanja

Način kako zaposlenici, organizacijske jedinice i različite 
hijerarhijske razine razmjenjuju informacije i surađuju. 
Usmjerenost prijenosa znanja među zaposlenicima i vid-
ljiv prijenos znanja između generacija

Korporacijska kultura
Poslovna kultura obuhvaća sve vrijednosti i norme koje 
utječu na zajedničku interakciju, prijenos znanja, način 
rada sukladno pravilima, dobre manire i sl.

Informacijske 
tehnologije i eksplicitno 
znanje / Baza podataka 

znanja organizacija

Informativno radno okruženje uključujući sve elemente 
eksplicitnog znanja. Među njima su, primjerice određene 
tehničke upute i načela, mreže, fileserver, intra i ekstra-
net, baze podataka, internet i softverske aplikacije

Inovacija proizvoda i 
procesa

Optimizacija i unapređenje internih procesa, npr. konti-
nuirano poboljšanje procesa, inovacije u upravljanju

Upravljanje 
instrumentima

To sastanci za različite nivoe poslovanja, strategija pro-
cjene, budžetiranje, akcijski plan, poslovni plan za sljede-
ću godinu i sl.

Izvor: autor prema različitim izvorima u navedenoj literaturi 

2.3. Relacijski kapital

Relacijski kapital je opći pojam za sve odnose između strateških poslovnih 
jedinica poduzeća, te međuodnose između poduzeća i vanjske okoline (potro-
šači, distributeri, partneri, i sve ostale interesne skupine iz vanjskog okruženja 
poduzeća).

Tablica 3. 	 Popis čimbenika strukturalnog kapitala u malim i srednjim podu-
zećima

Odnosi s kupcima
Odnos prema bivšim, sadašnjim i potencijalnim kupcima.
Upravljanje tih odnosa što obuhvaća aktivnosti poput prodaje 
i marketinga, CRM i osobne prodaje

Odnosi s javnošću
Odnosi s poslovnim partnerima, distributerima, dobavljačima, 
i svim stalnim posrednicima, uključujući odnos prema bivšim i 
potencijalnim zaposlenicima, javnosti općenito

Izvor: autor prema različitim izvorima u navedenoj literaturi 
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3. ULOGA MENADŽMENTA U MALIM I SREDNJIM PODUZEĆIMA

U većini slučaja vlasnik malih i srednjih poduzeća ima i ulogu menadže-
ra, te mora ovladati tehnikama i vještinama kojima vlada menadžer u velikom 
poduzeću, bez obzira što je menadžer u velikom poduzeću samo menadžer. 
Znači da menadžer malog poduzeća podnosi veću odgovornost i obavlja više 
različitih funkcija upravo zbog financijske ograničenosti, nego menadžer veli-
kog poduzeća koji isti taj posao obavlja u mnogo užem specijaliziranom po-
dručju. Menadžer malog i srednjeg poduzeća će uložiti više truda u obavljanje 
potrebnih radnji nego menadžer posloprimac iz razloga osobnog uspjeha i 
raspolaganja vlastitim kapitalom, a o čijem načinu rada ovisi opstanak podu-
zeća i njega kao vlasnika. U malom poduzeću jedna osoba obavlja više funk-
cija menadžmenta. Svaka funkcija podjednako je važna za postizanje krajnjeg 
cilja, a menadžer malog poduzeća, koji je najčešće i vlasnik malog poduzeća, 
odlučuje koliko će vremena posvetiti pojedinoj funkciji. Naravno odluka nije 
konstantna za cijelo razdoblje poslovanja, ona se mijenja ovisno o situaciji u 
eksternoj i internoj okolini, jer okolina je izvor prilika, ali i prijetnji za poduzeće. 
Stoga okolinu treba kontinuirano pratiti, te shodno tome provoditi funkcije 
menadžmenta. Početni problem koji se javlja kod malih i srednjih poduzeća je 
kretanje u posao stihijski, bez jasno definirane vizije, a na kojoj se u budućnosti 
treba graditi identitet poduzeća. 

Činjenica jest, da malo i srednje poduzeće raspolaže malim brojem rad-
nika, a isto tako ima puno poslova koje mora učinkovito obaviti, tako da se 
u malom i srednjem poduzeću mora organizirati posao, za razliku od velikog 
gdje se organizira velik broj ljudi koji će zadane poslove obaviti. Bez obzira na 
činjenicu da malo poduzeće ima dvoje ili više zaposlenika ne treba zanemariti 
važnost ove funkcije. Način vođenja dvoje ili stotinu ljudi zahtjeva od vođe 
iste sposobnosti poticanja i motiviranja zaposlenika, ovladavanje sukobima 
koji se mogu pojaviti u poslovanju itd. Zaposlenici kojima je menadžer uspio 
zadovoljiti potrebe ili ciljeve, izvršavati će postavljene zadatke bez stvaranja 
poteškoća nadređenome.

4. OBILJEŽJA MALIH I SREDNJIH PODUZEĆA

Mala i srednja poduzeća osnova su gotovo svih razvijenih gospodarstava. 
U tim je poduzećima, u pravilu, najveći dio zaposlenih u zemlji. Mala i srednja 
poduzeća nastaju kao rezultat pojedinačne poslovne inicijative koja često za po-
sljedicu ima i inovacije koje su u modernim gospodarstvima osnova gospodar-
skoga rasta i napretka. Stoga se u tim gospodarstvima poslovno okruženje razvi-
ja u skladu s potrebama malog i srednjeg poduzetništva, a pri donošenju mjera 
gospodarske politike, osobito se razmatra kako će te mjere utjecati na male i 
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srednje poduzetnike, s obzirom na to da su mali i srednji poduzetnici znatno 
osjetljiviji na promjene u gospodarskom okruženju od velikih poduzeća. 

Mala poduzeća imaju središnju ulogu u europskom gospodarskom razvo-
ju, u prilog čemu govore podatci o 25 milijuna malih poduzeća što čini 99% 
svih poduzeća, a zapošljavaju približno 87 milijuna ljudi ili imaju oko 67% svih 
radnih mjesta što ih čini ključnim čimbenikom rasta i zapošljavanja u Europi 
(The SME Performance Review, 2012). 

Malo gospodarstvo, osim trgovačkih društava (pravne osobe) obuhvaća i 
obrtnike (fizičke  osobe) kojih je, prema podacima Državnog zavoda za statisti-
ku, u obrtu i slobodnim zanimanjima krajem 2012. godine bilo aktivno 93.277 
subjekata, a zapošljavali su ukupno 225.793 djelatnika. Budući da HGK okuplja 
pravne osobe (trgovačka i dionička društva), daljnji podaci odnose se samo 
na pravne osobe. Mala i srednja poduzeća čine 99,5 % ukupnog broja regi-
striranih trgovačkih društava, a zapošljavaju istodobno 66 % radnika u hrvat-
skim tvrtkama. U 2010. godini MSP ostvaruju udio od 51,6% u bruto domaćem 
proizvodu (BDP), 66,6% zaposlenosti i 41,1% u izvozu Hrvatske. Raslojavanje 
između poslovnih aktivnosti gdje je 80. 55% cjelokupnog broja poduzetnika 
koncentrirano u 4 djelatnosti: 35% od ukupnog poduzetništva pripada sektoru 
trgovine na veliko i malo, 22% poslovanje nekretninama, 13.2% prerađivač-
ka industrija, 10.35% arhitektura. Regionalno raslojavanje: grad Zagreb 33%, 
Splitsko – Dalmatinska županija 10.9%, Primorsko-Goranska 9.4%, Istarska žu-
panija 9.2%, Osječko- Baranjska 4.3%, Zagrebačka županija (6%) i ostalih 15 
županija 27.2%. Unatoč globalnoj recesiji, malo gospodarstvo i dalje je najdi-
namičniji dio gospodarstva Republike Hrvatske. Glavna karakteristika sektora 
malih i srednjih poduzeća u Hrvatskoj je nedovoljno intenzivna aktivnost u po-
kretanju novih poslovnih pothvata, malen udio rastućih poduzeća, izloženost 
jakim administrativnim preprekama, nerazvijenost financijskog tržišta (preve-
lika ovisnost o tradicionalnim bankarskim instumentima), te nedostatak edu-
kacije poduzetničkih znanja i vještina. Malo gospodarstvo jedan je od važnijih 
pokretača ukupnog gospodarskog razvoja, te ono potiče privatno vlasništvo i 
poduzetničke sposobnosti, generira zapošljavanje i značajno pridonosi pove-
ćanju proizvodnje i izvoza. Donošenjem Zakona o poticanju razvoja maloga 
gospodarstva (NN 29/02, 63/07) utvrđena je definicija i kriteriji za razlikovanje 
subjekata maloga gospodarstva s obzirom na veličinu. Prema Zakonu, razliku-
jemo mikro, male i srednje subjekte maloga gospodarstva. 
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Tablica 4. 	 Malo gospodarstvu u RH I EU

KRIITERIJI
MIKRO GOSPO-

DARSKI SUBJEKTI 
RH

MALI GOSPO-
DARSKI SUB-

JEKTI RH

SREDNJI GOS-
PODARSKI 

SUBJEKTI RH

MIKRO 
EU MALI EU SREDNJI 

EU

Broj zaposlenih < 10 < 50 < 250 < 10 < 50 < 250

Ukupni godišnji 
promet do (mil.) 14 HRK 54 HRK 216 HRK <2 EUR <10 EUR < 50 EUR

Vrijednost dugo-
trajne imovine 
do (mil.)

7 HRK 27 HRK 108 HRK <2 EUR <10 EUR < 43 EUR

Izvor: http://www2.hgk.hr/en/depts/industry/Malo_gospodarstvo_10_web.pdf 10.03.2013

Svi subjekti malog gospodarstva moraju zadovoljiti i kriterije koje propi-
suje Zakon o računovodstvu (NN 109/07). Poduzetnici u smislu ovog Zakona 
razvrstavaju se na male, srednje i velike ovisno o pokazateljima utvrđenim na 
zadnji dan poslovne godine koja prethodi poslovnoj godini za koju se sastav-
ljaju financijski izvještaji. Mali poduzetnici su oni koji ne prelaze dva od slje-
dećih uvjeta: ukupna aktiva 32.500.000,00 kuna, prihodi 65.000.000,00 kuna i 
prosječan broj radnika tijekom poslovne godine 50. Srednji poduzetnici su oni 
koji prelaze dva uvjeta iz stavka 2. ovoga članka, ali ne prelaze dva od sljedećih 
uvjeta: ukupna aktiva 130.000.000,00 kuna, prihodi 260.000.000,00 kuna, i pro-
sječan broj radnika tijekom poslovne godine 250. Veliki poduzetnici su oni koji 
prelaze dva uvjeta iz stavka 3. ovoga članka. 

MSP imaju značajne poteškoće u razvoju koje proizlaze upravo iz veličine 
poduzeća, a to su: MSP koriste na početku poslovanja privatan kapitala vlas-
nika i članova obitelji ili zadužuju po nepovoljnim uvjetima, a tada im je kapital 
najpotrebniji radi osvajanja tržišta; mnogi poduzetnici početnici precijene svo-
je mogućnosti i ulaze u pohtvat pojedinačno i bez plana; vlasnik i menadžer 
u malim poduzećima često je ista osoba, a to je nedostatak koji se povećava 
usporedno s rastom tvrtke, jer se upravljanje vodi instinktivno i bez menadžer-
skih znanja i vještina; produktivnost u malim sustavima je relativno niska zbog 
niskog stupnja podjele rada, jedna osoba obavlja više različitih operacija i po-
slova što smanjuje mogućnost usavršavanja i specijalizacije; plaće su u malim 
poduzećima manje, naročito ako se uzmu u obzir svi dodatci koje dobivaju 
radnici u velikim sustavima čija su prava zaštićena kolektivnim ugovorom, te 
je mogućnost gubitka radnog mjesta značajno veća; mala poduzeća nisu kon-
kurentna na međunarodnom tržištu ukoliko ne nastupaju udruženo ili preko 
proizvoda velikih korporacija u različitim oblicima poslovne suradnje i part-
nerstva; stupanj propadanja i gašenja MSP je izrazito visok pa tako 30 – 40% 
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malih tvrtki prestaje s radom u razdoblju od tri godine nakon što su osnovane, 
a čak 60% u razdoblju od osam do deset godina (CEPOR,2011). Zbog nevede-
nog MSP predstavlja vrlo osjetljiv segment gospodarstva koji, da bi ispunio 
očekivanja koja pred njih stavlja politika i znanost, treba značajnu institucio-
nalnu podršku.

6. 	 UTJECAJ MENADŽMENTA NA RAZVOJ INTELEKTUALNOG 
KAPITALA U STVARANJU KONKURENTSKIH PREDNOSTI 
MALIH I SREDNJIH PODUZEĆA

Malo i srednje poduzetništvo predstavlja veliki potencijal. Potrebno je 
ukloniti prepreke za razvoj koje se između ostalog odnose na: sporu admini-
straciju, složenu birokraciju te nedovoljno vladinih poticajnih mjera. Okruže-
nje suvremenih poduzeća odlikuju stalne promjene. Imajući u vidu ambijent 
u kojem poduzeća ostvaruju svoju misiju veliki je značaj menadžera i njegovih 
vizionarskih sposobnosti u vođenju poduzeća.

Nekada su poduzeća proizvodila za prodaju na tržištu, a ne za pojedinca 
- kupca. Danas je to nemoguće za poduzeće koje želi biti konkurentno, jer je po-
nuda mnogo veća od potražnje, stoga poduzeće prije nego počne s proizvodn-
jom mora znati pojedinačnog kupca koji će upravo taj proizvod ili uslugu kupiti. 
Posjedovanje financijskg kapitala više nije garancija za uspjeh, potrebno je imati 
znanje kako ga vratiti i stvori dodatnu dobit. I to ne samo kroz prodaju nego i 
pronalaženje partnera za suradnju u proizvodnji proizvoda ili usluga. Danas su 
promjene brze i poduzeće mora te promjene prepoznati i brzo se prilagoditi, a 
mala i srednja poduzeća su fleksibilnija u promjenama. Poduzeća su konkurent-
ske prednosti nalazila u jeftinoj radnoj snazi, sirovinama i tehnologiji, ali ako žele 
preživjeti na globalnom tržištu moraju shvatiti da se prednosti proizvode. 

Glavni razlog slabe produktivnosti zaposlenih u hrvatskom gospodarstvu 
nije nedostatak znanja i sposobnosti, već neadekvatan način vođenja zaposle-
nih i neulaganje u stručno usavršavanje za određeni dio posla, jer potreba ula-
ganja u proizvodnu tehnologiju zahtjeva kontinuirano ulaganje u obrazovanje 
i stručno usavršavanje zaposlenih, ulaganje u tehnologiju i izdvajanje sredstva 
za usavršavanje zaposlenika. Ostaje im na raspolaganju jedino dobra motivaci-
ja zaposlenih. Ono što poslodavac malog i srednjeg poduzeća ne može izbjeći 
jest kompenzacija za obavljeni zadatak, odnosno plaća, koja je najveći motiva-
tor zaposlenih.

Da bi dobili konkurentnu prednost presudno je za mala i srednja poduzeća 
da se koriste znanjem učinkovito kako bi poboljšala svoj inovacijski potencijal. 
Nadalje, sustavno izvješćivanje o stanju nematerijalne imovine, kupcima, par-
tnerima i ulagačima, kao i vjerovnicima postalo je faktor uspjeha. Dakle, uprav-
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ljanje svojim specifičnim „intelektualnim kapitalom” postaje sve važniji faktor 
za organizacije orijentirane na budućnost. Mala i srednja poduzeća trebaju biti 
osposobljeni da se zalihe njihovog intelektualnog kapitala brzo i efikasno upo-
trebljavaju i troše. 

Menadžeri ili vlasnici koji imaju i ulogu menadžera malih i srednjih po-
duzeća trebali bi poticati kreativnost, timski i istraživački rad, te organizirati 
rasprave, neformalne događaje i nagrađivanja kako bi motivirali zaposlenike. 
Kako se intelektualni kapital ne bi izgubio odlaskom pojedinaca treba stva-
rati projektne dokumentacije i učiti iz istih, te prikupljati i analizirati, te po-
hranjivati informacije o kupcima, dobavljačima i partnerima. Isto tako razvijati 
odgovarajuće informacijske sustave znanja uz uporabu intraneta i interneta. 
Za uspjeh poduzeća bilo bi dobro da menadžeri potiču zaposlenike da se po-
našaju kao poduzetnici, jer su poduzetnici nositelji i pokretači promjena. Po-
duzeća trebaju stvarati konkurentsku prednost koja počiva na brandu, paten-
tima, standardima i dizajnu poduzeća, te stvoriti dugoročne odnose između 
poduzeća i njegovih kupaca i poslovnih partnera, kao i među zaposlenicima i 
menadžmerima(vlasnicima). 

7. ZAKLJUČAK

Menadžment znanja ima za cilj povećanje efikasnosti i efektivnosti po-
duzeća kroz omogućavanje zaposlenicima na svim nivoima da koriste svoje 
znanje, iskustva i vještine da dođu do pravih informacija koje će omogučiti 
postizanje cilja. To je, zapravo, najefektivniji način korištenja intelektualnog ka-
pitala. Znanje koje zaposlenici posjeduju i pravilni menadžment znanja osnova 
su za postizanje konkurentske prednosti svakog poduzeća. Ukoliko menadžeri 
koriste znanje na adekvatan i strateški promišljen način onda koncept menad-
žmenta znanja donosi čistu dobit.

U malim i srednjim poduzećima menadžer mora prije svega biti vođa. 
Vođe u poduzeću pomažu da se u svakoj individui oslobodi kreativnost. Vođe-
nje je proces u kome pojedinac utječe na zaposlenike kako bi se postigli ciljevi. 
Zaposlenici prihvaćaju utjecaj vođe, jer ga poštuju ili mu se dive, a nikako zato 
što moraju. Poduzeća uče kroz sinergiju svih pojedinaca koji uče. Učenje može 
proizaći samo iz jasnog sagledavanja stvarnosti. Moraju se naučiti iskazati što 
misle kao i prihvatiti kritiku. Ljudi i poduzeća uče prepoznati greške i korigirati 
ih. Ukoliko se pretvaraju da se greške nikada nisu dogodile, ne mogu napredo-
vati. To je poduzeće koje radi timski, koje stalno širi svoja znanja da bi stvaralo 
svoju budućnost, a zasniva se na sposobnosti ljudi da se mjenjaju i postanu 
efektivniji. Ta promjena zahtjeva otvorenu komunikaciju i jačanje članova za-
jednice, kao i kulturu surađivanja. 
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PREMIJSKE TRGOVAČKE MARKE NA HRVATSKOM 
MALOPRODAJNOM TRŽIŠTU

Katija Vojvodić, 
Sveučilište u Dubrovniku, Odjel za ekonomiju i poslovnu ekonomiju, Dubrovnik, 
Hrvatska

SAŽETAK RADA 
Suvremeno maloprodajno poslovanje usmjerava istraživačke interese na su-

radnju maloprodavača i proizvođača, posebice kroz razvoj i tržišno pozicioniranje 
trgovačkih (privatnih) maraka. Za razliku od tradicionalnih trgovačkih maraka, 
maloprodavači aktivno sudjeluju u oblikovanju proizvoda premijskih trgovačkih 
maraka, njihovom dizajnu, razvoju, marketingu i upravljanju. U tom smislu, pre-
mijske trgovačke marke odražavaju napore maloprodavača i njihovu orijentaciju 
na elemente marketinškog miksa kojima će se postići razlikovanje proizvoda tih 
maraka od tradicionalnih trgovačkih i proizvođačkih maraka. Temeljni je cilj ovog 
rada istražiti ulogu premijskih trgovačkih maraka u suvremenom maloprodajnom 
poslovanju i njihovu pojavu na hrvatskom maloprodajnom tržištu te načine njiho-
vog diferenciranja u odnosu na proizvođačke i tradicionalne trgovačke marke. 

Ključne riječi:	 �trgovačke marke, premijske trgovačke marke, hrvatsko malo-
prodajno tržište

1. UVODNA RAZMATRANJA

U suvremenim tržišnim uvjetima razvoj trgovačkih maraka od velike je 
važnosti, posebice u kontekstu maloprodajnog poslovanja, a trgovačke marke 
mogu biti izvor konkurentske prednosti maloprodavača. Trgovačke se marke 
definiraju kao marke u vlasništvu posrednika koji angažiraju proizvođače za 
proizvodnju proizvoda kojima će marka biti dodijeljena (Vranešević, 2007). Tr-
govačke marke nazivaju se još i privatne marke, marke distributera, marke po-
srednika, marke prodavaonice ili marke maloprodavača. U uvjetima globalne 
recesije postupno se mijenja ponašanje potrošača koji postaju svjesniji koncep-
ta vrijednosti te ih sve više privlače trgovačke marke (Brčić-Stipčević et al., 2010). 
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  Suvremeno maloprodajno poslovanje stavlja pred maloprodavače i niz 
odluka vezanih uz oblikovanje asortimana, tj. odluke vezane uz zastupljenost 
proizvođačkih i vlastitih trgovačkih maraka. U tom kontekstu, neki od činite-
lja koje maloprodavač razmatra obuhvaćaju troškove promocije, posjećenost 
prodavaonice, pregovaračku poziciju, profitni potencijal, lojalnost prodavao-
nici i upravljanje markom (Renko et al., 2010). U tržišnim uvjetima asortiman 
postaje sve značajniji jer se broj proizvoda na tržištu neprestano povećava, pa 
politikom asortimana trgovinsko poduzeće treba što potpunije zadovoljiti po-
trebe potrošača, tj. uspostaviti ravnotežu između potreba i zahtjeva potrošača 
i ciljeva trgovinskog poduzeća (Segetlija, 2006). Pri tome treba naglasiti da, 
kad je riječ o proizvodu, distribuciji i komuniciranju s tržištem, maloprodavač i 
proizvođač imaju suprotstavljene ciljeve. Naime, proizvođač u prvi plan stavlja 
imidž svojih proizvoda i marke, prisutnost tih proizvoda u asortimanu malo-
prodavača te povećanje povjerenja prema njegovim markama, tj. vjernost nje-
govim proizvodima. S druge strane, trgovac je usmjeren na imidž asortimana 
svoje prodavaonice, unapređivanje vlastitih trgovačkih maraka, ravnomjernu 
prodaju proizvoda i povećanje povjerenja prema prodavaonici, tj. vjernost tr-
govinskom poduzeću. Uvođenjem trgovačkih maraka postupno jača pregova-
račka pozicija maloprodavača prema proizvođačima kojima proizvodi trgovač-
kih maraka postaju konkurentski proizvodi.

Kad je riječ o istraživanjima trgovačkih maraka na tržištu Republike Hrvat-
ske, glavnina je istraživačkog interesa bila usmjerena na tržišno pozicionira-
nje trgovačkih maraka i strateško upravljanje trgovačkim markama (Čirjak et 
al., 2012), stanje i trendove na tržištu trgovačkih maraka u Republici Hrvatskoj 
(Renko et al., 2010; Petljak et al., 2011), smjerove budućeg razvoja trgovačkih 
maraka u Republici Hrvatskoj i procjenu budućih kretanja njihovog tržišnog 
udjela (Sopta, 2007; Horvat, 2009). Osim toga, u kontekstu suvremenog malo-
prodajnog poslovanja razmatrala su se i pitanja prijelaza s marke proizvođača 
na trgovačku marku kao strategija maloprodavača u vrijeme recesije (Brčić-
Stipčević et al., 2010) te doprinos maloprodavača održivom razvoju primjenom 
trgovačkih maraka, tj. načinima na koje maloprodavači na hrvatskom tržištu 
koriste trgovačke marke za ostvarivanje ciljeva poslovanja u skladu s načelima 
održivog razvoja (Guszak i Tokić, 2012). 

Za razliku od tradicionalnih trgovačkih maraka, razmatranja premijskih tr-
govačkih maraka, nisu bila predmet značajnijeg istraživačkog interesa niti im 
se pridavala posebna pozornost kad je riječ o njihovom praćenju na tržištu 
Republike Hrvatske. Stoga, temeljni je cilj ovog rada istražiti ulogu premijskih 
trgovačkih maraka u suvremenom maloprodajnom poslovanju i njihovu po-
javu na hrvatskom maloprodajnom tržištu te načine njihovog diferenciranja 
u odnosu na proizvođačke i tradicionalne trgovačke marke. Nakon uvodnih 
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razmatranja, u drugom se dijelu rada pobliže određuju premijske trgovačke 
marke, njihova temeljna obilježja i vrste, dok se u trećem dijelu promatraju 
premijske trgovačke marke na maloprodajnom tržištu Republike Hrvatske na 
primjerima premijskih maraka trgovačkih lanaca Konzum, Spar i Mercator. Na 
kraju se rada daju zaključna razmatranja.

2. POJMOVNO ODREĐENJE PREMIJSKIH TRGOVAČKIH MARAKA

U suvremenim uvjetima percepcija potrošača o trgovačkim markama evo-
luira te se više ne poistovjećuje isključivo s jeftinim proizvodima ili proizvodi-
ma niže kvalitete. Naime, kvaliteta se trgovačkih maraka vremenom unaprije-
dila, a proizvodi trgovačkih maraka postali su sastavni dio glavnine kategorija 
robe široke potrošnje. Izmijenjenoj je percepciji uvelike pridonijela i prisutnost 
premijskih trgovačkih maraka na tržištu.

Premijskim trgovačkim markama suvremeni se maloprodavači primarno 
žele diferencirati u odnosu na proizvođačke i tradicionalne trgovačke marke. 
Osim nešto više cijene, proizvodi premijskih trgovačkih maraka imaju određe-
na, sofisticirana obilježja u odnosu na proizvode tradicionalnih trgovačkih ma-
raka. Pri tome se poseban naglasak stavlja na kvalitetu (Boyle i Lathrop, 2013) 
kao i pakiranje tih proizvoda jer je vjerojatnije kako će privlačna pakiranja 
potaknuti kupce da proizvode premijskih trgovačkih maraka percipiraju kao 
kvalitetne proizvode u odnosu na proizvode tradicionalnih trgovačkih maraka 
(Nenycz-Thiel i Romaniuk, 2012).

Kad je riječ o vrstama premijskih trgovačkih maraka, Kumar i Steenkamp 
(2007) navode dvije glavne skupine. Prvu skupinu čine tzv. „premium-lite“ tr-
govačke marke koje ukazuju potrošačima na proizvode koji su jednake ili više 
kvalitete u odnosu na proizvode vodećih proizvođačkih maraka, a poruka kup-
cima je „bolje i jeftinije“. Za razliku od toga, drugu skupinu „premium-price“ tr-
govačkih maraka karakterizira viša cijena i kvaliteta u odnosu na vodeće proi-
zvode proizvođačkih maraka, a poruka je kupcima „najbolje što možete kupiti 
novcem“.

Za razliku od te klasifikacije, Thain i Bradley (2012) razlikuju dvije skupi-
ne premijskih trgovačkih maraka. Prva skupina su tzv. premium-plus trgovačke 
marke, koje se ponajprije koriste za diferenciranje trgovačkih lanaca jer ako 
se marka proizvoda može usko vezati uz trgovački lanac, to će ujedno značiti 
razlikovanje od konkurenata i stvaranje odanih kupaca. Drugu skupinu čine 
korisno orijentirane ili tzv. benefit-based trgovačke marke. Tu se radi o proizvo-
dima koji naglašavaju korist za potrošače kao što su organska hrana, zdrava 
prehrana, ekološki proizvodi, niskokalorični proizvodi ili proizvodi bez glutena. 
Uvrštavajući proizvode takvih svojstava u asortiman trgovačkih maraka ma-
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loprodavači ukazuju potrošačima na to da brinu o njihovom zdravlju kao i o 
sigurnosti proizvoda iz svog asortimana.

Kad se govori o strategijama koje maloprodavači koriste u kontekstu pre-
mijskih trgovačkih maraka, Kumar i Steenkamp (2007) navode tri strategije 
- strategiju podmarke, strategiju saveza maraka i strategiju razdvajanja proi-
zvoda premijske marke od trgovine maloprodavača. Strategija podmarke (tzv. 
subbrand) ima za cilj jasnu identifikaciju trgovine tj. maloprodavača kako bi 
kupci mogli razlikovati tradicionalne od premijskih trgovačkih maraka istog 
maloprodavača te kako bi ih se istodobno usmjerilo na najkvalitetnije proizvo-
de trgovačke marke. U vezi s tim, Palmeira i Thomas (2011) ističu da se percep-
cija kvalitete premijske trgovačke marke povećava kad je prisutna i tradicional-
na trgovačka marka, a kupci pri tome očekuju višu cijenu i kvalitetu premijske 
trgovačke marke. Druga je strategija saveza maraka (tzv. co-branded strategy) 
kada maloprodavač nastupa u suradnji s istaknutim proizvođačima čime posti-
že bolje pozicioniranje premijske trgovačke marke unutar određene kategorije 
proizvoda. U tom smislu, maloprodavači odabiru visokokvalitetne proizvođače 
za razvoj i stvaranje svojih premijskih trgovačkih maraka (Gomez-Arias i Bello-
Acebron, 2008). Moguća je i treća strategija, strategija razdvajanja proizvoda 
premijske marke od trgovine maloprodavača kada se proizvod ne vezuje uz 
određenog maloprodavača ili imidž prodavaonice. Međutim, takva strategija 
može potrošače ostaviti u neznanju, bez ikakvih saznanja o maloprodavaču 
tako da proizvod percipiraju kao samostalan. 

Osim toga, kako bi postigli jedinstveno pozicioniranje premijskih trgovač-
kih maraka, maloprodavači ulažu u privlačna pakiranja proizvoda, a imenima 
proizvoda dodaju određene riječi (npr. Finest) koje potrošačima ukazuju na 
najvišu kvalitetu (Nenycz-Thiel i Romaniuk, 2011). Razvidno je da uloga malo-
prodavača u stvaranju premijskih trgovačkih maraka postaje zahtjevna te oni 
aktivno sudjeluju u oblikovanju proizvoda svojih premijskih maraka, njihovom 
dizajnu, razvoju, marketingu i pozicioniranju.

3. 	 PREMIJSKE TRGOVAČKE MARKE – PRIMJERI S HRVATSKOG 
TRŽIŠTA

Prve su se trgovačke marke na hrvatskom tržištu pojavile krajem devede-
setih godina 20. stoljeća u velikim trgovačkim lancima poput DM-a i Getroa, 
najprije unutar kategorija sredstava za osobnu higijenu i prehrambenih pro-
izvoda (Renko et al., 2010). Općenito, vezano uz istraživanja i praćenja kreta-
nja trgovačkih maraka na maloprodajnom tržištu Republike Hrvatske treba 
istaknuti kontinuirana istraživanja GfK Panel kućanstava koja u jednom dijelu 
obrađuju i problematiku trgovačkih maraka. Prema istraživanju GfK Panel ku-



41

Katija Vojvodić, PREMIJSKE TRGOVAČKE MARKE NA HRVATSKOM MALOPRODAJNOM TRŽIŠTU

ćanstava (www.gfk.hr) razvidan je kontinuirani rast udjela trgovačkih maraka 
na hrvatskom maloprodajnom tržištu. Prema tom istraživanju, udjel je tih ma-
raka na hrvatskom tržištu 2004. iznosio 5,4%, dok je taj udjel u 2012. na razini 
proizvoda koji se brzo prodaju (FMCG - fast moving consumer goods) iznosio 
18%. Trend rasta ne ukazuje samo na promjenu potrošačkih navika, već i na 
pozitivan stav potrošača prema trgovačkim markama. 

Cijene trgovačkih maraka znatno su niže u odnosu na prosječne cijene 
proizvođačkih maraka što predstavlja jedan od glavnih činitelja tržišnog uspje-
ha trgovačkih maraka. To je posebice važno kada se zna da su osnovni razlozi 
zbog kojih potrošač kupuje u određenoj prodavaonici blizina mjestu stano-
vanja ili posla, širina ponuđenog asortimana i prihvatljive cijene. Trgovačke 
marke najzastupljenije su u kategoriji prehrambenih proizvoda, sredstava za 
pranje i čišćenje u kućanstvu, zatim toplih i hladnih napitaka te proizvoda za 
osobnu higijenu. Uzimajući u obzir geografski kriterij, trgovačke su marke naj-
zastupljenije u Slavoniji, središnjoj Hrvatskoj i na sjevernom Jadranu, zatim u 
Zagrebu i okolici te u Dalmaciji. Osim toga, najzastupljenije su kod kućanstava 
s niskim mjesečnim primanjima (do 4.000 kn) te su, istodobno, u porastu kod 
svih obrazovnih skupina. Također, pokazalo se da trgovačke marke pojedinih 
lanaca imaju svoje kupce te da 80% ispitanih potrošača kupuje barem neke 
trgovačke marke, dok se 20% ispitanika izjašnjavaju kao redoviti kupci tih pro-
izvoda.

Zasebna praćenja pojave i kretanja premijskih trgovačkih marki na hrvat-
skom maloprodajnom tržištu ne postoje, pa se u nastavku rada daju temeljna 
obilježja premijskih trgovačkih maraka na temelju informacija dostupnih na 
internetskim stranicama maloprodavača Konzum, Spar i Mercator. Trgovački 
lanac Konzum je u okviru vlastite trgovačke marke K plus, ujedno i najpozna-
tije trgovačke marke na hrvatskom tržištu, 2009. uveo podmarku, tj. premijsku 
trgovačku marku K Plus Volim najbolje za premium segment proizvoda (www.
konzum.hr). U dizajnu ambalaže prevladava crno-zlatna boja, a proizvode ka-
rakterizira vrhunska kvaliteta iza koje stoje renomirani proizvođači. Trgovački 
lanac Spar od kraja 2011. u svom asortimanu ima i liniju premijskih trgovačkih 
maraka Spar Premium sa sloganom Najbolje za svaki dan (www.spar.hr). To je 
najmlađa Spar trgovačka marka na hrvatskom tržištu, a u liniji se nalazi 90-ak 
proizvoda, od čega gotovo polovicu asortimana čine tipični hrvatski proizvodi 
i prepoznatljive hrvatske delicije. Za proizvode Spar Premium linije karakteri-
stična je crno-srebrna ambalaža, a ponudu čine istaknuti hrvatski proizvodi 
kao što su slavonski kulen, istarski i dalmatinski pršuti, dalmatinsko maslinovo 
ulje, paški sir te niz ostalih biranih proizvoda. Još jedna specifičnost ove lini-
je proizvoda je i to da svaki proizvod prati priča o nastanku, povijesti, načinu 
proizvodnje, posebnostima sastojaka ili izrade te oznake izvornosti koje jamče 
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originalnost i vrhunsku kvalitetu proizvoda. Trgovački lanac Mercator u okviru 
svoje trgovačke marke ima liniju proizvoda Premium koja obuhvaća proizvode 
premijske trgovačke marke (www.mercator.hr). Proizvodi Mercator Premium 
linije prepoznatljivi su, osim po vrhunskoj kvaliteti, i po dizajnu ambalaže tih 
proizvoda koji karakteriziraju crno-zlatna i crno-srebrna boja, poseban oblik 
slova i tiskarska tehnika. Premium proizvode izrađuju uglavnom proizvođači 
s ograničenim kapacitetima proizvodnje, pa su i serije proizvoda ograničene. 
Podrijetlo je tih proizvoda strogo kontrolirano, proizvodi su pripremljeni pre-
ma tradicionalnim recepturama, a neki su čak i ručno izrađeni. Najvećim di-
jelom ti Premium proizvodi dolaze iz europskih zemalja s dugom tradicijom 
proizvodnje vrhunskih proizvoda.

Iz navedenih je primjera razvidno da je cilj maloprodavača diferencirati 
svoje premijske trgovačke marke od ostalih trgovačkih i proizvođačkih maraka 
te da, u tim nastojanjima, naglasak stavljaju na kvalitetu svojih proizvoda te na 
ostale elemente marketinškog miksa. Razmatrani maloprodavači u upravljanju 
premijskim trgovačkim markama koriste strategiju podmarke (npr. K Plus Volim 
najbolje ili Spar Premium) kako bi potrošačima olakšali razlikovanje tih maraka 
od ostalih trgovačkih maraka te kako bi ih približili potrošačima kao proizvode 
najviše kvalitete. Nadalje, svaki od maloprodavača osobitu pozornost pridaje 
dizajnu ambalaže proizvoda, tj. privlačnijem pakiranju proizvoda premijskih 
trgovačkih maraka kako bi ti proizvodi bili uočljiviji potrošačima, kako bi ih 
potrošači bolje razlikovali te kako bi potrošačima poslali poruku da se radi o 
visokokvalitetnim proizvodima. To, također, postižu i dodavanjem određenih 
riječi (npr. Premium) ili slogana (Volim najbolje ili Najbolje za svaki dan) koji upu-
ćuju na segment proizvoda najviše kvalitete.

4. ZAKLJUČNA RAZMATRANJA 

U odnosu na tradicionalne trgovačke marke, premijske trgovačke marke 
karakteriziraju viša cijena, sofisticirana obilježja i kontinuirana nastojanja ma-
loprodavača da potrošači u proizvodima tih maraka prepoznaju kvalitetu. Kad 
je riječ o upravljanju premijskim trgovačkim markama, primarna je orijenta-
cija maloprodavača na one elemente marketinškog miksa koji će poboljšati 
razlikovanje tih maraka od tradicionalnih trgovačkih i proizvođačkih maraka. 
Proizvodi premijskih trgovačkih maraka moraju ponuditi potrošačima visoku 
kvalitetu i jedinstvene proizvode pa često sadrže jedinstvene sastojke, poseb-
ne okuse i pakiranja što maloprodavačima osigurava određene prednosti u tr-
žišnom pozicioniranju.

Analizirane premijske trgovačke marke maloprodavača Konzum, Spar i 
Mercator na hrvatskom maloprodajnom tržištu ukazuju na to da ovi malopro-
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davači koriste strategiju podmarke te da ulažu napore u dizajn, tj. privlačna 
pakiranja proizvoda, imena proizvoda i slogane premijskih maraka kako bi pri-
donijeli njihovoj diferencijaciji u odnosu na tradicionalne trgovačke marke kao 
i marke proizvođača. Pokazalo se da navedeni maloprodavači razvijaju proi-
zvode premijskih trgovačkih maraka koje, uz višu cijenu, karakteriziraju visoka 
kvaliteta, jedinstveni okusi, posebni sastojci ili izrada, oznake izvornosti i tradi-
cionalne recepture prema kojima su proizvodi pripremljeni.

U hrvatskim se okvirima nedostatna pozornost pridaje istraživanjima pre-
mijskih trgovačkih maraka. Izostaju empirijska istraživanja koja u središte inte-
resa stavljaju premijske trgovačke marke, njihovo značenje na hrvatskom ma-
loprodajnom tržištu i upoznatost potrošača s proizvodima tih maraka. U tom 
bi smislu od posebne važnosti bilo odgovoriti na pitanja vezana uz obilježja 
potražnje za premijskim trgovačkim markama, ponajprije tko su potrošači pre-
mijskih trgovačkih maraka, koja su njihova sociodemografska obilježja te koji 
su njihovi stavovi i percepcije o premijskim trgovačkim markama i njihovoj 
kvaliteti, percipiranom imidžu tih maraka kao i percipiranom imidžu proda-
vaonica u čijim se asortimanima nalaze. Pri tome u obzir treba uzeti i činitelje 
koji utječu na uspjeh premijskih trgovačkih maraka kao i činitelje koji utječu 
na odluku o kupnji proizvoda tih maraka, tj. koji utječu na spremnost potro-
šača da kupe proizvod premijskih trgovačkih maraka. Osim toga, bila bi važna 
saznanja o zadovoljstvu potrošača proizvodima premijskih trgovačkih maraka, 
razini razlikovanja tih maraka od ostalih trgovačkih maraka kao i o odanosti 
tim proizvodima. S obzirom na trendove trgovačkih maraka i njihovu rastuću 
zastupljenost u asortimanu maloprodavača, zanimljivo bi bilo pratiti i kretanja 
tržišnog udjela premijskih trgovačkih maraka u asortimanu maloprodavača na 
hrvatskom maloprodajnom tržištu.  
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SAŽETAK RADA 
Dvostruko oporezivanje pojavljuje se kao problem u međunarodnoj razmjeni 

dobara i usluga kada rezident jedne države ugovornice prima dohodak odnosno 
dobit iz druge države, pri čemu i država rezidentnosti i država u kojoj su dohodak 
odnosno dobit ostvareni, u skladu s unutarnjim poreznim zakonodavstvom, imaju 
pravo oporezivati isti dohodak odnosno dobit. Dvostruko oporezivanje nužno dovodi 
do povećanja poreznog opterećenja i do nejednakog poreznog tretmana poreznih 
obveznika što države nastoje otkloniti zaključivanjem međunarodnih ugovora o 
izbjegavanju dvostrukog oporezivanja. Namjena ovog rada je upoznati čitatelja 
sa metodama utvrđivanja fiskalne rezidentnosti fizičkih i pravnih osoba budući je 
definiranje i razumijevanje pojmova rezidenta i nerezidenta ključno za pravilnu 
primjenu poreznih propisa i ugovora o izbjegavanju dvostrukog oporezivanja. 

Ključne riječi:	 Rezident, nerezident, dvostruko oporezivanje, boravište, prebi-
valište

1. ŠTO JE POREZNA OBVEZA I TKO JE POREZNI OBVEZNIK?

Porezna obveza je temeljna obveza svih poreznih subjekata, bilo da se radi 
o fizičkim ili pravnim osobama, a čine je: obveze imovinsko – pravne prirode 
i obveze neimovinsko-pravne prirode. Pod obveze imovinsko-pravne prirode 
podrazumijevamo sve vrste novčanog davanja koja su u svezi s plaćanjem po-

1   Autorice su direktorice u društvu Krako-Revizija d.o.o. za reviziju, računovodstvo i porezno savjetovanje, Zagreb, 
www.krako-revizija.hr
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  reza bez obzira radi li se o plaćanju poreza i kamata na porez koji nije plaćen 
u roku (što je obveza poreznog obveznika) ili o povratu poreza (što je obveza 
države), dok pod obveze neimovinsko – pravne prirode podrazumijevamo ob-
veze poreznog obveznika da vodi računovodstvo, da podnosi poreznu prijavu, 
te da Poreznoj upravi na njezin zahtjev dostavi određene podatke i izvješća, i 
dr. Sama porezna obveza može biti ograničena i neograničena i to:

Neograničena

obuhvaća porezne rezidente:

a) fizičke osobe koje su nastanjene u tuzemstvu 

b) pravne osobe čije je sjedište ili uprava u 
tuzemstvu

proteže se na:

a) na cjelokupni dohodak fizičke osobe

b) na ukupne prihode pravne osobe

Primjenjuje se tzv. “načelo svjetskog dohotka” 

a) samo PR I HOD/DOB I T  kojeg su fizičke 
odnosno pravne osobe ostvarile u tuzemstvu

b) samo I M OV I NA koja se nalazi na području 
Republike Hrvatske

Primjenjuje se tzv. “načelo izvora dohotka” 

Ograničena

obuhvaća porezne nerezidente:

a) fizičke osobe koje nisu rezidenti RH

b) pravne osobe koje u tuzemstvu ostvaruju  dobit ili 
imaju imovinu, ali na njegovom području nemaju 
sjedište uprave ili poslovne jedinice, niti su na tom 
području registrirane
Porezni objekt (premet oporezivanja): 

2. UTVRĐIVANJE POREZNE PRIPADNOSTI ODREĐENOJ DRŽAVI

Porezna pripadnost predstavlja pravo države da fizičke i pravne osobe 
podvrgne svom poreznom suverenitetu. Iz tog razloga porezni propisi neke 
države mogu se primijeniti samo na one fizičke i pravne osobe koje su s njom 
˝uže˝ povezane. ˝Uža˝ povezanost fizičke i pravne osobe s nekom državom 
procjenjuje se primjenom dvaju kriterija: subjektivnog ili osobnog i objek-
tivnog ili gospodarskog kriterija:
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Subjektivni kriteriji Objektivni kriteriji

neograničeno pravo ograničeno pravo

počiva na načelu svjetskog dohotka, odnosno 
univerzalnosti ili prebivalištu

počiva na načelu teritorijalnosti odnosno 
načelu zemlje porijekla

�zička osoba ˝uže˝  je povezana s određenom 
državom ako je nastanjena na njezinom području, 
odnosno ako je njen državljanin što 
podrazumijeva:

država na čijem se području nalazi imovina ili 
ostvaruje dohodak, odnosno dobit fizičke ili 
pravne osobe ima pravo te osobe oporezivati 
samo u odnosu:

a) da je fizička osoba na tom području prijavljena 
(prebivalište)

a) na njihovu imovinu koja se nalazi na 
njezinom području

b) da fizička osoba na tom području boravi 
određeno vrijeme (uobičajeno boravište) 

b) na dohodak i dobit koji su na tom području 
ostvareni

o ˝užoj˝ povezanosti pravne osobe prosuđuje se:

a) prema mjestu sjedišta njezine uprave

b) prema mjestu gdje je registrirana ili 

c) prema sjedištu njezine poslovne jedinice

3. MEĐUNARODNO DVOSTRUKO OPOREZIVANJE

Međunarodno dvostruko oporezivanje2 (engl. international double taxa-
tion) je vrsta višestrukog oporezivanja do kojeg dolazi kada najmanje dvije 
porezne vlasti različitih država ustanove porezne obveze za istog poreznog 
obveznika povodom iste oporezive činjenice. 

Razlikujemo dva oblika dvostrukog oporezivanja: pravni i ekonomski. 
Pravno dvostruko oporezivanje nastaje kada dvije (ili više) poreznih vlasti pro-
pišu usporedive poreze za istog obveznika s obzirom na isti oporezivi dohodak 
ili kapital. Takvo dvostruko oporezivanje može nastati u tuzemstvu ili u među-
narodnim odnosima. Tuzemno dvostruko oporezivanje nastaje ako usporedi-
ve poreze unutar savezne države propišu suverene porezne jurisdikcije istog 
stupnja. Međunarodno dvostruko oporezivanje nastaje kada su usporedivi po-
rezi propisani u dvije ili više država za istog poreznog obveznika i u vezi s istim 
oporezivim dohotkom ili kapitalom, npr. ako je dohodak oporeziv u zemlji nje-
gova nastanka i u zemlji rezidentnosti primatelja tog dohotka.

Ekonomsko dvostruko oporezivanje nastaje kad je propisano da poduzeće 
treba platiti porez na svoju dobit, a i njegovi dioničari dodatno trebaju platiti 

2   Hrvoje Arbutina: Pojmovnik HRVATSKA JAVNA UPRAVA, god. 10. (2010.), br. 2., str. 615–624
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porez na dividendu isplaćenu iz te oporezovane dobiti. Ekonomsko dvostruko 
oporezivanje nastaje kada se isti dohodak oporezuje na razini poduzeća i još 
jedanput kod dioničara. U tom klasičnom sustavu oporezivanja dobit se stvar-
no oporezuje dva puta jer se ne priznaje olakšica za raspodijeljenu dobit na 
razini poduzeća niti na razini dioničara. 

3.1. Primjer pravnog dvostrukog oporezivanja3

Fizička osoba J. S., porezni obveznik i rezident Republike Austrije, u Opatiji 
na teritoriju Republike Hrvatske ima imovinu i od te imovine ostvaruje doho-
dak od najma, pa podliježe oporezivanju: 

1.	 u Austriji prema kriteriju rezidentnosti (neograničena porezna obveza 
– načelo svjetskog dohotka) 

2.	 u Hrvatskoj na čijem se području nalazi nekretnina prema kriteriju 
ostvarenog dohotka (ograničena porezna obveza – načelo izvora 
dohotka)

3.2. Primjer ekonomskog dvostrukog oporezivanja4

Matično proizvodno društvo BDO GmbH sa sjedištem u Beču, Republika 
Austrija osniva društvo kćer BDO d.o.o. u Zagrebu, Republika Hrvatska radi 
prodaje svojih proizvoda. Hrvatsko društvo kćer BDO d.o.o. kupuje od matice, 
austrijskog društva BDO GmbH, proizvode po nižoj cijeni i prodaje ih drugim 
kupcima po višoj cijeni. Ako porezni nadzor matičnog društva u Austriji za-
ključi da je matica zaračunavala prenisku cijenu za svoje proizvode ovisnom 
društvu u Hrvatskoj – porezno tijelo zahtijeva uvećanje osnovice poreza na 
dobit matičnog društva (povećanje porezne osnovice zbog transfernih cijena – 
istovremeno bi trebalo provesti umanjenje porezne osnovice poreza na dobit 
ovisnog društva u Hrvatskoj – u pravilu se to ne događa pa dolazi do ekonom-
skog dvostrukog oporezivanja).

4. METODE IZBJEGAVANJA DVOSTRUKOG OPOREZIVANJA

Model OECD-a5 upućuje na čl. 23 a i b u kojem su prikazane dvije metode 
za izbjegavanje dvostrukog oporezivanja: metoda izuzimanja u čl. 23 a (eng. 
exemption method, njem. Befreiungsmethode) i metoda uračunavanja u čl. 23 
b (eng. credit method, njem. Anrechnungsmethode).

3   Mr. Sc. Nenad Kukić, Razumijevanje ugovora o izbjegavanju dvostrukog oporezivanja
4   Mr. Sc. Nenad Kukić, Razumijevanje ugovora o izbjegavanju dvostrukog oporezivanja
5   Model Tax Convention on Income and on Capital – condensed version, OECD, July 2010, www.oecd.org 
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Metoda izuzimanja6 djeluje na način da dohodak ili dobit koje fiskalni re-
zident ostvari u inozemstvu budu oslobođeni oporezivanja u njegovoj zem-
lji rezidentnosti. Ima cilj spriječiti da do dvostrukog oporezivanja, u formal-
nopravnom smislu nastanka najmanje dviju poreznih obveza, uopće dođe, 
a usmjerena je na tuzemnu poreznu osnovicu, tj. na isključenje iz tuzemne 
porezne osnovice inozemnih dohodaka i dobiti. Postoje dvije varijante metode 
izuzimanja i to: metoda punog izuzimanja (full exemption) i metoda izuziman-
ja sa pridržajem progresije (exemption with progression). Puno izuzimanje 
znači potpuno oslobođenje oporezivanja inozemnih dohodaka i dobiti u tu-
zemstvu. U Hrvatskoj se najčešće primjenjuje na mirovine tuzemnih poreznih 
obveznika koje su ostvarene u inozemstvu, dok se u praksi, pri oporezivanju 
dohotka, u pravilu primjenjuje varijanta izuzimanja sa pridržajem progresije, 
prema stajalištu da bi primjena punog izuzimanja značila neopravdano fa-
voriziranje angažiranih subjekata u inozemstvu. Izuzimanje s pridržajem pro-
gresije znači da inozemni dohodak fiskalnog rezidenta neće biti oporezivan u 
tuzemstvu, ali će biti uzet u obzir prilikom oporezivanja tuzemnog dohotka. 
To znači da će se tuzemnom dohotku pribrajati inozemni dohodak, ali samo sa 
svrhom uvećanja tuzemnog dohotka radi njegova oporezivanja višim stopama 
progresivne porezne tarife. Izuzimanje sa pridržajem progresije postiže nam-
jeravani učinak samo ako su na dohodak primijenjene progresivne porezne 
stope. Što se tiče oporezivanja dobiti, budući da se ona u pravilu oporezuje 
proporcionalnim stopama, primjena ove metode značit će, efektivno, primjenu 
punog izuzimanja, isto kao i pri oporezivanju dohotka fiskalnih rezidenata pro-
porcionalnom stopom. Metoda uračunavanja djeluje tako da porez koji fiskalni 
rezident plati u inozemstvu na inozemni dohodak ili dobit bude odbijen od 
poreza koji bi trebao u tuzemstvu platiti na taj inozemni dohodak/dobit. Cilj 
primjene ove metode jest – sprječavanje povećanog poreznog opterećenja 
fiskalnih rezidenata koji u inozemstvu ostvaruju oporezivi dohodak ili dobit. 
Ova je metoda usmjerena na iznos poreza; to znači njezin primarni zadatak 
nije ukloniti mogućnost nastanka međunarodnog dvostrukog oporezivanja u 
formalnopravnom smislu, nego spriječiti njegove štetne posljedice (povećano 
porezno opterećenje koje je uvjetovano prekograničnom aktivnošću fiskal-
nog rezidenta), pa je, u kontekstu primjene ove metode, nebitno postoji li for-
malno međunarodno dvostruko oporezivanje. Postoje dvije varijante metode 
uračunavanja

– puni odbitak i obični odbitak. Puni odbitak (full credit) znači odbitak 
cjelokupnog iznosa inozemnog poreza od poreza koji fiskalni rezident treba 
u tuzemstvu platiti na inozemni dohodak/dobit. U praksi nijedna država ne 
primjenjuje ovo rješenje, nego varijantu običnog odbitka (ordinary credit). 

6   Hrvoje Arbutina: Pojmovnik HRVATSKA JAVNA UPRAVA, god. 10. (2010.), br. 2., str. 615–624
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Primjenom običnog odbitka, od poreza koji bi u tuzemstvu fiskalni rezident 
trebao platiti na dohodak ili dobit oporeziv u inozemstvu bit će odbijen porez 
koji je plaćen u inozemstvu na inozemni dohodak ili dobit, ali najviše do iznosa 
tuzemnog poreza na inozemni dohodak ili dobit. 

5. REZIDENTNOST

Rezidentnost je načelo međunarodnog poreznog prava koje se koristi 
kako bi se poreznom obvezom obuhvatile fizičke i pravne osobe određene dr-
žave na primitke koji nastaju ili čiji je izvor u drugoj državi. Kada navedenog 
načela ne bi bilo, država bi mogla oporezivati te osobe samo na primitke koji 
nastaju na njezinom teritoriju.

Utvrđivanje rezidentnosti ključno je za pravilno obračunavanje i plaćanje 
poreza na dohodak fizičkih osoba  i poreza na dobit pravnih osoba prema Za-
konu o porezu na dohodak , Pravilniku o porezu na dohodak, Zakonu o porezu 
na dobit, Pravilniku o porezu na dobit, Ugovorima o izbjegavanju dvostrukog 
oporezivanja. Ugovori o izbjegavanju dvostrukog oporezivanja primjenjuju se 
samo na rezidente jedne ili obiju država ugovornica. Utvrđivanjem reziden-
tnosti odredit će se koja država ima primarno pravo oporezivanja tj. koja može 
oporezivati svjetski dohodak poreznog obveznika.

5.1. Pojmovi rezident i nerezident prema hrvatskim 
propisima

Prema člancima 3. i 4. Zakona o porezu na dohodak rezident je fizička 
osoba koja u Republici Hrvatskoj (u daljnjem tekstu: RH) ima prebivalište ili 
uobičajeno boravište, te ona fizička osoba koja u RH nema prebivalište ni 
uobičajeno boravište, a zaposlena je u državnoj službi Republike Hrvatske i 
po toj osnovi prima plaću, dok je nerezident fizička osoba koja u RH nema ni 
prebivalište ni uobičajeno boravište, a u RH ostvaruje dohodak koji se opor-
ezuje prema odredbama Zakona o porezu na dohodak (u daljnjem tekstu: 
ZoPDOH). Poreznu osnovicu  rezidenta RH čini ukupno ostvareni dohodak u 
tuzemstvu i inozemstvu (načelo svjetskog dohotka), dok poreznu osnovicu 
nerezidenta čini ostvareni dohodak u RH (načelo tuzemnog dohotka). Prema 
članku 38. Općeg poreznog zakona (u daljnjem tekstu: OPZ) porezni obveznik 
ima prebivalište ondje gdje ima stan u vlasništvu ili posjedu neprekidno na-
jmanje 183 dana u jednoj ili u dvije kalendarske godine, pri čemu boravak u 
stanu nije obvezan. Također, ako porezni obveznik u RH ima u vlasništvu ili 
posjedu više stanova, prebivalište mjerodavno za oporezivanje utvrđuje se 
ili prema mjestu prebivališta obitelji ili za poreznog obveznika samca, prema 
mjestu u kojem se pretežno zadržava ili prema mjestu iz kojeg pretežno odlazi 
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na rad ili obavljanje djelatnosti. Iznimno, ako porezni obveznik ima prebivalište 
u tuzemstvu i inozemstvu, smatra se tuzemnim poreznim obveznikom, no ova 
se iznimka primjenjuje samo u slučaju da se radi o poreznom obvezniku koji 
ima prebivalište u državi s kojom RH ne primjenjuje Ugovor o izbjegavanju 
dvostrukog oporezivanja. Ako porezni obveznik ima prebivalište i u državi 
ugovornici i u RH onda se primjenjuju odredbe Ugovora o izbjegavanju 
dvostrukog oporezivanja - smatrao bi se rezidentom samo one države s kojom 
ima uže osobne i gospodarske odnose (središte životnih interesa).

Primjer 1 -  prebivalište
“J” je neoženjen i imućan. Posjeduje stan u Zagrebu, kuću na otoku Krku i 

stan u Beču.
Pitanje: Gdje ima prebivalište “J” i pod kojim uvjetima? 
Odgovor:  “J” je tuzemni je porezni obveznik pod uvjetom da u Hrvats-

koj provede više od 183 dana. Prema čl.38.,st.1. OPZ porezni obveznik ima 
prebivalište ondje gdje ima stan u vlasništvu ili u posjedu neprekidno najman-
je 183 dana u jednoj ili dvije kalendarske godine, a boravak u stanu nije obve-
zan. Prema st.3. čl.38. OPZ ako porezni obveznik ima prebivalište u tuzemstvu i 
inozemstvu smatra se tuzemnim poreznim obveznikom. Dolaze u obzir i uvjeti 
iz ugovora o izbjegavanju dvostrukog oporezivanja.

Primjer 2 – prebivalište
Nijemac “U” kao poduzetnik zbog poslova s jednim hrvatskim poduzećem 

vrlo često boravi duže vrijeme u Splitu. Za vrijeme svojih više tjednih boravaka 
spava i radi uvijek u istoj sobi nekog poznatog hotela u Splitu. Pri rezerviranju 
ove hotelske sobe do sada još nijednom nije imao problema. Pitanje: Ima li “U” 
prebivalište u Splitu? Odgovor: Nema, ovo je prolazan boravak, njemački je 
rezident.

Primjer 3 – boravište
Putujući talijanski glumac “S” putuje s cirkusom svake godine, od počet-

ka travnja do sredine listopada, po Hrvatskoj. Zimsku sezonu provodi u južnoj 
Italiji. Pitanje: Gdje “S” ima uobičajeno boravište? Odgovor:  Smatra se da je 
„S“ tuzemni porezni obveznik budući da  boravi u Hrvatskoj više od 183 dana. 
1.travnja došao u Hrvatsku, boravak od 183 dana počinje se računati od 2. trav-
nja. – primjena ZUP-a.
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Primjer 4 – boravište
Sin uspješnog poduzetnika “U”, studira prve dvije godine studija u Zagre-

bu. Od 1. listopada upisuje četverogodišnji studij na Sveučilištu u Münchenu. 
Redovno posjećuje svoje roditelje, koji žive u Zagrebu, te pri tome može kori-
stiti svoju staru sobu u kući roditelja. Od oca je dobio udio u obiteljskom podu-
zeću koje se pravno vodi u obliku d.o.o., kako bi od udjela u dobiti financirao 
svoje životne troškove za vrijeme studija u inozemstvu. Pitanje: Da li je “S” tuze-
mni ili inozemni porezni obveznik? Odgovor: “U” je tuzemni porezni obveznik 
cijelo vrijeme, jer ima prebivalište u Hrvatskoj, predmet životnog interesa u 
Hrvatskoj.

5.2. Pojmovi rezident i nerezident  
prema modelu OECD-a7

Pitanje rezidentnosti8 regulira članak 4. (Rezident) OECD Modela ugovora 
o izbjegavanju dvostrukog oporezivanja. Definicija iz stavka 1. tog članka, koja 
se odnosi na fizičke osobe, glasi: “izraz rezident države ugovornice označava 
svaku osobu, koja prema propisima te države u njoj podliježe oporezivanju 
na temelju svog prebivališta, boravišta… ili nekog drugog obilježja slične pri-
rode…”. Prema stavku 2. istog članka  odlučujuća pravila za fizičke osobe su: 
ako je prema odredbama stavka 1. neka fizička osoba rezident obiju država 
ugovornica, onda se njezin status određuje na način da: 

a) se smatra  rezidentom samo one države u kojoj ima prebivalište,
b) ako ima prebivalište u objema državama, smatra se rezidentom one 

države s kojom ima uže osobne i gospodarske veze (središte životnih 
interesa),

c) ako se ne može odrediti u kojoj državi ima središte životnih interesa ili 
ako ni u jednoj državi nema prebivalište, smatra se rezidentom samo 
one države u kojoj ima uobičajeno boravište,

d) ako osoba ima uobičajeno boravište u objema državama ili ga nema ni 
u jednoj od njih, smatra se rezidentom samo one države čiji je držav-
ljanin, 

e) ako je osoba državljanin obje države ili niti jedne od njih, nadležna tije-
la država ugovornica rješavaju ovo pitanje međusobnim dogovorom 
(članak 25. Modela Ugovora). 

U primjeni Ugovora smatra se da je prebivalište mjesto na kojem je fizička 
osoba vlasnik ili imatelj (posjednik) doma. Taj dom mora biti trajan - fizička 

7   Model Tax Convention on Income and on Capital – condensed version, OECD, July 2010, www.oecd.org 
8    mr.sc Tajana Vrban, RiF, Porezi, svibanj 2012, str.61-68
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osoba mora ga urediti i zadržati za trajnu upotrebu kao suprotnost boravku 
na određenom mjestu pod uvjetima kad je očito da je boravak namijenjen za 
kratko vrijeme. Pojam “dom” podrazumijeva bilo koji oblik doma: kuća ili stan u 
vlasništvu ili unajmljen od strane fizičke osobe ili unajmljena namještena soba, 
no ključna je trajnost doma, što znači da je fizička osoba uredila mjesto borav-
ka da mu bude na raspolaganju stalno, a ne povremeno u svrhe boravka koji 
je, bez obzira na razloge potreban na kratko razdoblje (putovanje iz zabave, 
poslovno putovanje, putovanje u obrazovne svrhe, pohađanje obrazovnog 
programa itd.). Ako fizička osoba ima stalno prebivalište u obje države ugovor-
nice za utvrđivanje s kojom su od dvije države osobne i gospodarske veze te 
fizičke osobe uže, uzimaju se u obzir razlozi temeljeni na osobnim postupcima 
fizičke osobe i to:

a) obiteljski i društveni odnosi;
b) zanimanje;
c) političke, kulturne ili druge djelatnosti;
d) mjesto poslovanja;
e) mjesto iz kojeg upravlja svojom imovinom itd. 
Ako osoba koja ima dom u jednoj državi osnuje drugi u drugoj državi , a 

pritom zadrži prvi u okruženju gdje je živjela, radila i gdje ima obitelj i imovinu, 
zajedno s drugim elementima pokazuje da je zadržala središte životnih intere-
sa u prvoj državi ugovornici 

Stavak 3. istoga članka govori o  odlučujućim pravilima za pravne osobe. 
Kad je zbog odredbi stavka 1. neka osoba koja nije fizička osoba rezident obiju 
država ugovornica, tada će se smatrati da je rezident one države ugovornice 
u kojoj se nalazi njezino mjesto stvarne uprave. Pod “mjestom stvarne upra-
ve” smatra se ona država u kojoj se donose važne odluke za društvo - ključne 
upravne i komercijalne odluke neophodne za obavljanje djelatnosti. Mjesto 
stvarne uprave obično je mjesto: 

a) na kojem po rangu najviša osoba ili skupina osoba (npr. uprava) donosi 
odluke; 

b) na kojem se utvrđuju mjere koje organizacijski oblik kao cjelina treba 
poduzeti , međutim, ne može se dati definitivno pravilo i potrebno je 
razmotriti sve relevantne činjenice i okolnosti da bi se utvrdilo mjesto 
stvarne uprave. 

6. STALNA POSLOVNA JEDINICA

Dobit društva jedne države ugovornice može se oporezivati u drugoj dr-
žavi ugovornici samo ako u njoj posluje putem stalne poslovne jedinice. Sam 
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  izraz „stalna poslovna jedinica“ označava stalno mjesto poslovanja preko koje-
ga se poslovanje društva obavlja u cijelosti ili djelomično, te uključuje: sjedište 
uprave, podružnicu, ured, tvornicu, radionicu, rudnik, naftni ili plinski izvor, ka-
menolom ili koje drugo mjesto iskorištavanja prirodnih bogatstava, gradilište 
ili građevinski ili montažni ili instalacijski objekt – uz uvjet vremenskog trajanja 
(najčešće duže od 6,9,12 mjeseci), te pružanje usluga.

Kriteriji za definiranje pojma stalne poslovne jedinice su:
1)	 postojanje mjesta poslovanja (objekti, postrojenja); 
2)	 mjesto poslovanja mora biti „stalno“ -  mora biti osnovano na zaseb-

nom mjestu sa određenim stupnjem stalnosti (trajnosti);
3)	 poslovanje društva putem stalne poslovne jedinice - znači da osoba 

koja je na bilo koji način ovisna o društvu i nastupa u odnosu na to 
društvo nesamostalno, posluje za to društvo u državi u kojoj se nalazi 
stalna poslovna jedinica;

4)	 proizvodna osobina poslovne jedinice (pridonosi ostvarenju dobiti 
društva). 

Definicija stalne poslovne jedinice obično isključuje objekte koji služe is-
ključivo za potrebe skladištenja, izlaganja ili isporuke dobara koja pripadaju 
poduzetniku, te druga slična ograničenja.

ZAKLJUČAK

Pravni odnosi i institucije najčešće su podložni primjeni nacionalnog zako-
nodavstva određene države. Izuzeci postoje kada se primjenjuju međunarod-
na ili nacionalna pravna pravila. Tuzemni propisi RH određuju da se rezidentom 
smatra ona osoba koja u RH ima prebivalište ili uobičajeno boravište. Ako se 
sukladno tuzemnim propisima osoba smatra rezidentom RH i neke druge dr-
žave, tada će se problem riješiti primjenom odredbi čl.4. Ugovora o izbjegava-
nju dvostrukog oporezivanja sklopljenog između RH i države u kojoj se osoba 
smatra rezidentom (engl. tie-break rules – „odlučujuće ili prevladavajuće“ pra-
vilo). Test utvrđivanja rezidentnosti pravnih osoba temelji se na objektivnim i 
subjektivnim čimbenicima. Objektivni su oni koji podrazumijevaju utvrđivanje 
rezidentnosti pravnih osoba temeljem mjesta osnivanja, a subjektivni čimbe-
nici su oni koji ukazuju na stvarnu djelatnost društva. Važnost utvrđivanja re-
zidentnosti pravnih osoba je bitna za utvrđivanje je li neko trgovačko društvo 
podložno oporezivanju na svjetsku dobit ili oporezivanju na dobit koju ostvari 
u određenoj državi. Fiskalna rezidentnost određuje postoji li mogućnost traže-
nja zahtjeva za oslobođenjem od dvostrukog oporezivanja.
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Jasmina Hajnrih, 
Računovodstvena agencija KOREKTA, Novi Sad, Srbija

SAŽETAK RADA
Promene u poslovnom okruženju kao što su globalna recesija, finansijska kri-

za, teško predvidiva tražnja, prisustvo savremenih visoko produktivnih tehnologija 
i internacionalizacija poslovanja dovode do promena osnovnih karakteristika sa-
vremenog korporativnog preduzeća. Da bi opstao na tržištu, menadžment mora da 
odigra ključnu ulogu u ovladavanju i prevazilaženju krize. U tom poslu najbitnija 
podrška menadžmentu  treba da bude računovodstvo, koje generiše informacije 
i pretvara ih u raznovrsne pokazatelje na osnovu kojih se može izvršiti prognoza 
poslovanja za budući period. Kao krajnji rezultat računovodstvene obrade poda-
taka nastaju finanijski izveštaji, koji u zavisnosti od toga kome su namenjeni prika-
zuju ostvarene performanse korporacije i uspešnost njenog poslovanja. Međutim, 
finansijski izveštaji sami za sebe nisu dovoljni, tek njihovom analizom dobijaju se 
kvantitativna i kvalitativna obeležja poslovanja, koja u velikoj meri generišu tržiš-
nu poziciju i zainteresovanost investitora za ulaganje. U ovom radu akcenat je na 
finansijskim izveštajima opšte namene nastalim u finansijkom računovodstvu. Ovi 
izveštaji predstavljaju osnovu za primenu prognostičkih modela analize poslova-
nja kako bi zainteresovani korisnici ne samo unutar preduzeća (menadžment), već 
i van preduzeća mogli da steknu pouzdano uveravanje o uspešnosti poslovanja 
uz pomoć edukovanog računovodstvenog kadra i dobiju prognozu za buduće po-
slovanje. Ovde se pre svega misli na akcionare koji su distancirani od rukovođenja 
preduzećem, investitore koji treba da donesu odluku da li da ulaze u ekonomsko-
finansijske odnose sa korporacijom, kupce i dobavljače koji procenjuju rizik nastav-
ka poslovanja i posledice odustajanja od saradnje sa konkretnim preduzećem. Cilj 
ovog rada je da pokaže kako primenom BEX modela koji je razvijen za hrvatsko 
tržište mogu da se dobiju vredne informacije o poslovanju preduzeća na teritoriji 
Srbije, tj. da se pokaze kako je BEX indeks primenjiv za ocenu poslovne uspešnosti 
srpskih preduzeća, s obzirom da su svi ostali prognostički modeli razvijani na trži-
štima koja se umnogome razlikuju od srpskog. 

Ključne reči:	 finansijski izveštaji, računovodstvene politike, BEX model, 
poslovna uspešnost
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  1.	 POTREBA I ZNAČAJ FINANSIJSKOG IZVEŠTAVANJA U 
USLOVIMA GLOBALNE EKONOMSKE KRIZE

Svetska ekonomska kriza predmet je razmatranja mnogih autora upravo 
zbog kompleksnosti njenih uzroka i snažnih efekata koji se manifestuju na glo-
balnom nivou. Zemlje koje najviše učestvuju u međunarodnim tokovima kapi-
tala i međunarodnoj trgovini direktno su pogođene efektima ove krize, dok ze-
mlje u razvoju i tranziciji osećaju indirektne efekte na prvom mestu po finansijski 
sektor, koji se manifestuju padom likvidnosti i otežanom reformom finansijskih 
institucija. Uticaj krize odrazio se i na realni sektor ovih zemalja kroz pad privred-
ne aktivnosti. S obzirom da je Srbija u poodmaklom procesu tranzicije, prvi udari 
krize osetili su se na najslabijem delu njenog finansijskog tržišta, a to je berza. 
Tržište kapitala, koje je i iovako bilo nedovoljno razvijeno, usled nestabilne poli-
tičke situacije početkom 2008. godine doživljava pad likvidnosti, prouzrokovan 
povećanom neizvesnošću investitora i povlačenjem stranog kapitala. Sve ovo je 
negativno uticalo na buduća dešavanja na Beogradskoj Berzi.

Kriza se sa finansijskog prelila i na realni sektor u Srbiji. Najznačajniji uticaj 
krize ogleda se u povlačenju stranog kapitala, jer Srbija svoj ekonomski razvoj 
zasniva upravo na stranim direktnim investicijama kojih je u periodu krize sve 
manje. Ovakva situacija je rezultirala smanjenoj deviznoj likvidnosti i depre-
sijaciji koja je dovela do inflatornih pritisaka. Dinar vredi sve manje u odnosu 
na stranu valutu i dolazi do porasta cena uvozne robe. Smanjuje se potrošnja 
i agregatna tražnja što direktno dovodi do usporavanja privredne aktivnosti. 
Domaća preduzeća smanjuju proizvodnju jer je usled opadanja tražnje za pri-
marnim proizvodima došlo do pada izvozne aktivnosti na tržišta koja su tako-
đe pogođena krizom. 

U uslovima aktuelne ekonomske krize koja dramatično remeti dalji eko-
nomski razvoj Srbije, mora se definisati jasna strategija optimalnih društvenih i 
privrednih reformi. Realizacija ovog cilja podrazumeva angažovanje vrhunskih 
stručnjaka iz različitih naučnih oblasti, kako onih koji žive u Srbiji, tako i onih 
koji su se afirmisali u dijaspori. Aktivnosti usmerene ka uspostavljanju stabilni-
jih tokova ekonomskog razvoja države morale bi obuhvatiti sledeće:1

·	Maksimalno stimulisanje poljoprivrede putem subvenicja i povoljnih 
kredita, posebno za kupovinu poljoprivredne mehanizacije

·	Maksimalno ulaganje napora u smeru eliminisanja teške deformacije 
tražnje

·	Kontrola javne potrošnje u cilju realiazcije planiranog smanjenja
·	Stvaranje stimulativnog privrednog ambijenta naročito za strane inve-

sticije

1   Kovačević dr M., Uzroci i posledice svetske ekonomske krize i efekti na Srbiju, Nova srpska politička misao, april 
2009.
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·	Maksimalno stimulisanje stranih greeenfield investicija
·	Pospešivanje preduzeća koji su najveći izvoznici, a neke spašavati od 

bankrota
·	Uvođenje restrikcija pri uvozu robe široke potrošnje 
·	Napuštanje prakse da se top menadžment u javnim preduzećima bira 

po partijskoj osnovi a ne po stručnoj podobnosti.
U ovom procesu, koji podrazumeva rehabilitaciju privrede Srbije na makro 

nivou, ali i na nivou pojedinačnog preduzeća, morala bi se velika pažnja posve-
titi finansijskom izveštavanju, tj. doslednoj primeni međunarodnih standarda 
finansijskog izveštavanja i međunarodnih računovodstvenih standarda. Država 
mora sprovoditi kontrolu pouzdanosti i verodostojnosti finansijskih izveštaja 
u cilju minimiziranja primene kreativnog računovodstva, koje daje iskrivljenu 
sadašnju sliku o preduzeću, a sasvim sigurno i negativne posledice u budućem 
poslovanju. S obzirom da je jedna od glavnih poluga daljeg razvoja Srbije pri-
vlačenje stranih investicija, transparentnost finansijskih izveštaja predstavlja 
kamen temeljac efikasnog tržišta kapitala. Finansijska stabilnost preduzeća, a 
samim tim i čitave privrede, zavisi od poverenja na tržištu i poverenja investito-
ra, te je finansijsko izveštavanje relevantno za donošenje investicionih odluka i 
ne treba da nameće skupa ili nepotrebna opterećenja koja će proces alokacije 
kapitala otežati. 

Ukoliko ove reforme podrazumevaju kvalitet, integritet i transparentnost 
finansijskog izveštavanja, rezultat će biti pozitivno dalekosežan kako na ma-
kro nivou, tako i na nivou pojedinačnog preduzeća koji se trenutno bori sa 
krizom likvidnosti i očuvanjem finansijske stabilnosti. Finansijsko izveštavanje 
je moćan isntrument koji menadžmentu stoji na raspolaganju za kontrolisanje 
vitalnih poluga održivosti preduzeća, naročito u periodu nestabilne privredne 
aktivnosti kakva je trenutno u našoj zemlji.

1.1.	Potreba i značaj eksternog finansijskog 
izveštavanja 

Potreba eksternog finansijskog izveštavanja leži u činjenici da su korisni-
ci finansijskog izveštavanja raznovrsne kategorije učesnika na tržištu kao što 
su postojeći investitori, zaposleni, poverioci, kupci, vlade i njihove agencije 
i sama javnost u celini. Zakonska obaveza objavljivanja finansijskih izveštaja 
poslovnih subjekata s ograničenom odgovornošću, među kojima se ubrajaju i 
akcionarska društva smatra se javnim dobrom i nikako ne sme da predstavlja 
poslovnu tajnu preduzeća na koji se odnose. Ovakvi finansijski izveštaji okre-
nuti su eksternim korisnicima, koji na taj način stiču mogućnost procenjivanja 
izloženosti stvarnim rizicima u svom odnosu sa konkretnim preduzećem ili po-
tencijalnim rizicima, ukoliko bi sa njim ušli u poslovni odnos.
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Radi zadovoljenja različitih inforamcionih potreba i zahteva, računovod-
stvo objavljuje set finansijskih izveštaja. On obuhvata različite ali međusobno 
vrlo povezane izveštaje koji sadrže najbitnije informacije o preduzeću. One 
su iskazane u bilansu stanja, bilansu uspeha, izveštaju o novčanim tokovima, 
izveštaju o promenana na kapitalu, dok sve ove izveštaje prate napomene koje 
su u funkciji rasvetljavanja određenih događaja iskazanih u prehodno pome-
nutim izveštajima. Značaj eksternih finansijskih izveštaja leži u činjenici da nji-
hovom analizom može da se zaključi u kojoj meri je neko preduzeće izloženo 
finansijskim rizicima. Ova analiza  podrazumeva dovođenje u vezu specifičnih 
bilansnih kategorija od značaja za ocenu pozicije i moguće perspektive predu-
zeća. Ukoliko se zahteva detaljnija analiza, ona podrazumeva ispitivanje kvali-
teta ovih izveštaja, tj informacija koje se u njima nalaze. Prioritetna informacija 
je svakako iskazana dobit, postojanje latentnih rezervi i skrivenih gubitaka, za-
tim se može vršiti komprativna analiza preduzeća u odnosu na konkurentno 
preduzeće, projekcija finansijskih performansi za budući period i vrednovanje 
korporativnih hartija od vrednosti na osnovu takvih projekcija.

Iako je eksterno fiannsijsko izveštavanje fokusirano na protekle događaje, 
ono obezbeđuje kvantitativno iskazanu ekonomsku istoriju preduzeća i omo-
gućava profilisanje budućih performansi u vidu budućih novčanih tokova, bu-
duće zarade, očekivane likvidnosti i perspektive u pogledu kreiranja vrednosti. 
Finansijske informacije koje se obelodanjuju u ovim izveštajima nagoveštavaju 
sposobnost preduzeća da se prilagođava promenama na tržištu inputa i aut-
puta, promenama u proizvodnim tehnologijama i njegovu sposobnost da se 
odupre konkurenciji. Eksterni finansijski izveštaji mogu biti korišteni za razli-
čite ciljeve:2

�	Polaganje računa;	 - Otkrivanje signala o perspektivi preduzeća;
�	Finansijska analiza;	 - Ishodište za projektovanje budućih performansi i
�	Mera odgovornosti menadžmenta.
Finansijski izveštaji sa stanovišta eksternih korisnika omogućavaju sma-

njenje neizvesnosti i rizika pri odlučivanju. Oni imaju vrlo važnu ulogu u alo-
kaciji kapitala ka najprofitabilnijim i najperspektivnijim preduzećima. Ovakva 
alokacija obezbeđuje efikasniju upotrebu resursa, veću likvidnost tržišta kroz 
kupovinu i prodaju hartija od vrednosti, ohrabruje investitore u nameri da ulo-
že svoj kapital.

U kojoj meri je menadžment sposoban da stvara vrednost i da efikasno 
koristi resurse za realizaciju postavljenih ciljeva opredeljuje odluku investitora 
ili kreditora o ulaganju kapila. Uobičajeno je da se kvalitet eksternih finansij-
skih izveštaja posmatra samo sa formalnog gledišta, pa se u tom kontekstu 

2   Revsine,l., Collins, D., Johnsons, B., Financial reporting&Analyisis, Prentice Hall, Inc., New Jersey, 2002. Str. 2-5



61

Jasmina Hajnrih, FINANSIJSKI IZVEŠTAJI KAO OSNOVA  
ZA PRIMENU PROGNOSTIČKIH MODELA ANALIZE POSLOVANJA

govori o prednostima i nedostacima određenih bilansnih šema.3 Formalni 
sadržaj finansijskih izveštaja proističe iz same njegove forme koja je rezultat 
propisanih ili predloženih bilansnih shema. Ali kvalitet se mora posmatrati i sa 
meterijalnog aspekta, gde se kao činilac javlja računovodstvena politika koja 
u znatnoj meri može da utiče na vrednost pozicija finansijskih izveštaja, te se 
može zaključiti da računovodstvene politike čine osnovnu komponentu kvali-
teta finansijskih izveštaja.

I na kraju ovog dela koji se bavi eksternim finansijskim izveštavanjem, mora 
se istaći činjenica da koncept kvalitetnog finansijskog izveštavanja podrazu-
meva aktivnost profesionalnih računovođa kao kreatora  finansijskih izveštaja. 
Kvalitetni finanijski izveštaji su preduslov rasta organizacije, jer se na osnovu 
informacija sadržanih u njima donose relevantne poslovne odluke. Zahtevani 
kvalitet ovih izveštaja predstavlja ključni činilac minimiziranja rizika za poslov-
no-finansijsko odlučivanje od strane menadžmenta s jedne strane i eksternih 
korisnika kao što su sadašnji i potencijalni investitori i kreditori sa druge stra-
ne. Nova uloga profesionalnih računovođa u obezbeđivanju kvaliteta finansij-
skih izveštaja proizilazi iz posledica nekvalitetnih finansijskih izveštaja koje se 
kvanitifikuju troškovima kaznene, represivne prirode i troškovima naknadne, 
korektivne prirode4. Međutim, daleko veće su posledice kvalitativne prirode, 
kao što su gubitak stečenog ugleda i reputacije ne samo profesionalnih raču-
novođa, već menadžmenta i preduzeća kao celine. Da bi se ovakve situacije 
izbegle neophodno je ulagati u računovodstveni kadar, jer je kvalitet finan-
sijskih izveštaja uslovljen profesionalnom etikom, nivoom računovodstvenog 
znanja, kao i kontinuitetom profesionalne edukacije i  primenom inovacija u 
oblasti računovodstva, a sve to rezultira rastom organizacije i njenim boljim 
pozicioniranjem na tržištu.

1.2.	Računovodstvene politike u funkciji kreiranja 
politike finansijskog izveštanja 

Računovodstvene politike čine osnovu politike finansijskog izveštavanja, 
koja može doprineti realizaciji ciljeva top menadžmenta. Vodeća garnitura u 
preduzeću neosporno ima interes da, u meri u kojoj to dopušta normativna 
regulativa finansijskog izveštavanja, finansijske izveštaje kreira i prilagodi sop-
stvenim interesima. Upravo iz ovog razloga menadžment je pod svoje okrilje 
preneo pravo definisanja strategije finansijskog izveštavanja, ali i odgovornost 
za verodostojnost informacija prezentovanih u finansijskim izveštajima. 

3   Zoran Todorović, Finansijski izveštaji kao instrument poslovnog komuniciranja, Međunarodna profesionalna 
regulativa i finansijsko izveštavanje, SRRS, Zbornik radova, str. 173, Beograd 2006

4   Malinić S, Profesionalna etika i edukacija u funkciji kvaliteta finansijskog izveštavanja, XXXIX Simpozijum SRRS, 
Zlatibor ,  2008, str.44
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Računovodstvenu politiku preduzeća usvaja na predlog računovođa me-
nadžment preduzeća i na taj način stiče se osnova koju računovođe u svom 
radu moraju poštovati. Računovodstvena politika definiše pravila za priznava-
nje, procenu i iskazivanje poslovnih događaja. Ona mora biti harmonizovana 
sa međunarodnim računovodstvenim standardima, te u slučajevima gde neki 
od standarda ostavlja mogućnost alternativnog rešenja, ono mora biti izabra-
no tako da odgovara dugoročnim ciljevima politike finansijskog izveštavanja. 
Ističe se „dugoročnim“, jer načelo stalnosti ne dopušta svojevoljne promene 
utvrđenih računovodstvenih politika, budući da se uporedivost smatra jed-
nom od ključnih kvalitativnih karakteristika finansijskih izveštaja. Međutim, 
to nikako ne znači da računovodstvene politike nije moguće promeniti ikada. 
Ukoliko se ispostavi da ranije usvojena računovodstvena politika više ne do-
prinosi istinitoj i fer prezentaciji finansijskih izveštaja, takvu politiku treba pro-
meniti ako postoji adekvatna alternativa. Promena računovodstvene politike 
može uslediti u sledećim slučajevima:5

·	ukoliko se promeni standard ili tumačenje – promena je obavezna i
·	ukoliko promena računovodstvene politike rezultira boljim, pouzdani-

jim i relevantijim informacijama koje prezentuju finansijski izveštaji o 
uticaju transakcija, događaja ili okolnosti na finansijsku poziciju, finan-
sijske performanse ili tokove gotovine entiteta – u ovom slučaju prome-
na računovodsvne politike je dobrovoljna.

Menadžment preduzeća usvaja one računovodstvene politike koje će naj-
više doprineti realizaciji ciljeva politike finansijskog izveštavanja. Ovi ciljevi su 
usmereni ka što uspešnijoj prezentaciji imovinskog, prinosnog i finansijskog 
položaja preduzeća i njegovoj sposobnosti da generiše gotovinu, eksternim 
korisnicima putem finansijskih izveštaja. Zbog toga su računovodstvene poli-
tike jedino oruđe koje menadžmentu stoji na raspolaganju za svesno uboliča-
vanje bilansne slike preduzeća u željenom smeru. Naročito u periodu aktuelne 
krize, koja je jednim delom i nastala usled prikazivanja iskrivljene imovinske i fi-
nansijske slike entiteta, menadžment merama finansijske politike može uticati 
na visinu dobiti iskazanu u finansijskim izveštajima i na taj način uticati i na od-
luke investitora, čiji je kapital neophodan za rehabilitaciju i oporavak, te se zah-
tevima investitora posvećuje određena pažnja u ovom radu. Preduzeća putem 
svojih finansijskih izveštaja komuniciraju sa investitorima. Finansijski izveštaji 
pružaju investitorima dovoljno informacija na osnovu kojih oni mogu izbeći 
ulaganja u preduzeća koja su u krizi ili im to stanje preti. Kreiranje finansijskih 
tržišta visoke informacione efikasnosti zahteva odlične finansijske analitičare i 
za područje finansijskog izveštavanja vrlo obučene investitore, menadžment 
i računovođe. U kojoj meri politika finansijskog izveštavanja može uticati na 

5   MRS 8 – Računovodstvene politike, promene računovodstvenih procena i greške, paragraf 14
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uspešan nastup preduzeća na finansijskim tržištima zavisi od spoznaje koje su 
to informacije investitorima zaista potrebne za donošenje odluka i u kojoj meri 
su inforamcije u  finansijskim izveštajima relevantne za donošenje tih odluka. 
Ako se uzmu u obzir prioritetni interesi investitora, a to su sigurnost ulaganja i 
ostvareni prinos, dolazi se do odlične osnove za identifikovanje njihovih infor-
macionih potreba. 

Prioritetna informacija je svakako visina dobiti. Poznato je da preduzeće 
putem svojih računovodstvenih politika u okviru mogućih alternativa bira one 
putem kojih može da utiče na visinu dobiti (degresvan otpis stalne imovine u 
prvim godinama njenog korišćenja, formiranje visokog nivoa rezervisanja). Ali 
ako se uzme u obzir da ono mora da obelodani korišćene računovodstvene 
politike i napomene uz finansijske izveštaje, ovakav uticaj politike finansijskog 
izveštavanja na dobit je lako uočljiv od strane investitora. Gore pomenute me-
tode politike degresivnog otpisa stalne imovine, otpisi potraživanja koja su 
viša od uobičajenih, formiranje rezervisanja u višim iznosima u odnosu na pret-
hodne periode ukazuju na politiku finansijskog izveštavanja koja ide u pravcu 
smanjenja iskazane dobiti. Eksterni korisnici se mogu dovesti do zaključka da u 
budućnosti menadžment ne očekuje visoke dobitke. Menadžment na taj način 
vodi politiku ujednačene dobiti stvaranjem latentnih rezervi i praksa je poka-
zala da u preduzećima koje vode menažeri, a ne vlasnici, češće se susreće ova-
kav uticaj politike finansijskog izveštavanja. Ciljevi koje menadžment želi da 
postigne su smanjenje poreskog opterećenja, održavanje uloženog kapitala...

Suprotno, ukoliko menadžment vodi politiku više iskazane dobiti u finan-
sijskim izveštajima u želji da investitori zaključe da uprava očekuje rast dobitka 
u budućnosti, moraju da shvate da investitori neće doneti poslovnu odluku 
samo na bazi očekivane dobiti od strane menadžmenta u budućnosti, već će 
svoj zaključak izvesti i na osnovu drugih informacija.

2.	 PRIMENA PROGNOSTIČKIH MODELA NA FINANSIJSKE 
IZVEŠTAJE OPŠTE NAMENE

Pojavom prvih prognostičkih modela nastala je prava revolucija u proceni 
poslovne uspešnosti preduzeća u smislu njegovog opstanka i pretnji bankrot-
stva. Iako su zasnovani na računovodstvenim podacima, modeli za predviđa-
nje su predmet hvale i osporavanja teoretičara od nastanka do danas. U praksi 
se ovi modeli naročito koriste u visokorazvijenim tržišnim privredama, više od 
40 godina. Talas stečajeva u Americi tokom 2001. i 2002. godine, naročito kriza 
koja je svoje ishodišta utemeljila upravo na ovim prostorima tokom 2007. go-
dine, dodatno su aktuelizirali ovu tematiku. U periodu savremene krize, gde je 
broj preduzeća koja se gase mnogo veći od broja novoosnovanih preduzeća 
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i preduzetih investicija od strane već postojećih preduzeća, primena progno-
stičkih modela na bazi finansijskih izveštaja poprima šire dimenzije. S obzirom 
da rezultati korporacijskog neuspeha preduzeća uglavnom potiču iz internih 
razloga kao što su neefikasan menadžment, nedovoljna kapitalizacija i pre-
komerno zaduživanje, a samo manji deo potiče od eksternih uticaja, mnogi 
autori su se tokom svog istraživačkog i naučnog rada bavili primenom racio 
analize kao analitičke tehnike predviđanja banktrotsva preduzeća. (Petkovič 
Đ., Hajnrih J. 2012)

Iskustva naših preduzeća u primeni prognostičkih modela analize boniteta 
korporacija su na marginama bitnosti. S obzirom da su se efekti aktuelne krize 
negativno odrazili na uspešnost poslovanja preduzeća u Srbiji, problem istra-
živanja u ovom radu koncetriše se na iznalaženje mogućnosti da se primenom 
prognostičkog modela razvijenog na bazi podataka iz finansijskih izvestaja 
domaćih korporacija oceni uspešnost njihovog poslovanja i predvidi u kojoj 
meri će ona moći da posluju bez bitnijih unapređenja, a kada je neophodno 
preduzeti mere za oporavak i na taj način eliminisati buduće negativne interne 
i eksterne uticaje. Pristup rešavanju problema polazi od pretpostavke da su 
podaci iz finansijskih izveštaja verodostojni i objektivni, jer samo na taj način 
eksterni i interni korisnici će biti zadovoljeni ocenom uspešnosti poslovanja za 
zadati period i moći da donose adekvatne poslovne odluke. 

Cilj ovog rada je da se primenom prognostičkog modela na podatke iz 
finansijskih izveštaja utvrdi perspektiva korporativnog uspeha uzorkovanih 
domaćih preduzeća, za period naredne dve godine poslovanja. Opredeljenje 
za analizu grafičke industrije proizilazi iz činjenice da je ona veoma pogođe-
na efektima ekonomsko-finansijske krize, jer je veliki broj preduzeća u prvom 
krugu „rezanja“ troškova upravo išao na smanjenje troškova za reklamu i pro-
pagandu. Cilj se može definisati i kao predviđanje budućnosti poslovanja po-
slovnog partnera primenom BEX modela na podatke iz finansijskih izveštaja. 

Najpre se vrši rangiranje poslovne uspešnosti preduzeća pomoću BEX in-
dikatora kao prognostičkog modela za baznu 2009. godinu. Ovako izračunat 
BEX indeks dovodi se u vezu sa trendom indeksa za 2010. i 2011. godinu kako 
bi se utvrdilo da li je prognoza iz 2009. godine na osnovu BEX indeksa bila 
korektna. Na osnovu postavljenog cilja proizlazi radna hipoteza koja treba da 
da odgovor na pitanje da li postoji opravdana veza između prognoze za bu-
dućnost zasnovane na indeksu poslovne uspešnosti na osnovu koje menad-
žment pristupa poboljšanjima u poslovanju i indikatora poslovanja u naredne 
dve godine nakon date prognoze na osnovu BEX modela. Ukratko, da li će se 
empirisjki dokazati da je prognostički model uspešno primenjivi na domaća 
preduzeća i da li menadžment može na osnovu njega pouzdano da se rukovo-
di daljim aktivnostima poboljšanja i unapređenja poslovanja kako bi ono izašlo 
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iz zone lošeg i pristupilo kontinuirano dobrom poslovanju koje se može očeki-
vati i u narednim godinama. Da bi se postavljena hipoteza dokazala, mora se 
definisati uzorak istraživanja i vremenski period na koji se istraživanje odnosi. 
Uzorkovanje preduzeća vršeno je na osnovu dva kriterijuma a to su:

·	Preduzeće pripada branši grafičke industrije sa šifrom delatnosti 1812  i
·	Uzorak mora obuhvatiti najmanje dva mala, dva srednja i dva velika pre-

duzeća.

R. br. Naziv preduzeća Veličina
1 BG Reklam Beograd Malo
2 Doga Beograd Malo
3 Ns plakat Novi Sad Malo
4 Big Print Beograd Malo
5 Digital Printing Center Beograd Srednje
6 Grafix Beograd Srednje
7 Modriani Šimanovci Veliko
8 Rotografika Subotica Veliko

Tabela br. 1 – Odabrani uzorak istraživanja 
Izvor: Agencija za privredne registre (2011, http://www.apr.gov.rs)

2.1.	Metodologija rada i definisanje odabranog 
prognostičkog modela 

U ovom radu primenjena je raznovrsna metodologija, s obzirom da je za-
snovan na različitim aspektima analize. Prognoza za budućnost se temelji na 
BEX indexu za uzorkovana preduzeća za 2009., 2010. i 2011. godinu. Metode 
racio analize se koriste u delu koji ocenjuje opšte stanje uzorkovanih preduze-
ća iz oblasti grafičke industrije, koje se kasnije metodom komparacije dovode 
u vezu sa vremenskim periodima na koje se primenjuju. Pored kvantitativne, 
u ovom radu se vrši i kvalitativna analiza na osnovu dobijenih rezultata, koja 
predstavlja glavni putokaz menadžmentu preduzeća i ostalim zainteresova-
nim korisnicima za buduće poslovno odlučivanje. Različitom kombinacijom 
odnosa računovodstvenih informacija koje se koriste u ovom radu procenjuje 
se poslovna uspešnost preduzeća za naredne dve godine poslovanja. Sa saj-
ta Agencije za privredne registre preuzeti su podaci iz objavljenih finansijskih 
izveštaja uzorkovanih preduzeća iz oblasti grafičke industrije. 

Business Excellence model – BEX indeks pojavio se u ekonomsko-finan-
sijskoj teoriji 2008. godine kao delo autora prof. dr. sc. Vinka Belaka i dr. sc. 
Željane Aljinović Barać. Ovaj model je pre svega namenjen analizi poslovne 
uspešnosti hrvatskih preduzeća koja se kotiraju na berzi, ali je svoju naknadnu 
potvrdu dobio i na preduzećima koja se ne kotiraju na tržištu kapitala ili tek 
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  treba na njega da uđu. Zasnovan je na finansijskim pokazateljima izračunatih 
na osnovu računovodstvenih informacija iz finansijskih izveštaja koji su lako 
dostupni svim korisnicima zainteresovanim za analizu. Posebna prednost ovog 
modela je što sadrži i jedan potpuno novi pokazatelj finansijske snage, koji 
se temelji na odnosu teorijski slobodnog novca iz svih aktivnosti, što je dobit 
uvećana za amortizaciju i depresijaciju i pokrića ukupnih obaveza tih novcem. 
Primena ovog prognostičkog modela je moguća za procenu poslovne uspeš-
nosti preduzeća i na svim sličnim tržištima kapitala. S obzirom da je tržište u Sr-
biji slično tržištu u Hrvatskoj, namera je bila da na odabranom uzorku u ovom 
istraživačkom radu testiramo njegovu primenu. Prema Belak V., Aljinović Barać 
Ž. (2008.) BEX index prikazuje i meri poslovnu izvrsnost preduzeća u dve di-
menzije i to kao trenutnu i očekivanu poslovnu uspešnost.

2.2.	Rezultati istraživanja

Na osnovu izračunatih BEX indeksa za 2009. godinu kao baznu godinu 
upoređenja izvršeno je rangiranje poslovne uspešnosti uzorkovanih preduze-
ća sa teritorije Republike Srbije iz oblasti grafičke industrije. Poseban akcenat 
je stavljen na svaki od četiri pokazatelja u strukturi BEX indeksa. 

Naziv predu-
zeća

Profitabil-
nost

Stvaranje
vrednosti

Likvidnost Finansij-
ska snaga

BEX 
2009

Ocena prema 
BEX-u

BG Reklam 0,3276 8,1810 0,1925 8,6904 7,6395 World class cand.
Doga 0,7286 18,4202 0,4448 10,0000 14,176 World class cand.
Ns plakat 0,2249 10,3116 0,2913 2,0783 6,1022 World class cand.
Big Print 0,0760 2,3767 0,3085 2,1135 2,1207 4
Digital Printing 
Center

0,0584 2,1176 0,3362 1,0774 1,6406 3

Grafix 0,0875 2,1468 0,2307 3,7793 2,5065 4
Modriani 0,0255 2,8210 -0,0752 0,4117 1,7618 3
Rotografika 0,0924 7,2042 -0,0050 0,5101 4,4235 5

Tabela br. 2 – BEX indeks za uzorkovana preduzeća za 2009. godinu sa ocenom i prognozom 
Izvor: Autorova kalkulacija na osnovu podataka Agencije za privredne registre 

Rezultati istraživanja pokazuju da je bazna 2009. godina bila godina sa 
stabilnim poslovanjem u branši. Čak tri preduzeća su svrstana u kandidate 
za svetsku klasu, od kojih je ubedljivo najbolje rangirana Doga doo, Beograd. 
Sva četiri pokazatelja su izvrsna, čak najbolja sposobnost stvaranja vresnosti u 
uzorku preduzeća, kao i najbolja finansijska snaga za 2009. godinu. Preduzeće 
BG Reklam je u toku 2009 godine eliminisao dugoročne kredite i zajedno sa 
prduzećem Doga zauzelo svoje visoko rangirano mesto bez dinara dugoroč-
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nog zaduženja, uz povećanje poslovne dobiti za 4,73 puta. . Na taj način oba 
preduzeća imaju visok stepen pokrića svojih ukupnih obaveza iz zarade. 

U nastavku su dati proračuni BEX indeksa za uzorkovana preduzeća za ba-
znu 2009. godinu i naredne dve godine koje će poslužiti za komparaciju i em-
pirijsku potvrdu ovog prognostičkog modela.

Naziv preduzeća BEX 2009 BEX 2010 BEX 2011 Ocena prema BEX za 
2011.

Prosek 5,0464 4,9599 4,3399 5
BG Reklam 7,6395 	

9,3070
	

8,7443
World class

Doga 14,1760 12,3481 5,9517 5
Ns plakat 6,1022 5,9850 4,8611 5
Big Print 2,1207 4,1470 5,2444 5
Digital Printing Center 1,6406 1,7870 5,1412 5
Grafix 2,5065 1,3222 2,1321 4
Modriani 1,7618 0,4479 -0,4511 Ugrožena egzistencija
Rotografika 4,4235 3,7560 3,0955 4

Tabela br. 3 – Komparativni prikaz trenda BEX indeksa za uzorkovana preduzeća za 2009., 
2010. i 2011. g 
Izvor: Autorova kalkulacija na osnovu podataka Agencije za privredne registre (2012, http://
www.apr.gov.rs)

Rezultati istraživanja nesumljivo pokazuju pogoršanje poslovne uspešno-
sti preduzeća koja posluju u branši grafičke industrije u 2010. godini, što je ja-
san signal da je savremena finansijska kriza počela da realizuje svoje negativne 
efekte u realnom sektoru naše zemlje. U 2010. godini BG Reklam i Doga zadr-
žavaju svoj rang poslovne uspešnosti na nivou svetske klase, s tim da je predu-
zeće BG Reklam iskazalo putanju rasta BEX indeksa a samim tim i uspešnosti 
poslovanja, pa je čak na kraju 2010. godine ostvarilo bolji rezultat od preduze-
ća Doga, koje je u 2010. godini smanjilo svoju snagu finansiranja i sposobnost 
stvaranja vrednosti iznad sopstvenog kapitala, pre svega zbog skoro duplog 
povećanja kratkoročnih obaveza u 2010. godini u odnosu na 2009. godinu (za 
91,42%) uz neznatno povećanje neto dobiti od 19,02%. 

3.	 ZAKLJUČNA RAZMATRANJA

Na kraju 2011. godine grafička industrija doživljava najjače udare krize. 
BEX indeks u periodu posmatranja ima silaznu putanju. Samo jedno preduzeće 
BG Reklam je zadržao nivo svetske klase iako sa smanjenim indeksom u odno-
su na 2010. godinu ali većim u odnosu na 2009. godinu. Preduzeće Doga je 
najviše nazadovalo i pogoršalo poslovnu uspšenost. Ovo zbog smanjenja po-
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  slovne dobiti za 50% u odnosu na 2010. godinu, uz povećanje kratkoročnih 
obaveza za 80%. Preduzeće Digital Printing Center je značajno poboljšalo svo-
je poslovanje što znači da je menadžment uvažio analizu poslovne uspešnosti 
i sproveo unapređenja u oblastima gde su bila potrebna. Poslovna dobit se 
povećala za 3,7 puta u 2011. g u odnosu na prethodnu godinu, a dugoročne 
obaveze su ostale na istom nivou. Preduzeće BIG Print takođe ima uzlaznu 
putanju poslovne uspešnosti na osnovu BEX indeksa za posmatrani period. 
Ukupne obaveze su se smanjile za više od 50% u čijoj strukturi dominira pad 
dugoročnih obaveza. 

Na kraju 2011. godine prvi put se javlja preduzeće sa ugroženom egzisten-
cijom a to je Modriani. Preduzeće je ostvario poslovni gubitak u 2011. godini 
što je doprinelo negativnoj profitabilnosti i sposobnosti stvaranja vrednosti. 
Preduzeće više ne stvara vrednost iznad sopstvenog kapitala, već gubi sadr-
žinu i „jede“ svoju supstancu (koeficijent stvaranja vrednosti u 2010. godini je 
0,5481 u odnosu na 2009. godinu kada je bio 2,8210). U ovom preduzeću su 
potrebna ozbiljna unapređenja i ukoliko ih ne sprovede biće primorano da iza-
đe iz tržišne utakmice kao poražno.

Aktuelna ekonomsko-finansijska kriza ispoljila je svoje negativne uticaje 
na delatnost prerađivačke industrije grafičkog dizajna, što se uočava kroz pad 
poslovne uspešnosti uzorkovanih preduzeća u toku 2010. godine. Posledice se 
ispoljavaju i u toku naredne 2011. godine, te je iskazana silazna putanja prose-
ka trenda indeksa poslovne izvrsnosti preduzeća iz ove branše. Zaključak koji 
sledi je da su se mala preduzeća bolje prilagodila novonastalim uslovima po-
slovanja, jer su uspela da posluju u sigurnoj zoni koja im garantuje opstanak u 
bližoj budućnosti od 2 godine uz kontinuirana unapređenja i analizu svih rele-
vantnih činilaca poslovanja. Srednja preduzeća su znatno poboljšala poslovnu 
uspešnosti na kraju 2011. godine u odnosu na prethodnu. Rezultati istraživa-
nja su potvrdili hipotezu da primenom prognostičkog modela na finansijske 
izveštaje opšte namene korisnici i svi zainteresovani entiteti mogu predvideti 
opasnosti koje ugrožavaju njihovu egzistenciju, te menadžment može da pri-
stupi unapređenjima i korektivnim akcijama u cilju eliminisanja negativnih uti-
caja savremene krize. Pažnju treba skrenuti na profesionalan i stručni kadar u 
računovodstvu, koji će uspešno primeniti formule i izvršiti izračunavanja i tu-
mačenja dobijenih rezultata na način da ih menadžment u potpunosti razume 
i omogući njihovu implementaciju u razvojne planove. 

Preduzeća iz oblasti grafičke industrije koja su analizirana metodom slu-
čajnog uzorka u ovom radu pokazuju da postoje opravdani razlozi za njihov 
opstanak i dalji razvoj, te da je ova grana prerađivačke industrije visokog ra-
zvojnog potencijala. 
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Olivera Đurić
Visoka poslovna škola strukovnih studija Blace, Srbija

Sažetak
Problem fiskalnog i poreskog opterećenja aktuelizovan je danas kada je eko-

nomska kriza onemogućila bilo kakav rast privredne aktivosti a poreski rajevi su 
takoreći neizbežan partner svake privrede. To znači da se porezi danas vrlo teško 
ubiru, fiskalni deficiti vrtoglavo rastu, a države navikle na visok nivo javne potroš-
nje teško smanjuju postojeće rashode. U takvom ambijentu svako insistiranje na 
većim porezima je hodanje po ivici provalije i guranje privrede u nelegalne tokove. 
Koliki je stvarni poreski i fiskalni teret danas i nije lako utvrditi jer celokupnu pricu 
o poreskom teretu komplikuje i postojeca fiskalna decentralizacija. Ona je omogu-
ćila lokalnim autonomijama da samostalno odlučuju o uvođenju parafiskaliteta na 
nivou lokalne samouprave kad god su im pare potrebne. 

Kljucne reci: 	 fiskalno opterecenje, poresko opterećenje, parafiskaliteti

1.	 ŠTA JE FISKALNO OPTEREĆENJE

Pod fiskalnim opterećenjem podrazumevamo stvarni fiskalni teret jedne 
nacionalne privrede, oblasti, grane ili privrednog društva u određenom vre-
menskom periodu. Za potpuniju ocenu fiskalnog opterećenja treba voditi ra-
čuna i o stepenu privredne razvijenosti te o mnogim drugim aspektima kao 
na primer: o načinima zadovoljavanja opštih i zajedničkih potreba, stepena 
stabilnosti privrednih kretanja, načinima raspolaganja dohotkom privrednih 
subjekata i sl.

Fiskalno opterećanje predstavlja odnos između konsolidovanih fiskal-
nih obaveznih davanja i bruto društvenog proizvoda (dalje: BDP). Fiskalno 
opterećenje uključuje fiskalne prihode u koje spadaju: 1. porezi, 2. takse, 3. 
doprinosi, 4. naknade i naplaćene novčane kazne. Fiskalno opterećenje ne uk-
ljučuje nefiskalne prihode kao što su: 1. zajmovi, 2. donacije, 3. prihodi od pri-
vatizacije, 4. prihodi od kapitala i imovine.
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  Deljenjem tako definisanih prihoda sa bruto društvenim proizvodom ze-
mlje omogućuje se međunarodna uporedivost fiskalnog opterećenja bruto 
društvenog proizvoda javnim prihodima, kao i poređenje opterećenja određe-
ne zemlje u različitim vremenskim periodima.1

 2. UKUPNO PORESKO OPTEREĆENJE U ZEMLJAMA EU KROZ 
VREME

Od  1900. godine u zemljama OECD-a udeo ukupnih poreza porastao je 
sa 10% koliko je tada učestvovao u BDP-a na 36% BDP-a 2007. godine. U pe-
riodu od jednog veka udeo poreza povećao se gotovo četiri puta. Danas na 
osnovu raspoloživih podataka koje nam daje Evropska komisija o fiskalnom 
opterećenju u zemljama EU, to opterećenje se kreće se oko 40% BDP. 

Tabela br. 1. �	Poreski prihodi kao % BDP u periodu od 1965. do 2006. godine ze-
malja članica EU

Zemlje 1965 1975 1985 1995 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Austrija 34,7 37,7 41,9 42,3 43,5 45,3 44,4 44,8 42,6 42 41.8
Belgija 30,8 40,8 45,8 45,1 46,0 46,2 46,6 48,1  45,2 44.9 44.6
Češka - - - 39,9 34,4 34,3 35,4  35,5 36,6 37.7 36.2
Danska 29,9 41,4 47,4 49,3 49,6 49,9  48,9  49,8 48,8 50.7 49.1
Finska 29,5 37,7 40,0 46,0 48,0 46,0 45,9  45,1 44,3 44 43.5
Francuska 34,5 36,9 43,8 44,0 45,2 45,0 44,2  45,7 43,4 43.8 44.2
Nemačka 31,5 36,0 32,9 40,8 42,5 40,8  40,2 41,7 38,7 38.7 39.3
Grčka 20,6 21,0 28,6 32,6 38,8 37,0 36,2 33,4 35,1 31.3 31.4
Irska 26,0 30,2 35,0 33,4 32,1 32,1 28,6  31,2 30,2 30.8 32.6
Italija 25,5 26,2 34,4 41,2 42,7 42,5 41,7 43,2 40,6 40.6 42.3
Kipar - - - - 31,4 32,7 32,5 34,3 34,1 28.8 29.7
Litvanija - - - 37,2 33,1 29,1 31,3 29,1 28,6 29 31.1
Letonija - - - 28,6 30,4 29,1 28,8 28,7 28,4 28.8 29.7
Luksemburg 30,4 39,0 44,4 42,3 40,7 40,7 41,9 42,3 40,1 37.8 35.6
Мađarska - - - - - 39,4 38,8 39,2 39,1 37.4 37.2
Мalta - - - 27,7 29,1 30,4 31,3 34,2 35,1 33.7 33.8
Holandija 33,2 43,0 42,4 40,6 41,5 38,3  37,7 37,5 37,8 37.9 39.5
Poljska - - - 34,3 36,2 41,2 39,1 35,8 32,9 32.8 33.8
Portugalija 18,4 21,2 26,9 33,6 36,4 35,6 36,3 38,1 34,5 35.1 35.9
Slovenija - - - 41,3 39,4 39,4 39,8 40,3 39,7 39.3 39.1
Slovačka - - - 41,5 34,3 32,9 33,0 30,9 30,3 31.5 29.3
Španija 14,5 19,5 27,6 33,4 35,6 35,5 36,2 36,5 34,6 35.6 36.5
Švedska 35,4 43,4 48,5 49,5 53,9 52,2 50,6 51,4 50,5 49.5 48.9

1   Božidar Raičević, „Javne finansije“ , Beograd 2005.
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Zemlje 1965 1975 1985 1995 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
UK 30,4 35,4 37,6 35,4 37,5 37,3 35,8 37,1 36,0 36.6 37.4
ЕU 15 27,2 34,0 38,5 40,6 42,0 41,2 40,5 41,8 39,6 39,9 40,2
ЕU 25 40,5 41,7 41,1 40,4 41,5 39,3 39,9 40,1

Izvor: Evropska komisija, 2007. 

Ideja o socijalnoj državi preovalađivala je tokom 1960-ih godina prošlog 
veka. U tom periodu je u razvijenim zemljama sveta došlo do znatnijeg pora-
sta poreskog opterećenja. Danas je javna potrošnja i dalje relativno visoka i 
uglavnom su sve zemlje pogođene krizom. Takođe, u Evropi imamo i problem 
starenja stanovništva.

2.1. Parcijalno fiskalno opterećenje u zemljama EU

Fiskalno opterećenje može da se posmatra kao globalno u odnosu na svo-
je procentualno učešće u neto ili bruto domaćem proizvodu, i kao parcijalno 
izraženo u procentu jednog parcijalnog dohotka. 2 

Parcijalno fiskalno opterećenje može biti: 
¨	opterećenje jednom vrstom javnog prihoda (npr. PDV, Porez na doho-

dak);
¨	opterećenja na subnacionalnom nivou (opština, region); 
¨	opterećenje jednog poreskog obveznika.
Parcijalno fiskalno opterećenje u zemljama Evropske unije u BDP-u naj-

veće je kod poreza na dohodak i doprinosa (grafički je prikazano na sledećem 
grafikonu).

Grafikion br. 1.	U deo pojedinačnih poreza u BDP-u EU
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Izvor: Evropska komisija, 2006. 

2   Ristić, Ž: Finansijska ekonomija, Savremena administracija Beograd, 1993.
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2.1. Poresko opterećenje u zemljama regiona

Prema dostupnim podacima, ukupan poreski teret odnosno udeo svih po-
reza i doprinosa u BDP-u zemljama regiona u 2011. godine je izgledao ovako: 

Grafikon br. 2.

Izvor: | Fondacija CPI 

U regionu prema podacima Fondacije CPI najveće poresko opterećenje je 
u 2011. godini bilo u federaciji BiH  gde su ukupni naplaćeni poreski prihodi 
iznosili 38,4 % BDP-a, zatim u Sloveniji pa u Srbiji 36% BDP-a, dok je u Hrvatskoj 
taj procenat iznosio oko 31,4% BDP-a. Iz ovih podataka se vidi da je u Makedo-
niji i Crnoj Gori bio najmanje poresko opterećenje u regionu oko 25% BDP-a.

3. PORESKO OPTEREĆENJE U SRBIJI

Čitavu deceniju Srbija je pozivala strane investitore nudeći im skoro najniži 
stopu poreza na dobit od 10% u regionu. Takva stopa poreza na dobit je  ličila 
na poreski raj, ali ono što se u Srbiji često prećuti su parafiskaliteti odnosno 
kvazifiskaliteti. 

U Srbiji je u 2011. godini postojalo preko 370 različitih dažbina, fiskalnog 
ili kvazifiskalnog tipa, od kojih je najveći deo bio administriran od strane Po-
reske uprave Republike Srbije i lokalnih Uprava javnih prihoda.3 Primera radi 
u Hrvatskoj sličan registar sadrži 245 stavki, od čega je 179 tzv. parafiskalnih 
nameta, koji opterećuju poslovanje privrednih subjekata. Fiskalno opterećenje 
u Srbiji je 2007. godine iznosilo 43,4%, BDP-a, dok je prosečno fiskalno opte-
rećenje zemalja EU te godine iznosilo 43,2% BDP-a. Danas se procenjuje da se 
ukupno fiskalno opterećenje u zemljama EUkreće oko 45% do 50% BDP-a. 

3   Mostovi i ćuprije – Sistem neporeskih i parafiskalnih formi u Srbiji: Popis, analiza efekata, preprouke za reformu, 
NALED 2012.
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Tabela br. 2. 	 Struktura poreskih prihoda, 2005-2008 godine, % BDP u Srbiji
2005 2006 2007 2008

Poreski prihodi 37.8% 38.2% 36.8% 35.8%
Porez na dohodak građana 5.6% 6.0% 4.9% 4.9%
- Porez na zarade 4.7% 4.9% 3.7% 3.7%
Porez na dobit preduzeća 0.6%  0.9% 1.3% 1.4%
Porez na dodatu vrednost 12.8% 11.4% 11.2% 10.8%
Akcize 4.2% 4.4% 4.2% 3.9%
Carine 2.3% 2.3% 2.4% 2.3%
Doprinosi 10.8% 11.7% 11.4% 11.2%
Ostali poreski priodi 1.4% 1.5% 1.4% 1.3%
- Porez na imovinu, fizička lica 0.1% 0.1% 0.1% 0.1%
- Porez na imovinu, pravna lica 0.2% 0.2% 0.2% 0.2%
- Porez na prenos nepokretnost 0.5% 0.5% 0.4% 0.3%
- Komunalna taksa na firmu 0.1% 0.1% 0.1% 0.1%

Izvor: Ministarstvo finansija Republike Srbije

3.1. Poresko opterećenje malih i srednjih preduzeća

Srbija je u poslednjih nekoliko godina  izgubila preko 250.000 radnih me-
sta i to uglavnom u sektoru malih i srednjih preduzeća. Pod pritiskom velike 
javne potrošnje i poreskih zahvatanja, značajan deo male privrede prešao je 
u sivu zonu jer povećanje poreskog opterećenja gura privredu u neformalni 
sektor gde je poslovanje isplativije a rizik nije prevelik.

Ono na šta se preduzetnici prvo sapletu u Srbiji je zbirna stopa doprinosa 
od 35,8% koja se deli na dva dela tako da polovinu doprinosa formalno pla-
ća poslodavac, a drugu polovinu doprinosa kao i porez na zarade od 12%, uz 
neoporezivi cenzus plaća zaposleni. U Srbiji trenutno na 100 dinara plate, po-
slodavac daje oko 65 dinara na ime poreza na zaradu, doprinose za penzio-
no, zdravstveno i slučaj nezaposlenosti, što Srbiju čini  negativnim  liderima u 
okruženju.

Drugi najveći problem s kojim se suočavaju mala i srednja preduzeća u Sr-
biji su brojni parafiskaliteti koje razrezuju kako vlasti lokalne samouprave tako 
i republičke pa i pokrajnske vlasti.

Na listi od 20 neporeskih nameta prvo mesto zauzimaju naknade za kori-
šćenje građevinskog zemljišta čijom je naplatom prošle godine inkasirano više 
od 14,6 milijardi dinara, dok su se na drugom mestu, sa naplaćenih 10,4 mili-
jarde, našle naknade za uređivanje građevinskog zemljišta. Doduše, investitor 
koji sam izgradi infrastrukturu ima pravo na umanjenje (do 60 %) iznosa te 
naknade, ali ga ništa ne oslobađa obaveze plaćanja bonusa za državu, odno-
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sno za lokalnu samoupravu. Po tom osnovu je prošle godine naplaćeno 10,5 
milijardi dinara. Zatim, tu se našla i često prozivana firmarina čiji se iznos često 
razlikovao od opštine do opštine itd. Vlada Srbije je septembra 2012. odlučila 
da ukine 136 naknada i taksi a među njima se našla i firmarina.

Tabela br 3.	 10 najizdašnijih neporeskih prihoda u 2011. godini  iznosi u 000 dinara

Naknada za korišćenje gradjevinskog zemljišta -… 14671779
Naknada za uredjivanje gradjevinskog zemljišta 10432858
Republičke administrativne takse 9275347
Komunalna taksa za isticanje firme na… 4987541
Naknada za korišćenje podataka premera,… 3443963
Komunalna taksa za držanje motornih, drumskih… 3045724
Naknada za korišćenje minerlanih sirovina i… 2857608
Naknada od emisije SO2,NO2,praskastih… 2234218
Naknada za proizvode koji posle upotrebe… 2149291
Posebna naknada za zaštitu i unapredjene… 2128912

Izvor: NALED Mostovi i ćuprije, Sistem neporeskih i parafiskalnih normi u Republici  Srbiji, 2012.

Podaci Studije koja je pod simboličnim nazivom „Mostovi i ćuprije - sistem 
neporeskih i parafiskalnih formi u Srbiji“ nedavno predstavljena otkrila da se 
čak 42% prihoda od neporeskih nameta sliva u republičku kasu, dok gradovi 
ubiraju oko 37% tih prihoda a opštine samo 18%.

Sledeći problem malih i srednjih preduzeća je porez na dodanu vrednost 
(dalje: PDV). Ne toliko sama stopa opšteg poreza koja je od uvođenja 2005. 
godine do 1. oktobra 2012. godine bila od 18% a od tog datuma 20%. Privred-
nike je mnogo više opterećivalo to što su morali da plaćaju PDV pre naplate 
odnosno prilikom obračuna. Posebna stopa PDV-a za promet dobara i usluga 
ili uvoz dobara je i dalje 8%. Od 1. januara 2013. godine  novim Zakonom o 
PDV data je mogućnost obveznicima da ukoliko ispunjavaju propisane uslove, 
da se opredele za plaćanje poreske obaveze po naplaćenom potraživanju za 
izvršeni promet dobara i usluga.

Ova mogućnost je data poreskim obveznicima koji ispunjavaju dva uslova:
·	ukupan promet dobara i usluga u prethodnih 12 meseci nije veći 

50.000.000 dinara
·	da je obveznik u prethodnih 12 meseci podnosio poreske prijave za PDV 

u propisanom roku.
Sa pojavom ekonomske krize i deficita u budžetima, stope PDV u regionu su 

uglavnom rasle. Međutim, stopa PDV-a u Srbije je i dalje relativno slična sa stopa-
ma u regionu osim s Hrvatskom gde je stopa PDV-a najvise porasla sa 22% na 23% 
pa na 25%.
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Tabela br. 4.	Stope PDV-a u zemljama regiona
Zemlje regiona Niža stopa Opšta stopa

BIH 17
Мakedonija 5 19
Slovenija 8,5 20
Crna gora 7 17
Hrvatska 10 i nulta stopa 25
Srbija 8 20

Izvor: Poreske uprave ovih zemalja. Obrada autora 2013.

Opšte stope PDV-a u zemljama u našem bližem okruženju, pak, spadaju 
među niže u Evropi.

U Evropskoj uniji najviši PDV se primjenjuje u Mađarskoj i iznosi 27%, dok 
je snižena stopa PDV-a za određene proizvode  od 5% do 18%. Zatim sledi 
Danska gdje je uvedena jedinstvena stopa poreza na dodatu vrednost na sve 
proizvode od 25%, pa  Švedska sa standardnom stopom PDV-a u visini od 25%, 
dok se snižena stopa kreće od 6% do 12%. 

U Srbiji je sistemom PDV-a je obuhvaćeno 83% privrednih društava i 45% 
preduzetnika.

Porez na imovinu za preduzeća je ostao isti i iznosi 0,4%;
Stopa poreza na dobit od 15% je 10 godina bila jedna od najnižih u Evropi 

u grupi sa Bugarskom, Makedonijom, i Kiprom. U poreskom sistemu Srbije, po-
stoje brojni primeri nepostojanja pravičnosti u domenu poreza na dobit pre-
duzeća. Postojanje brojnih poreskih olakšica kod poreza na dobit čine da neka 
preduzeća u određenim segmentima plaćaju znatno manji porez od drugih 
preduzeća, iako je njihova dobit pre oporezivanja slična. To znači da se slična 
preduzeća stavljaju u različit položaj. 

Iako je poslednjim izmenama Zakona o porezu na dobit pravnih lica, usvo-
jenim u decembru 2012. broj poreskih olakšica smanjen, one najizdašnije i naj-
češće korišćene (kao što je investicioni poreski kredit) su zadržane.

3.1. Poresko opterećenje stranih investitora

Od 14 zemalja koje su ove godine ispitivane, najviše poresko optereće-
nje imaju kompanije u Francuskoj (179,7 poena), a najniže u Indiji (49,7 poe-
na).  Rusija, po nivou poreskog opterećenja preduzeća, nalazi se na 5. mestu 
među najvećim svetskim ekonomijama, pokazuje istraživanje revizorske 
firme KPMG. Najpovoljniji poreski ambijenti za poslovanje su obezbeđeni u 
Indiji, Kanadi i Kini, a zatim u Meksiku i Rusiji. Najteže poresko opterećenje za 
kompanije je u Japanu, Italiji i Francuskoj. 
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  Osnovni adut Srbije već desetak godina su niska poreska stopa poreza 
na dobit i velike poreske olakšice i subvencije za strane investitore. Da tu ne-
što nije krenulo kako treba, ukazuje nam stopa nezaposlenosti koja je u Srbiji 
2001. bila 12,2%, 2011. godine 23,7%, a   u oktobru 2012. iznosila je 36,7 %. 
Strani investitori su dobili niske poreske stope: 

·	od 2005. do 2012. je PDV bio 18%, sada je 20% (u slobodnim zonama - 0%);
·	 porez na imovinu 0,4%;
·	 porez na kapitalnu dobit 20%; 
·	 porez na dobit preduzeća je bio 10% a sada je 15 %;
To su uslovi koji su važili i za ostale, ali su tu bile i specijalne poreske olakšice:
·	za investicije preko 7,5 miliona USD i 100 dodatno zaposlenih radnika ne 

plaća se porez na dobit u periodu od 10 godina;
·	krediti namenjeni investiranju, na 10 godina i uz 20% poreskih umanjenja; 
·	poreske pogodnosti za novozaposlene radnike; 
·	poreski kredit u visini 40% od investicije u osnovna sredstva; 
·	oslobođenje od plaćanja poreza na dobit na 5 godina za prihode od 

koncesija; 
·	oslobođenje od plaćanja poreza na dobit za zapošljavanje invalida; 
·	krediti na dve godine za nerazvijena područja;
·	nepovratna sredstva za razvoj poljoprivrede, ekologije, i naučna istraživanja. 
Takođe postoje i vrlo značajni finansijski podsticaji
·	od 4.000 do 10.000 evra u područja od posebnog interesa;
·	od 5.000 do 10.000 evra u automobilsku, elektronsku ili industriju infor-

macionih i telekomunikacionih tehnologija; 
·	 od 2.000 do 5.000 evra u ostala područja Republike Srbije; 
·	za investicije u sektoru usluga koje jesu ili mogu biti predmet međuna-

rodne trgovine od 2.000 do 10.000 evra po novom radnom mestu;
·	za novozapošljene radnike do 30 i preko 45 godine država plaća dopri-

nose i poreze;
·	pogodnosti iz poslovanja po Zakonu o slobodnim zonama;
·	na uvezeni repromaterijal, opremu, mašine i građevinski materijal ne 

plaća se carina, PDV i druge uvozne dažbine; 
·	za izgradnju u granicama slobodne zone korisnici su oslobođeni od 

plaćanja: 1. naknade za uređenje gradskog građevinskog zemljšta; 2. 
takse i troškove opštinske uprave i izdavanje dokumentacije 3. naknade 
za priključenje na infrastrukturne mreže; 

·	pri eksploataciji objekata u zoni korisnici su oslobođeni od plaćanja 
na period od 10 godina: 1. lokalnih komunalnih taksi; 2. naknade za 
korišćenje gradskog građevinskog zemljišta; 3. naknada za komunalne 
usluge. 
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Paleta poreskih povlastica koje nudi Zakon o slobodnim zonama a i drža-
va Srbija zajedno sa lokalnim samoupravama je zaista velika. Međutim, slabo 
opremljena infrastruktura nije značajno zainteresovala investitore.

Problem koji investiori ističu  je neuređenost države i neodređen broj stan-
dardnih poreza. Studija  pod nazivom „Mostovi i ćuprije - sistem neporeskih i 
parafiskalnih formi u Srbiji“ došla je do sledećih rezultata su se neporeski nameti 
su se od početka svetske finansijske krize značajno povećali i to za 22% više nego u 
2009. godini. Sa fiskalnom decentralizacijom otvorila se mogućnost lokalnim sa-
moupravama i gradovima da kad god se suoče s praznom kasom, nameću razne 
takse i troškove ne vodeći računa o tome da li će to delovati destimulativno na 
potencijalne investitore. To neće možda oterati velike kompanije u Srbiji s našeg 
tržišta, ali  ih može vrlo lako obeshrabriti da u nju uopšte i dođu. 

U Srbiji je u proteklih 10 godina investirano oko 37 milijardi evra. Ali strani 
ulagači izneli su od početka 2012. godine iz Srbije više para nego što su une-
li. Kada se uzmu u obzir priliv i odliv ulaganja, 2011. godine smo bili u plusu 
485 miliona evra, a 2012. smo u minusu od 189 miliona evra. Vidi se negativan 
trend iznošenja novca iz zemlje i to ne samo u Srbiji. Iz Hrvatske se, recimo, 
godišnje iznosi oko dve milijarde evra nacionalnog dohotka, a ne unese se ni 
približni deo, možda 10 % od toga.

3.3.  Poresko opterećenje poreskog obveznika - fizičkog 
lica – građanina,

U Srbiji poreski teret pritiska građane i težinom direktnih a indirektnih po-
reza. Tu su na prvom mestu doprinosi i porez na zarade. Prema podacima Orga-
nizacije za ekonomsku saradnju i razvoj OECD, poresko opterećenje zaposlenih 
u Srbiji je na nivou proseka EU koji iznosi 39%. Ta efektivna poreska stopa (tzv. 
poreski klin) koja pokazuje nivo opterećenja zarade iznosi 38,5% na prosečnu 
bruto zaradu u Srbiji. Do tog procenta se dolazi kad se porezi i doprinosi pode-
le sa ukupnim troškovima rada koje čine neto plata i ti isti porezi i doprinosi. U 
EU  ima zemalja gde je to opterećenje dosta veće nego u Srbiji, ali one to sebi 
mogu da dozvole jer su im prosečne zarade ne ispod 1000 eura. 

Novi statistički podaci OECD pokazuju da su prosečna opterećenja po-
reza i socijalnih davanja po zaposlenom povećani na 35,6% u 34 zemlje 
članice. Čak devetnaest zemalja OECD u poslednjih godinu dana povećalo je 
opterećenja na plate zaposlenih, dok ih je 14 država smanjilo. U poslednje dve 
godine, čak 26 država članica OECD povećalo je opterećenja na plate zapo-
slenih, dok je period od 2007. do 2010. beležio uglavnom rasterećenja plata. 
Najveće opterećenje ličnog dohotka po zaposlenom bez dece uočen je u Bel-
giji (56,0%), Francuskoj (50,2%), Nemačkoj (49,7%) i Mađarskoj (49,4%), dok je 
najmanje bilo u Čileu (7%), Novom Zelandu (16,4%) i Meksiku (19,0%).4 

4   www.naslovi.net/2013-03-26/.../biznis-finansije/
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  Još veći problem u poreskom sistemu Srbije, naročito u segmentu poreza 
na dohodak građana je odsustvo pravičnosti. Dohoci iz različitih izvora se razli-
čito oporezuju, zbog čega su u proseku lica sa visokim dohocima od kapitala 
izložena nižem poreskom opterećenju od lica koja ostvaruju visoke dohotke 
od rada.  To u praksi dovodi do toga da prilikom plaćanja godišnjeg poreza na 
dohodak ispada da u Srbiji najvise zarađuju profesori.

Porez na imovinu je druga bolna tačka građana. On u ukupnoj strukturi 
prihoda opština i gradova učestvuje sa oko 5%. Porez na imovinu za predu-
zeća ostao je isti dok je građanima drastično povećan. Zakonom o porezu na 
imovinu, koje je u primeni od 1. januara 2011, predviđena je maksimalna stopa 
poreza na nepokretnosti od 0,4 %, a na zemljište 0,3 %, a skupštine lokalnih 
samouprava imaju mogućnost da propišu niže stope.Vlasnici imovine veće 
vrednosti plaćaju porez po progresivnoj stopi jer će se stopa od maksimalnih 
0,4 % obračunavati samo na nepokretnost procenjenu do 10 miliona dinara. To 
znači će neko ko je nasledio kuću staru 50 godina, koja vredi 15 miliona dinara 
plaćati umesto 3.600 čak 26.000 dinara uz sve povlastice. 

A ono od čega se građani u stvari najviše plaše su indirektni porezi ili po-
rezi na potrošnju. Više od 50% građana živi na ivici egzistencije. Naime, dalje 
povećanje stope PDV-a dovelo bi do rasta cena robe i usluga, a usled novog 
opterećenja mnogi od njih bi bili gurnuti ispod ove granice. Novo poresko op-
terećenje, imalo bi katastofalne posledice na privredu, posebno na mala pre-
duzeća, ali i na ostale privredne subjekte, jer bi se zbog smanjene ukupne po-
tražnje smanjila potražnja i za njihovim proizvodima.

Što se tice drugih poreza na potrošnju stopa akciza na naftne derivate je 
nešto iznad proseka zemalja regiona, dok je visina akciza na duvanske proizvo-
de na nivou proseka zemalja regiona (ali niža nego u razvijenim zemljama), a 
akciza na većinu alkoholnih pića na nivou ili ispod proseka zemalja regiona. 
Stoga se može zaključiti da visina poreskog opterećenja kod poreza na potroš-
nju u Srbiji u proseku nije znatno veća nego u drugim zemljama centralne i 
istočne Evrope.5 

Zaključak

To sto znamo da je u Srbiji poresko opterećenje 36% BDP-a ne daje nam 
pravu sliku našeg poreskog sistema. Više će nam reći da je to što je fiskalno 
opterećenje kreće oko 45% do 50% BDP-a. To nas navodi na zaključak da je 
nas fiskalni sistem netransparentan ne zbog želje da bude takav već zbog čita-
ve šume poreskih oblika i poreskih olakšica, gde se i najveći eksperti nemogu 
snaći. Pogotovo je veliki problem nastao decentaralizacijom poreskog sistema 

5   Fond za razvoj ekonomske nauke, Siva ekonomija u Srbiji: Novi nalazi i preporuke za reforme, Mart 2013.
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gde je sistem parafiskalnih odnosno kvazifiskalnih dažbina u proteklom perio-
du bio nepredvidiv, a često i nevidljiv za obeznike. Prevelik poreski teret kojim 
su pritisnute zarade, polako ali sigurno nas gura sa ivice provalije i tamo se više 
nista nemože uzeti. Dalje osiromašenje građana ugrozilo bi opstanak privrede. 
Reformatori poreskog sistema Srbije morali bi sada ozbiljno da razmisle kome 
će dati, a kome uzeti.

LITERATURA:
1.	A rsić, M.:Poreska politika u Srbiji pogled unapred, Beograd USAID, Mart 2010.

2.	 Fond za razvoj ekonomske nauke, Siva ekonomija u Srbiji: Novi nalazi i preporuke za re-
forme, Mart 2013.

3.	 Mostovi i ćuprije,  Sistem Neporeskih i parafiskalnih formi u Srbiji: Popis, analiza efekata, 
preprouke za reform, NALED 2012.

4.	O djeljenje za makroekonomsku analizu Bilten broj 39, oktobar 2008. godina IV BIH.

5.	R aičević, B.: „Javne finansije“ , Beograd 2005.
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I UZDRŽAVANJA OD MIŠLJENJA U 
FINANSIJSKIM IZVEŠTAJIMA OD STRANE 
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SAŽETAK RADA
Finansijski izveštaji predstavljaju najvažniju informaciju o jednom pravnom 

subjektu. Daljim korišćenjem podataka iz finansijskih izveštaja može se uraditi 
veliki broj analiza o poslovanju kao i moguće projekcije o budućem poslovanju. 
Zbog svoje važnosti finansijski izveštaji podležu reviziji, što je bitan aspekt koji ga-
rantuje sigurnost i istinitost podataka. Kroz sprovedeno istraživanje pregledani su 
razlozi koji dovode do davanja negativnog mišljenja i uzdržavanja od mišljenja. U 
istraživanju ćemo prikazati u periodu od pet godina i na 115 firmi koji su razlozi za 
dobijanje navedenih mišljenja, kao i koje revizorske firme su najčešće davale takve 
vrste mišljenja.

Ključne reči: 	 revizorsko mišljenje, negativno mišljenje, uzdržavanje od mi-
šljenja, finansijski izveštaji, revizorske firme

1.	 UVODNA RAZMATRANJA

Revizija finansijskih izveštaja predstavlja osnovu za dalje poslovanje sa 
određenim privrednim subjektom. U toku i posle revizije postoje rizici koji 
mogu da nanesu štetu i revizoru (revizorskoj kući) i privrednom subjektu. Po-
slovni rizik predstavlja verovatnoću  da revizor može da pretrpi gubitak ili po-
vredu svoje profesije, to se razlikuje od revizije rizika, što predstavlja verovat-
noću da revizor pogrešno mišljenje. Na primer, revizor može biti tužen (rizik 
poslovanja), da li je ili nije revizija i finansijski izveštaji u skladu sa profesional-
nim standardima (revizija rizika). Iskazivanjem pogrešnog mišljenja,  posledice 
takve greške trpe i revizor i privredni subjekt. 
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  U okviru Poslovnog fakulteta Valjevo, Univerzitet Singidunum, 2011. i 
2012. godine sprovedeno je istraživanje o reviziji eksternih finansijskih izvešta-
ja. Finansijski izveštaji su iz perioda od 2006-2010 godine. Tom prilikom ana-
lizirano je 115 finansijskih izveštaja privrednih subjekata. Prilikom istraživanja 
sakupljeni su podaci kao i razlozi zbog koji su određeni finansijski izveštaji do-
bili uzdržavanje od mišljenja i negativno mišljenje. U sklopu ovog istraživanja 
navešćemo razloge za navedeno revizorsko mišljenje.

2.	 RAZLOZI ZA DAVANJE NEGATIVNOG MIŠLJENJA I 
UZDRŽAVANJE OD MIŠLJENJA

Na osnovu prikupljenih podataka, biće prikazani podaci koji su bili razlog 
davanja negativnog mišljenja i uzdržavanja od mišljenja od strane nezavisnog 
revizora. 

Negativno mišljenje se izražava u slučajevima kada je efekat neslaganja od 
takvog materijalnog i prožimajućeg značaja za finansijske izveštaje, da revizor 
zaključuje da izražavanje rezerve u izveštaju ne predstavlja odgovarajući način 
za obelodanjivanje činjenice da finansijski izveštaji navode na krive zaključke 
ili da su nepotpuni.

Uzdržavajuće mišljenje se izražava u slučajevima kada je mogući efekat 
ograničavanja obima revizije od takvog materijalnog i prožimajućeg značaja 
da revizor nije bio u mogućnosti da pribavi dovoljno zadovoljavajućih revizij-
skih dokaza i, shodno tome, nije u mogućnosti da izrazi mišljenje o finansijskim 
izveštajima.

Tabela 1.:	R azlozi za davanje negativnog mišljenja od strane nezavisnog 
revizora

Negativno mišljenje
1 Nemogućnost uveravanja u istinitost i objektivnost nekretnina postrojenja i 

opreme u bilansu stanja
2 Precenjeni poslovni rashodi
3 Potcenjeni ostali prihodi 
4 Finansijski izveštaji za prethodnu godinu nisu korigovani
5 Nemogućnost uveravanja u istinitost i objektivnost iskazanog finansijskog 

rezultata
6 Dati avansi nisu u potpunosti usaglašeni sa dužnicima
7 Precenjena stalna sredstva namenjena prodaji
8 Potcenjene zalihe
9 Nemogućnost uveravanja u istinitost i objektivnost potrazivanja od kupaca

10 Potcenjeni prihodi od prodaje
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11 Ne postoji usaglašenost potraživanja sa dužnicima
12 Potcenjeni ostali rashodi
13 Nemogućnost uveravanja u istinitost i objektivnost kratkoročnih finansijskih 

plasmana
14 Nemogućnost uveravanja u istinitost i objektivnost obaveza prema dobavlja-

čima
Izvor:rezultati istraživanja 2011-2012, Poslovni fakultet Valjevo

Analizom situacija koje su dovele do negativnog misljenja u finansijskim 
izveštajima od strane nezavisnog revizora su najčešćenemogućnost uvera-
vanja u istinitost i objektivnost podataka i neusaglašenost određenih stavki 
sa iznosom drugih računa. Dalje možemo primetiti da se često javljaju stavke 
potcenjenih i precenjenih iznosa kao i ostalih stavki, ali i nekorigovanih finan-
sijskih izveštaja za prethodnu godinu.

Tabela 2.:	  Razlozi za davanje uzdržavanja od mišljenja od strane nezavisnog 
revizora

Uzdržavanje od mišljenja
1 Nisu sastavljeni niti obelodanjeni kompletni finansijski izveštaji

2 Izvršen je delimičan popis imovine i obaveza
3 Nemogućnost uveravanja u količinu, stanje i vrednost imovine
4 Nemogućnost uveravanja u realnost priznavanja i vrednovanja zaliha zbog 

nedostatka potrebne dokumentacije
5 Potcenjeni rashodi

6 Potcenjena dugoročna rezervisanja
7 Društvo ne izmiruje obaveze po osnovu kredita i kamata
8 Primljeni avansi nisu realizovani duže od godinu dana
9 Nemogućnost uveravanja u iskazivanje novčanih tokova iz investicionih aktivnosti

10 Po određenim rezervama datim u izveštaju revizora za prethodnu godinu, 
društvo nije izvršilo korekcije bilansnih pozicija

11 U obračun troškova proizvodnje, društvo uključuje i troškove prodaje i admini-
strativne troškove

12 Nemogućnost uveravanja da li je potrebno i u kom iznosu izvršiti ispravku 
vrednosti zaliha radi svođenja istih na njihovu neto prodajnu vrednost

13 Postoje značajne razlike između iznosa obelodanjenih u napomenama i iznosa 
prikazanih u bilansu stanja

14 Postoje značajne razlike između iznosa obelodanjenih u napomenama i iznosa 
prikazanih u bilansu uspeha

15 Nemogućnost uveravanja u iznos dugoročnih obaveza
16 Nemogućnost uveravanja u iznos kratkoročnih obaveza
17 Potcenjen neto gubitak
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18 Precenjena pasivna vremenska razgraničenja
19 Potcenjeni prihodi od prodaje povezanim pravnim licima
20 Društvo prilikom plaćanja obaveza prema dobavljačima ne evidentira u svojim 

evidencijama uplate uz dokumenta prema kojima se ta plaćanja vrše
21 Društvo je evidentiralo u pogrešnom obračunskom periodu obaveze po osno-

vu prijema robe
22 Ne potoji usaglašenost sa MRS 12 - Porezi iz dobitka
23 Protiv društva se vodi sudski spor
24 Ne postoji usaglašenost sa MRS 19 - Naknade zaposlenima
25 Ne postoji mogućnost usaglašavanja potraživanja od kupaca
26 Postoje značajne razlike između iznosa obelodanjenih u napomenama i iznosa 

prikazanih u izveštaju o tokovima gotovine
27 Postoje značajne razlike između iznosa obelodanjenih u napomenama i iznosa 

prikazanih u izveštaju o promenama na kapitalu
28 Precenjen neto dobitak
29 Nemogućnost uveravanja u iznos troškova amortizacije
30 Nemogućnost pribavljanja svih neophodnih informacija za izražavanje mišljenja
31 Nije organizovana evidencija troškova i učinaka preko klase 9 - Obračun troš-

kova i učinaka, na način kako je propisano u članu 63. Pravilnika o kontnom 
okviru i sadržini računa u Kontnom okviru za privredna društva, zadruge, dru-
ga pravna lica i preduzetnike (“Službeni glasnik RS”, br.114/2006)

32 Ne postoji usaglašenost sa MRS 16 - Nekretnine, postrojenja i oprema
33 Društvo ne poseduje adekvatan sistem evidencija zaliha robe, materijala i siro-

vina te zbog toga ne postoji mogućnost uveravanja u zalihe koje su iskazane u 
finansijskim izveštajima

34 Ne postoji usaglašenost sa MSFI 5 - Stalna sredstva koja se drže za prodaju i 
poslovanja koja su prestala

35 Tekući račun je u blokadi
36 Nemogućnost uveravanja u iznos finansijskih rashoda,kao i njihov efekat na 

finansijski rezultat
37 Ne postoji mogućnost usaglašavanja obaveza prema dobavljačima
38 Ne postoji usaglašenost sa MRS 37 -Rezervisanja, potencijalne obaveze i po-

tencijalna sredstva
39 Ne postoji usaglašenost sa MRS 36 - Obezvređenje sredstava
40 Ne postoji usaglašenost sa MRS 2 - Zalihe
41 Precenjene dugoročne obaveze 
42 Potcenjene kratkoročne obaveze
43 Potcenjeni prihodi od prodaje robe
44 Precenjeni ostali poslovni prihodi

Izvor:rezultati istraživanja 2011-2012, Poslovni fakultet Valjevo
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Na osnovu informacija iz tabele2. najčešći razlozi za negativno mišljenje 
od strane nezavisnog revizora su nemogućnost uveravanja, potcenjene i pre-
cenjene stavke, postojanje značajne razlike između obelodanjenih iznosa u 
različitim delovima finansijskih izveštaja, kao i neusaglašenost sa Međunarod-
nim računovdstvenim pravilima.

Tabela 3.:	V rste mišljenja revizora po godinama

Vrste revizorskog mišljenja
Godina

2006 2007 2008 2009 2010
Pozitivno mišljenje 177 216 195 247 250
Mišljenje sa rezervom 93 110 56 105 86
Uzdržavanje od mišljenja 16 12 13 19 12
Negativno mišljenje 1 1 0 1 1
Ukupno 287 340 264 372 349

Izvor: �Petrović Zoran, Uticaj nezavisne revizije finansijskih izveštaja na njihov kvalitet,12.Među-
narodni naučni skup Sinergija 2013, Bijeljina, strana 369 

Osim razloga za davanje određenog mišljenja, vidimo numerički po go-
dinama broj datih mišljenja od strane nezavisnog revizora. Možemo zaključiti 
da kretanje od 2006-2010 godine ukazuje na povećanje broja iskazanog pozi-
tivnog mišljenja a smanjenje kvalifikovanih mišljenja. Bitan rezultat revizije je 
uvažavanje mišljenja revizora i blagovremeno ispravljanje grešaka u finansij-
skim izveštajima. 

3.	 Zaključak

Spoljašnja revizija treba da obezbedi visok nivo uveravanja u kvalitet revi-
zije kao i u kvalitet sastavljenih finansijskih izveštaja. Svaki aspekt prikupljanja, 
obrade i obelodanjivanja podataka treba da je urađen u skladu sa propisanim 
računovodstvenim pravilima. Stoga se mora obratiti pažnja o načinima na koji 
firma sastavlja svoje finansijske izveštaje i da li je upoznata sa međunarodnim 
računovodstvenim standardima. Razumevanje računovdstvenih standarda i 
usavršavanje samih računovođa kao i revizora treba da doprinese sigurnijim i 
kvalitetnijim finansijskim izveštajima. Ključna uloga finansijskih izveštaja je da 
obezbedi objektivno uveravanje o poslovanju privrednog subjekta. Cilj je da 
se kroz eventualne primedbe u finansijskim izveštajima izbegnu buduće greš-
ke prilikom prikupljanja, sastavljanja i obelodanjivanja podataka u finasijskim 
izveštajima.
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SAŽETAK RADA
Uspješnost nekog proizvoda na tržištu, kao i trajanje njegovoga životnog ci-

klusa određuje uspješnost svih poslovnih subjekata koji čine njegov logistički la-
nac, počevši od izvora i nabave sirovina, poluproizvoda, proizvodnje gotovih pro-
izvoda, njihove fizičke distribucije, servisne i nakon isteka roka njihove uporabe 
povratne logistike. Suvremene transportne tehnologije odnosno paletizacija i kon-
tejnerizacija toka dobara unutar cjelokupnoga logističkog lanca imaju presudno 
značenje u optimizaciji poslovanja logističkih sustava. Njihov doprinos ogleda se u 
bitnom podizanju efikasnosti i efektivnosti poslovnih procesa. Efikasnost je izrav-
no povezana s proizvodnošću rada, a efektivnost s ekonomičnošću poslovnoga su-
stava. Cilj optimizacije je postizanje minimalnog prosječnog ukupnog troška proi-
zvoda ili usluge što predstavlja temelj stjecanja konkurentske prednosti na tržištu.  

Ključne riječi:	 optimalizacija poslovanja,  transportna  tehnologija, paletali-
zacija, kontejnerizacija

1.UVOD 

Ovim radom nastoji se na sustavan i pregledan način ukazati na bitne 
značajke paletizacije i kontejnerizacije, postojeće probleme i perspektive rje-
šavanja istih. Uspješnost paletizacije i kontejnerizacije u logističkim sustavima 
povezana je s raznim čimbenicima, primjerice  cijenama manipulacijskih sred-
stava, transportnih uređaja i sredstava, zahtjevima zaštite čovjekova okoliša, 
odgovarajuće informacijsko-komunikacijske tehnologije i slično. U postizanju 
pune učinkovitosti tijekom procesa paletizacije i kontejnerizacije u praksi je 
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  prijeko potrebna standardizacija kako bi se omogućila tehničko-tehnološka 
kompatibilnost između karika (angažiranih poslovnih subjekata u svim fa-
zama, od nabave, proizvodnje i distribucije) logističkoga lanca. Upravo zbog 
stalne potrebe za optimizacijom logističkoga lanca proizvoda, neovisno  o 
njihovoj namjeni palete i kontejneri privlače veliku pozornost kako korisnika 
tako i samih proizvođača. Palete i kontejneri su transportni uređaji kojima se 
primarno povećava brzina transporta, manipulacije i skladištenja dobara robe 
od izvora sirovina do konačnog potrošača, što u konačnici kroz proces opti-
mizacije dovodi do smanjenja ukupnih troškova poslovanja. Jedan od bitnih 
čimbenika koji se nastavlja na ovu temu jesu prateći propisi i standardizacija 
(nestandardiziranost paleta i kontejnera). Prisutna su i pitanja recikliranja, po-
pravka i ponovnoga korištenja paleta i kontejnera. 

2. PALETIZACIJA

Transportni uređaji zapravo predstavljaju logističke jedinice jer sažimaju 
proizvode u jedinice koje su standardizirane po obliku i količinama. Kako bi 
se stvorio racionalni transportni lanac potrebno je poštivati sljedeća načela1:

1.	 Sastavljanje većih jedinica pakiranja,
2.	 Standardizacija tih jedinica (s obzirom na oblik, gabaritne mjere, širina, 

dubina, visina),
3.	O lakšavanje uvođenja mehaničkih sredstava kod postupaka manipu-

lacije,
4.	 Sposobnost slaganja jedinica,
5.	 Izbor jedinice koja omogućuje neprekinuti transportni lanac od do-

bavljača do kupca.
Paletizacija je skup organizacijski povezanih sredstava za rad i tehnoloških 

postupaka za automatizirano manipuliranje i transport okrupnjenim jedinica-
ma tereta (tj. komadnog tereta na paletama) od sirovinske baze do potrošača.2

2.1. Značenje paletizacije 

Paletizacija ima značajnu ulogu u transportnom lancu, te primjena pale-
ta ima bitne učinke u procesima manipuliranja, skladištenja i prijevoza robe. 
Uporabom paleta odnosno procesom paletizacije smanjuje se cijena i težina 
transporta amalaže. Također smanjuju se oštećenja i gubici na robi zbog veće 
zaštite same robe. Budući da je većina paleta standardizirana, odnosno nor-
miranih dimenzija i oblika, omogućena je jednostavnija manipulacija takvim 

1   Segetlija, Z.: Uvod u poslovnu logistiku, Ekonomski fakultet u Osijeku, Osijek, 2008.
2   Segetlija, Z.: Uvod u poslovnu logistiku, Ekonomski fakultet u Osijeku, Osijek, 2008.
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paletama. Samim time ubrzava se utovar i istovar, čime se opet povećava stu-
panj uporabe prometna infrastukture. Manipulacija paletama je jednostavnija 
odnosno ručne manipulacije su svedene na minimum, pa je samim time manja 
potreba za radnom snagom, što opet dovodi do sveukupno manjih troškova 
poslovanja. Paletizacija također, ima veliko značenje i kod uštede skladišnog 
prostora. Palete naime, imaju mogućnost jednostavnog i preglednog raspore-
đivanja u skladišnom prostoru, što omogućuju veći stupanj iskorištenosti ka-
paciteta sredstava te opreme za manipulaciju robe. Još jedna bitna značajka 
paletizacije jest da omogućuje higijenskotehničku zaštitu rada. Primjena pa-
leta u manipuliranju komadne robe omogućuje vremenske uštede za 3 do 4 
puta u odnosu na klasične tehnologije transporta. Uporabom paleta u poljo-
privredi smanjuju se troškovi u svim tehnološkim operacijama za oko 40%, a u 
građevinarstvu i više. Učinci u procesu samog prijevoza procjenjuju se na oko 
30%.3 Paletizacija također pozitivno utječe na produktivnost, osobito u građe-
vinarstvu i prometu. Veliki logistički sustavi sve više upotrebljavaju plastične 
palete kako bi smanjili troškove otpada, prijevoza te povećali sigurnost. U slje-
dećoj tablici prikazani su troškovi izrade paleta od mekog drva, tvrdog drva te 
plastike. Kao što je moguće uočiti plastične palete su skuplje od drvanih ali su 
i puno trajnije. 

Tablica 1:	 Troškovi paleta izrađenih od različitih metala

Tvrdo drvo Meko drvo Plastika
Trošak (izrada) 9,00 $ 6,00 $ 60,00 $
Trošak (popravak) 6,00 $ Nedostupna informacija Nedostupna informacija
Trajnost 25 putovanja 2 putovanja 100 putovanja
Trošak prijevoza 0,36 $ 3,00 $ 0,60 $
Izvor: Raballand, G., Aldaz-Caroll, E.: How do differing standards increase trade costs? The 
case of pallets, World Bank Policy Research  Working Paper No. 3519, 2005. 

Metalne palete nisu zastupljene poput paleta izrađenih od drveta i plasti-
ke ali su isto tako vrlo važne za teške terete, dugotrajno skladištenje te slaganje 
tereta u visinu. Većina metalnih paleta izrađuje se od ugljičnog čelika, nehrđa-
jućeg čelika i aluminija. Od navedenih materijala, ugljični čelik ima visoku iz-
držljivost i nešto nižu cijenu. Iako su metalne palete znatno skuplje od drvenih 
paleta, dugoročno su isplativije. Razlog isplativosti metalnih paleta je u njiho-
voj visokoj čvrstoći i krutosti, izvrsnoj izdržljivosti, malim ili nikakvih tehničkim 
nedostacima te mogućnosti reciklaže. Nedostaci su kako je već navedeno, veća 
početna cijena, težina te hrđanje. metalne palete najviše se koriste u proizvod-

3   Ibidem
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nji automobila, motocikala, guma i slično.4 
U tablici 2. prikazana je zastupljenost paleta, ovisno o materijalu iz kojega 

su izrađene.

Tablica 2	N ajčešće korišteni materijali za izradu paleta u svjetskim relacijama

Ukupan % paleta
Procijenjena godišnja 

proizvodnja
Drvene palete 90% do 95 % 248 milijuna
Plastične palete 2 % do 4 % 8 milijuna
Papirnate palete < 1 % 1 milijun
Metalne palate < 1 % 1 milijun

Izvor: http://www.mhia.org/news/industry/7053/pallets--where-form-meets-function

2.2. Perspektive paletizacije

Paletizacija je proces koji se odvija na globalnoj razini, te postoje velike 
potrebe za daljnjim razvojem paleta. Osnovno obilježje paletnog sustava jeste 
svojevrsna zatvorenost i nepovezanost koje je izazvalo odgovarajuće proble-
me. Elementi takvog sustava jesu: proizvođači paleta, korisnici paleta, vlasnici 
supstrata, davatelji usluge u prijevozu, primatelji supstrata, evidencija stanja, 
razvoj i planiranje nabave paleta (Slika 1.).

Slika 1: 	E lementi kontinuiteta paletnog sustava s aspekta kontinuiranog razvoja 
paleta

Izvor: Županović, I.: Tehnologija cestovnog prijevoza, Fakultet prometnih znanosti, Zagreb, 
2002.

4   Materijal Handling Industry http://www.mhia.org/news/industry/7053/pallets--where-form-meets-function 
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Nositelji elemenata funkcioniranja paletnog sustava trebaju spoznati in-
teres i pronaći način za zajednički proizvod o kojem ovise rezultati poslova-
nja svakog od njih. Osnovno u tomu jest mogućnost posjedovanje palete u 
trenutku kada je korisnik treba i vraćanja kada više nije potrebna, što znači 
razmjenu.5 Perspektive razvoja paleta su brojne. Potrebno je istaknuti kako je 
sve veća potražnja za paletama na samom tržištu. Iz tog razloga nužno je raz-
matranje sirovina koje služe kao materijal za palete budući da je vrsta sirovine 
povezana sa daljnjim troškovima koje uz sebe donosi paletizacija. Troškovi i 
sirovine za izradu palete trebali bi biti daljnji temelji za budući razvoj i istra-
živanja paletizacije. S obzirom na koncepciju održivog razvitka daljnji uspjeh 
paletizacije povezan je s zamjenom sirovina, recikliranjem, odnosno njihovim 
ponovnim korištenjem te smanjenjem otpada.

3. KONTEJNERIZACIJA

Kontejnerizacija predstavlja aktivnost implementacije različitih vrsta i obli-
ka spremnika u procesu uklanjanja ili bilo koje kretanje materijalnih dobara. 
Početak kontejnerizacije seže od 26. travnja 1956., kada je u luci Port Newark 
ukrcao prvi kontejner na palubu konvertiranog tankera IDEAL X za luku Ho-
uston.6 Kako se kontejnerizacija razvija u pomorskom prometu, tako je i svoj 
razvoj bilježila i u cestovnom prometu. Sam razvoj kontejnerskog prometa je 
zbog prijelaza iz uobičajenog načina rada u mehanizirani i automatizirani off-
loading operacija u svakoj fazi prometa. Jednostavno i brzo odvajanje tereta iz 
prometa imao je neizmjeran utjecaj na dizajn i razvoj kontejnerizacije uopće. 
Samim korištenjem kontejnera omogućilo se brzo i lako manevriranje teretom 
kroz prostor uz pomoć prijevoznih sredstava koji su bili napravljeni za obavlja-
nje takve vrste poslova.7

3.1. Značenje kontejnerizacije

Kontejnerizacija tokova dobara ima iznimno značenje primarno s obzirom 
na bitno sniženje jediničnih transportnih troškova, koje se postiže kroz pove-
ćanje proizvodnosti rada za cca šest puta u odnosu na klasične tehnologije 
transporta. Neke od bitnih prednosti kontejnerizacije jesu:8
ü	kontejnerizacija je potvrda nove filozofije integralnog prijevoza „od vra-

ta do vrata“,
ü	tehnološka standardiziranost kontejnera,

5   Županović, I.: Tehnologija cestovnog prijevoza, Fakultet prometnih znanosti, Zagreb, 2002.  
6   Karmelić J.(2006):U povodu 50-te godišnjice početka kontejnerizacije.  www.hrcak.srce.hr/file/79661, str. 2
7   Scribd.com. http://www.scribd.com/doc/53152779/UVOD-TRANSPORT-ROBE-KONTEJNERIMA-I-MANIPULACI-

JA-KONTEJNERIMA, str. 2
8   Karmelić J.(2006):U povodu 50-te godišnjice početka kontejnerizacije. www.hrcak.srce.hr/file/79661, str. 2
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ü	tehnološka standardiziranost transportnih i manipulacijskih sredstava u 
svim tansportnim sustavima,

ü	informatička standardiziranost u razmjeni informacija između svih sudi-
onika logističkog lanca,

ü	jednostavna razmjena informacija o teretu,
ü	minimizirano stajanje transportnih sredstava tijekom manipulacije logi-

stičkim jedinicama što rezultira manjim ukupnim troškovima,
ü	minimizacija troškova kod eventualnih nastalih šteta ili oštećenja na 

robi, otuđenja robe,
ü	pojednostavljena dokumentacija i drugo.

3.2. Perspektive kontejnerizacije

Proizvodnja kontejnera iz godine u godinu ima sve veći uzlazni trend ra-
zvoja, kako po broju, tako i po opsegu, ali i po suvremenosti izrade i kvalitete. 
Na godišnjoj razini proizvodnja kontejnera kreće se oko 700 tisuća kontejnera 
raznih dimenzija i namjena. Treba napomenuti kako se sve više proizvode kon-
tejneri velikih nosivosti, odnosno iznad 40 (12,19 m) stopa, i to 45 (13,72 m), 48 
(14,63 m), 53 (16,15 m) i 60 stopa. Kako se na tržištu javlja sve veća potražnja 
za kontejnerima, oformljene su i specijalne kompanije koje se bave upravo nji-
hovom proizvodnjom i iznajmljivanjem istih. Problemom dimenzija i nosivosti 
kontejnera bavi se i Europska ekonomska komisija u Ženevi, preko svoje Radne 
grupe za kombinirani transport. U pogledu svjetskog kontejnerskog prometa 
nužno je zadržati sljedeće principe:9
Ø	osigurati punu razmjenu kontejnera te pri tome imati na umu međuna-

rodne standarde paleta (1200 x 1000 mm) te zadržati kompatibilnost s 
europskim standardima (1200 x 800 mm),

Ø	uzeti u obzir zaštitu čovjekova okoliša i sigurnosti u cestovnom prometu, 
kao i ekonomski aspekt svih sudionika u transportnom lancu kontejnera.

4. OPTIMIZACIJA PROCESA U LOGISTIČKIM SUSTAVIMA 

U praksi se najviše koriste empirijske metode u dimenzioniranju kapaci-
teta i optimizacije tehnologije. Sama optimizacija aktualna je iz niza razloga, 
primjerice zbog:10

ü	stalnog porasta transportne potražnje,
ü	nedjelotvornosti i dezintegriranosti,
ü	nedostatne koordinacije transportnih sustava unutar prometnog sustava,

9   Prometna znanost: Kontejneri i kontejnerizacija. http://www.prometna-zona.com/skladisna_tehnika-
002kontejneri.html

10   Županović, I.: Tehnologija cestovnog prijevoza, Fakultet prometnih znanosti, Zagreb, 2002. str. 7
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ü	značajan iznos investicija u prometni sustav, (procjenjuje se da je oko 40% 
nacionalnog bogatstva srednje razvijene zemlje u prometnom sustavu). 

ü	čvrsta uzajamna povezanost prometnoga i gospodarskog razvitka,
ü	zaštita čovjekova okoliša,
ü	humanizacije rada operativnog osoblja,
ü	sve značajnijih tehničko-tehnoloških i informacijskih mogućnosti (kao 

rezultat razvitka znanosti).

4.1. Optimizacija s obzirom na paletizaciju

Jednostavna definicija paletizacije je da ista predstavlja proces primjene 
paleta s ciljem okrupnjavanja transportnog suptrata u veće jedinice kako bi se 
u pomoć tehnički prilagođenih manipulacijskih i transportnih sredstva ubrza-
le logističke aktivnosti. Brži utovar i istovar, minimalno zadržavanje vozila na 
utovaru/istovaru ili pretovaru, smanjen broj vozila za prijevoz tereta te smanje-
na radna snaga značajne su prednosti paletizacije. Proces paletizacije mogu-
će je intenzivirati i samim time utjecati na optimizaciju procesa u logističkim 
sustavima. Velike mogućnosti daje uporaba RFID (radio frekvencijska identifi-
kacija transportnog supstrata) tehnologije, odnosno korištenje informacijske 
tehnologije u procesima paletizacije i kontejnerizacije. Prisutnost i korištenje 
informacijske tehnologije ključno je za budući razvitak logističkih sustava u 
svjetskim relacijama. RFID tehnologija omogućuje daljnje smanjivanje logistič-
kih troškova. Pomoću RFID tehnologije moguće je praćenje paleta i kontejnera 
tijekom kretanja u logističkom lancu, što smanjuje mogućnosti otuđenja i gu-
bljenja paleta i kontejnera. Potencijali koje nudi korištenje RFID tehnologije u 
sustavima paletizacije i kontejnerizacije jesu praćenje kretanja robe, prilagod-
ljiviji prijevoz, smanjenje troškova prijevoza i slično.11

4.2. Optimizacija s obzirom na kontejnerizaciju

Kontejnerizacija kao druga mjera racionalizacije prijevoza tereta također 
ima mogućnosti poboljšanja i optimizacije trenutnog stanja. Osim RFID teh-
nologije koja je navedena ranije, kao mogućnost optimizacije paletizacije, ali 
isto tako i kontejnerizacije, postoje i druga softverska rješenja koja bi trebala 
omogućiti lakši i bolji transport kontejnera cestovnim prometom.

Softverska rješenja koje nastoje optimizirati proces kontejnerizacije omo-
gućuju izračunavanje „najjeftinijih“ kombinacija ulaznih i izlaznih isporuka 
kako bi se poštovala sva ograničenja12:

11   Mokhlesi, J., Lohrasebi, S.: The Current State and Future Trend in The Use of Pallets in Distribution Systems, 
University of Borås School of Engineering, 2009. 

12   ORTEC LEO: The ideal solution for Load and Planning optimization in SAP ERP, http://www.sapstroom.com/
papers/ORTEC_LEO-paper-Sapstroom.pdf 



96

RiM Konferencija - zbornik stručnih radova

  ·	korisnički zahtjevi i prioriteti,
·	ograničenja vezana za transportna sredstva (gabarite teretnog prostora, 

nosivost, osovinsko opterećenje, buka, dozvoljena koncentracija emisije 
motora i sl.),

·	ograničenja vezana za rad posada i drugoga operativnoga osoblja u ter-
minalima,

·		 infrastrukturna ograničenja. 
Optimizacija pomoću odgovrajućih softverskih programskih rješenja ta-

kođer daje rezultate u smanjenju cjelokupnih troškova. Prednosti programski 
optimiziranih softverskih rješenja ogledaju se u:

·	smanjenju troškova prijevoza,
·	povećanju razine usluga pružene kupcu,
·	boljoj kontroli i time smanjenju rizika,
·	povećanje fleksibilnosti narudžbi (primjena sustava pravodobne proi-

zvodnje),
·	smanjenje vremena čekanja transportnih sredstava pri manipulaciji lo-

gističkim jedinicama.

5. ZAKLJUČAK

U procesu paletizacije i kontejnerizacije transportnog supstrata potrebno 
je zadovoljiti uvjete standardizacije koji su propisani europskim standardima 
kako bi se što više iskoristile prednosti tih suvremenih transportnih tehnologi-
ja. Optimizacija u sebi sadržava pronalaženje najboljih tehničkih, tehnoloških i 
organizacijskih rješenja vezanih za logistički lanac svakog pojedinog proizvo-
da, s ciljem postizanja konkurentske prednosti tvrtke kroz prethodno ostvare-
nje minimalnoga prosječnog ukupnog troška. U procesu optimizacije poslova-
nja logističkih sustava iznimno značenje imaju paletizacija i kontejnerizacija, 
jer postoji njihov izravan doprinos povećanju proizvodnosti rada i ekonomič-
nosti poslovanja svih subjekata na tržištu roba i usluga. 
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SAŽETAK 
Uspešnost poslovanja preduzeća sa aspekta atributa uspešnog upravljanja 

na relaciji: ulaganja - dobitak – tržišna pozicija u okviru praćenja, usmeravanja i 
predviđanja razvojnog toka troškova, ustvari sadrži izražavanje i merenje cenovnih 
izraza vrednosti svih troškova proizvodnje po jedinici proizvoda. Isto tako, upore-
đivanje prodajnih cena sa utvrđenim troškovima po jedinici proizvoda, rezultat je 
racionalnih odnosa prema svim faktorima trošenja elemenata proizvodnje. Samo 
razvrstavanje troškova po jedinici proizvoda kao konačnog efekta – učinka, vezano 
je za potrebu izražavanja i merenja izazvanih troškova u proizvodnji. Pojam uči-
nak se načelno definiše kao količinski izražen output proizvodnje, bilo da je u pi-
tanju njihov zbirni izraz (obim proizvodnje) bilo da je u pitanju njihov pojedinačni 
izraz (jedinica konkretnog proizvoda). Kalkulacija cene koštanja grupiše troškove 
po učincima nakon razvrstavanja po mestima nastajanja. Pod mestima troškova 
podrazumevaju se uži organizacioni delovi preduzeća u okviru kojih se obavljaju 
određeni srodni, homogeni poslovi. Obračun troškova sa aspekta njihovih nosila-
ca, a to su proizvodi ili drugi učinci, predstavlja kalkulaciju cene koštanja čiji je cilj u 
izražavanju i merenju novčanih izraza vrednosti troškova pri proizvodnji određenih 
proizvoda – nosilaca troškova.

Ključne reči:	 cena koštanja, tržišna pozicija preduzeća, obračun troškova, 
Kaizen metod.

1. STRUKTURA PUNE CENE KOŠTANJA

Osnovnu strukturu pune cene koštanja (Full Costing) čine troškovi osnov-
nog i pomoćnog materijala za izradu, troškovi zarada proizvodnih radnika, 
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  amortizacija, opšti troškovi pogonske i upravno – prodajne režije. Sa aspekta 
načina izrade kalkulacije, najčešće primenjivane u praksi, su metode divizio-
ne, dodatne, pomoću ekvivalentnih brojeva i vezanih (kuplovanih) proizvoda i 
predstavljaju metode kompletnog (Full Costing) obračuna. 

Svakako, paralelno u preduzeću  obavlja se pravovremena i uporediva, 
predhodna (planska) i obračunska (stvarna) kalkulacija. U ekonomskoj teoriji 
se navodi nekoliko principa  na kojima se zasniva  valjana kalkulacija tj. pravilna 
(alokacija) raspodela troškova na nosioce, tačnost, prilagodljivost, preglednost, 
dokumentovanost, pravovremenost, uporedivost i ekonomičnost. Kombinaci-
je više metoda obračuna cene koštanja proizvoda, omogućuje praćenje, izra-
žavanje i merenje, analizu i planiranje, kao i kontrolu i usmeravanje poslovanja 
u okviru upravljačkih aktivnosti preduzeća. Zadaci obračuna cene koštanja 
proizvoda se sastoje u evidentiranju odstupanja stvarnih utrošaka elemenata 
proizvodnje od planiranih ili standardnih (normiranih) utrošaka, stvarnih na-
bavnih cena od prosečnih tržišnih,zatim u stvaranju mogućnosti za poređenje 
stvarne cene koštanja, sa predhodnim ili planskim periodom, kao i sa cenom 
koštanja drugog konkurentskog preduzeća, kao i formiranje uspešne prodajne 
politike preduzeća na bazi upoređivanja stvarne cene koštanja, sa predviđe-
nom prodajnom cenom. Na kraju zadatak pravilnog obračuna cene koštanja 
proizvoda je omogućavanje realne nadoknade vrednosti uloženih elemenata 
proizvodnje čime će se održati materijalna baza konkretne proizvodnje kao 
supstanca preduzeća.  

1.1. OBRAČUN TROŠKOVA PO PROIZVODIMA

Obračun troškova po proizvodima pruža i opšte informacije u sastavu 
internog i eksternog izveštavanja, a posebno informacionu osnovu uprav-
ljačkom odlučivanju u pravcu formulisanja budućih aktivnosti preduzeća, 
postupaka kontrole i preuzimanja eventualnih korektivnih akcija. Bilo da je u 
pitanju planirana varijanta, bilo da je to proces kontrole efekata već izabrane i 
primenjene poslovne varijante, informaciona obeležja obračuna cene koštanja 
omogućavaju i donošenje odluka u pravcu izbora najracionalnijih varijanti. Od 
validnosti pripremljene kalkulacije cene koštanja zavisi uspešnost poslovanja 
preduzeća. Savremena teorija sve više razrađuje, a poslovna praksa primenjuje 
nove metodologije kalkulacija (obačuna) cene koštanja, od kojih je, u uslovima 
savremenog tržišta najrasprostranjenija, a u ekonomskoj teoriji neizostavno 
razmatrana metoda Direkt Costing ili   direktan obračun. Ovaj metod polazi od 
okolnosti što se proizvodi realizuju, uglavnom, po tržišnim cenama, koje se for-
miraju na osnovu odnosa između ponude i potražnje. Cena koštanja, u takvim 
uslovima, služi samo kao orjentacija u vođenju poslovne politike preduzeća u 
okviru dejstva datih objektivnih - drustvenih, tehničkih ili prirodnih faktora.



101

Zdravka Petković, Radica Jovanović: METODE OBRAČUNA  
CENE KOŠTANJA U FUNKCIJI TRŽIŠNE POZICIJE PREDUZEĆA

Indirektni troškovi, koji se odnose na više proizvoda ili oganizacionih 
delova određenog privrednog subjekta, utvrđuje se u ukupnom iznosu i ne 
raspoređuje se po vrstama i jedinicama proizvoda. Ovi troškovi nisu, u stvari, 
ni izazvani samom proizvodnjom nego su rezultati njene pripreme uspostav-
ljanja kapaciteta i organizacione strukture njegovog korišćenja. Direktni troš-
kovi, koji nastaju neposredno u funkciji pojave svake nove jedinice proizvo-
da utvrđuju se neposredno po nosiocima. Njihovim utvrđivanjem po jedinici 
proizvoda dobija se komponenta cene koštanja u čijoj strukturi je samo iznos 
direktnih troškova. Kada se ovako utvrđena cena koštanja proizvoda pomnoži 
obimom proizvodnje i tako utvrđeni iznos ukupnih direktnih troškova uporedi 
sa mogućom vrednošću proizvodnje, obračunatom po tržišnim cenama, do-
bija se iznos moguće razlike (pozitivne ili negativne), koja predstavlja, s jedne 
strane, izvor za pokriće ukupnih troškova i eventualno, dobitak koji nakon toga 
ostane, odnosno sa druge strane, gubitak u poslovanju. Pri tome, indirektni 
troškovi tretiraju se kao neotklonjivi u datim uslovima uspostavljenog kapaci-
teta i organizacije njegovog korišćenja. Zato je opravdana  svaka proizvodnja 
ako se njenom realizacijom na tržištu pokrivaju direktni troškovi i nakon toga 
ostane jedan iznos za pokriće izvesne veličine indirektnih troškova, ako se upo-
ređuje  sa pozicijom obustavljanja korišćenja uspostavljenog kapaciteta, kada 
su ukupni indirektni troškovi nepokriveni i predstavljaju gubitak u poslovanju.

1.2. METODA DIRECT COSTING 

Primenjiva je naročito kod preduzeća sa izrazito visokim organskim sas-
tavom elemenata proizvodnje.  Nedostaci metode obračuna po varijabilnim 
troškovima otklanjaju se metodom marginalnog obračuna troškova ili meto-
dom postepenog pokrića fiksnih troškova, koja je u suštini dorađena metoda 
obračuna po varijabilnim troškovima. Naime, metoda obračuna po standard-
nim varijabilnim troškovima predstavlja predračunsku, ( predhodnu) metodu 
kalkulacije cena koštanja po varijabilnim troškovima. Stvarni troškovi kao 
novčani izraz vrednosti stvarnih utošaka elemenata proizvodnje u određenom 
obračunskom periodu, predstavljaju osnovu za sve kalkulacione i informacione 
podloge za donošenje upravljačkih odluka o toškovima. Njima se ne može os-
poriti izuzetna važnost za evidentiranje, ocenu, praćenje i analizu trošenje u 
protekloj proizvodnji, racionalnosti koriščenja elemenata proizvodnje, kao i 
efekata poslovanja u visini ostvarenog dobitka jer se isti obračunavaju nak-
nadno.Ustvari oni su nezamenjivi deo internih i eksternih izveštaja o ostvare-
nom poslovanju preduzeća, kao i osnova za predviđanje tj. planiranje troškova 
u budućim periodima poslovanja. Paralelno, obračun po stvarnim troškovima 
nema validnost informacione podloge subjektima upravljama za potrebe kon-
trole i usmeravanja tj. za potrebe upravljanja troškovima. Stvarni troškovi, bez 
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obzira da li se radi o obračunu po punim troškovima ili po obračunu po vari-
jabilnim troškovima predstavljaju samo instrument evidencije troškova nasta-
lih pri proizvodnji određenih proizvoda. Po kriterijumu obuhvatanja troškova 
metode obračuna se dele na one sa punim troškovima i  one po varijabilnim 
(nepotpunim) troškovima, dok se podela na stvarne, planske i standardne 
troškove vrši po kriterijumu vremena obračuna ili po kriterijumu predviđanja i 
kontrole. Procena planske službe o nihovoj visini, strukturi i razvojnom toku u 
narednim predviđenim uslovima poslovanja i ostvareni evidentirani troškovi u 
proteklom periodu, predstavljaju osnovu za utvrđivanje - predviđanje planskih 
troškova.1 Standardni troškovi kao kontrolno-upravljački instrumenti zauzima-
ju centralno mesto u procesu praćenja, analize i ocene odnosno planiranja, 
kontrole i usmeravanja trošenja elemenata proizvodnje.2

Slika 1.:	 Standardni troškovi kao kontrolno - upravljački instrument.

Izvor: Stevanović, N., Upravljačko računovodstvo, Ekonomski fakultet, Beograd, 2000.

2. KAIZEN OBRAČUN 

U težnji za kontinuiranim revidiranjem i unapređenjem standarda razvija 
se i usavršava tradicionalni obračun što je dovelo do savremenog upravljanja 
troškova pod nazivom Kajzen obračun troškova koji predstavlja savremenu va-
rijantu obračuna po standardnim troškovima.  

Zbog toga što u sebi integriše planirano unapređenje poslovanja sa fo-
kusom redukovanja troškova akcijama i zaslugama svih zaposlenih, veoma se 
razlikuje od metoda obračuna po standardnim troškovima.

1   Ustvari predstavljaju normalne troškove sa kojima se mogu upoređivati ostvareni troškovi, koji su pod uticajem 
subjektivnih karakteristika i sposobnosti analitičara, odnosno pojedini autori ove troškove nazivaju željenim a u 
savremenom konceptu upravljanja i ciljnim troškovima koji se sve češće razmatraju u savremenoj ekonomskoj 
teoriji i privrednoj praksi.

2   Stevanović, N., Upravljačko računovodstvo, Ekonomski fakultet, Beograd, 2000., str. 304.
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Slika 2.:	U poredne karakteristike obračuna po standardnim troškovima i Kai-
zen obračunu

I Obračun po standardnim troš-
kovima:

I Kaizen obračun:

• Koncepti sistema kontrole troškova 
• Pretpostavlja stabilnost u tekućem 

proizvodnom procesu
• Cilj je ispunenje standradnih efekata 

racionalizacije  troškova 

• Koncept sistema smanjenja troškova
• Pretpostavlja kontinuirana poboljšanja u 

proizvodnji
• Cilj je ispunjenje standarda redukovanja 

troškova
II Tehnike obračuna po standardnim 

troškovima:
II Tehnike Kaizen obračuna:

• Standardi se postavljaju godišnje ili 
polugodišnje

• Analiza odstupanja troškova uključu-
je poređenje stvarnih I standardnih 
troškova

• Ispitivanje odstupanja se obavlja ako 
standardi nisu  ispunjeni

• Ciljevi smanjenja troškova se postavljaju 
mesečno a metode kontinuirano pobolj-
šanja (Kaizen metod) se primenjuje tokom 
cele godine

• Analiza odstupanja troškova uključuje po-
ređenje ciljnih Kaizen troškova sa stvarno 
smanjenim iznosima

•  Ispitivanje se obavlja kada nije ostvaren 
cilj ni iznos smanjenja troškova (Kaizen 
iznos)

III Ko poseduje znanje za smanjenje 
troškova:

III Ko poseduje znanje za smanjenje troš-
kova:

Menadžeri i inženjeri postavljaju stan-
darde, jer poseduju stručnost.

Svi zaposleni su uključeni u proces, jer oni 
to najbolje znaju.

Metoda obračuna po standardnim varijabilnim troškovima, čiju okosnicu 
čine standardni varijabilni troškovi koji se potvrđuju kao posebno važni i po-
uzdani instrumenti praćenja, merenja, planiranja, kontrole i usmeravanja troš-
kova, u olakšavanju obračun cene koštanja proizvoda čine proces donošenja 
upravljačkih odluka lakšim i jednostavnijim, pravovremenim i bržim. Ova me-
toda je dala pozitivne rezultate i veoma je popularna u američkoj privrednoj 
praksi. U našoj privrednoj praksi je obrnuto, mali broj preduzeća primenjuje 
obračun po standardnim troškovima, a još manji je broj onih koji primenjuju 
direct costing metodu. 

2.1. METODA OBRAČUNA PO STANDARDNIM VARIJABILNIM 
TROŠKOVIMA 

Metoda obračuna po standardnim varijabilnim troškovima objedinjuje sve 
prednosti direct costing-a kao metoda obračuna po varijabilnim troškovima 
i prednosti metode obračuna po standardnim troškovima. Na taj način ona 
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obuhvata i alocira nastale stvarne troškove, kontinuirano ih evidentira, prati i 
upoređivanjem sa standardnim troškovima utvrđuje odstupanje kao i nosioca 
odgovornosti za njih. Znači,ova metoda ne napušta ukupne stvarne troškove 
nego ih samo drugačije obračunava, i na taj način zadovoljava i kalkulacioni 
i informacioni zahtev u pravcu stimulativnog nagrađivanja ili sankcionisanja 
onih zaposlenih koji su doprineli, odnosno koji su odgovorni za pozitivna ili 
negativna odstupanja. Ova metoda je informaciona podloga za upravljačke 
odluke u pravcu povećanja budućih i tekućih efekata poslovanja preduzeća. 
Posebna prednost ove metode je u određivanju troškovne osnove formiranja 
prodajnih cena i pri alternativnom odlučivanju, što ga čini izuzetno značajnom 
analitičko - metodološkom aparaturom poslovnog odlučivanja u pravcu racio-
nalizacije korišćenja elemenata proizvodnje. Donošenje značajnih ekonomskih 
odluka, učesnika na različitim tržištima, prvenstveno tržišta kapitala i robe, nije 
moguće sprovesti bez kvalitetnih, transparetnih i uporedivih informacija kao 
i posebno velikog uticaja međunarodnih organizacija, naročito onih finansi-
skog karaktera (Međunarodni monetarni fond i Svetska banka). Jedinstvenost 
poslovnih izveštaja i informacija predstavlja okosnicu funkcionisanja nacional-
nog, a pogotovo međunarodnog tržišta i osnovu internacionalne poslovne ko-
munikacije i uporedljivosti poslovanja njihovih učesnika.

2.2. UTICAJ MEĐUNARODNE ORGANIZACIJE ZA STANDARDIZACIJU 
(ISO) 

U cilju rešenja problema transnacionalne poslovne komunikacije i pod-
izanje opšteg kvaliteta poslovanja savremenih preduzeća javljaju se međuna-
rodni standardi i standardizacije poslovanja kroz formiranje Međunarodne 
organizacije za standardizaciju (ISO). Međutim, preduzeća su i ranije primenji-
vala brojne standarde kao kontrolno - upravljačke instrumente racionalizacije 
poslovanja u cilju postizanja što veće konkurentnosti na tržištu, tačnije od de-
finisanja prvog modela standardizacije, modela izvrsnosti ili Demming Prizem, 
standarda za proizvodna i uslužna preduzeća u Japanu, 1951. godine, koji u 
prevodu znači Demingova poluga. Evropski model standarda, European Fo-
undation Quality Management (Fondacija Evropskih upravljanja kvalitetom), 
uspostavljen 1988.godine omogućio je Finskoj, Holandiji, Švajcarskoj, Danskoj, 
Velikoj Britaniji i Nemačkoj da zauzmu visoko mesto po konkurentskoj moći i 
na globalnom svetskom tržištu. Godine 1987. Međunarodna organizacija za 
standardizaciju (ISO) donela je seriju standarda ISO-9000, koji kao i revizija iz 
1994. godine naglašavaju kvalitet proizvoda i njegovu kontrolu, bez kontrole 
i usmeravanja proizvodnog procesa prema efikasnom poslovanju. Decembra 
2000.godine stupa na snaga novi međunarodni standard ISO-9001 : 2000, koji 
više nije standard kvaliteta kao predhodna dva modela, već je to procesni mo-
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del standarda u koji je uključena proverena praksa standardizacije poslovanja 
u Japanu, Americi i Evropi, mada još zaostaje za tim modelima. Za razliku od 
standardizacije kvaliteta proizvoda koja akcentira tržišni aspekt i zadovoljstvo 
kupaca standardizacije proizvodnog procesa u prvi plan stavlja procesni aspekt 
poslovanja, a to je racionalizacija ulaganja, sticanje dobitka, ostvarivanje što 
više kvaliteta konkretne ekonomije i postizanje zadovoljavajuće konkurents-
ke prednosti savremenog preduzeća. Svakako, bez međunarodnih standarda 
svetsko tržište gubi svoje vitalne smernice. Posebno usklađeno i koncipirano 
po međunarodnim računovodstvenim standardima MRS-računovodstvo sa in-
formacionom podrškom upravljačkom odlučivanju, postaje najznačajniji infor-
macioni resurs donošenja uspešnih upravljačkih odluka o kapitalu i troškovi-
ma, u vezi poslovnih aktivnosti, kako na domaćem, tako i na svetskom tržištu. 

3. 	 CILJNI OBRAČUN TROŠKOVA, KAIZEN  PRAKSA I JUST IN TIME 
PRINCIP

Baza savremenog pristupa ciljnog upravljanja troškovima je ciljni obračun 
troškova (Target Costing) a nastao je kao posledica sve složenijeg savremenog 
tržišta  i izrazito oštre konkurencije potencirane globalizacijom i integracijom 
svetske privrede. Kvalitet, funkcionalnost i dizajn proizvoda, vreme i cena kao 
proizvodna relacija u takvim uslovima postaje sve zahtevnija kao i traženje no-
vih načina efikasnijeg upravljanja. Jedan od najmoćnijih mehanizama jačanja 
konkurentnosti savremenog preduzeća  je svakako mehanizam predviđenog 
ciljnog troška. U uslovima globalne konkurencije kontinuirano i disciplinova-
no, redukuje troškove, obračun ciljnih troškova postiže svoj cilj - proizvodnju 
visokokvalitetnih, funkcionalnih i moderno dizajniranih proizvoda uz niske 
ciljne troškove. I ako je nastao pre četiri decenije u automobilskoj industriji 
Japana, kao baza specifičnog savremenog koncepta upravljanja troškovima, 
postaje integralni deo razvojnih strategija u poslovanju današnjih savremenih 
preduzeća. 

3.1.	 SMISAO CILJNOG OBRAČUNA TROŠKOVA 

Smisao ciljnog obračuna troškova su dozvoljeni ciljni troškovi koji ne mogu 
i ne smeju biti prekoračeni a samo dostizanje predstavlja osnovni pravac i 
pokretačku snagu svih upravljačkih aktivnosti preduzeća. Ustvari, obračun cilj-
nih troškova zasnovan je na upravljanju troškova u najranijim fazama razvoja 
proizvoda - faza istraživanja, razvoja i inženjeringa proizvoda, dok je dostizanje 
ciljnih troškova osnova Kaizen pristupa. 3

3   Figar,N.; Troškovi preduzeća, Nadica Figar, Niš, 2003., str. 215
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  Slika 3.	 Model ciljnog obračuna troškova

Izvor: Figar,N.; Troškovi preduzeća, Nadica Figar, Niš, 2003.

U osnovi Kajzen pristupa, koncepta ili prakse je redukovanje troškova po-
stojećih poizvodno - trhnoloških procesa tj. u redukovanju troškova koji ne 
dodaju vrednost postojećim prizvodima i procesima, što znači da se kontro-
lisanjem i usmeravanjem racionalnosti trošenja standardima zasnovano, vrši 
u tekućoj fazi ciklusa proizvodnje. Svakako, to podrazumeva planirano i konti-
nuirano poboljšanje proizvoda i procesa za budući period poslovanja predu-
zeća. Kaizen praksa je način tekućeg dostizanja postavljenih standarda, cilj je 
ispunjenje standardnog redukovanja troškova, kroz uspostavljanje i primenu 
planiranog standardnog poboljšanja proizvoda i procesa. 

3.2.	 SUŠTINA KAIZEN PRAKSE 

Suština Kaizen prakse je redukovanje troškova uz ispunjenje standarda u 
pravcu kontinuiranog poboljšanja proizvoda i poslovnih procesa. Specifičnosti 
tehnike koje se koriste su: ciljevi redukovanja se postavljaju i primenjuju 
mesečno, a praksa kontinuiranog poboljšanja se primenjuje tokom cele go-
dine; proučavanje odstupanja troškova uključuje poređenje ciljnih troškova 
sa stvarno redukovanim iznosima; analiza se obavlja kada ciljni iznos tog 
smanjenja troškova (Kaizen iznos) nije ostvaren. Svi zaposleni u preduzeću, 
od neposrednih izvršilaca do menadžera najvišeg ranga su subjekti koje pro-
vode Kaizen praksu. Analizirajući suštinu Kaizen prakse, ona s jedne strane 
predstavlja metodu obračuna ciljnog troška, dok s druge strane, radi uvoženja 
kontinuirane primene standarda trošenja, se tretira kao savremena metoda 
obračuna po standardnim troškovima. Nezavisno kako tretiramo Kaizen prak-
su, kao poseban model ili kombinaciju više metoda, ona u poslovanju savre-
menog preduzeća predstavlja izuzetno vredan analitičko - metodološki instru-



107

Zdravka Petković, Radica Jovanović: METODE OBRAČUNA  
CENE KOŠTANJA U FUNKCIJI TRŽIŠNE POZICIJE PREDUZEĆA

ment, značajan za upravljanje troškovima i poboljšanju proizvoda. Ostvarenje 
zadovoljavajućeg ciljnog dobitka i odgovarajuće, konkuretno pozicioniranje 
na tržištu je glavno usmerenje metode ciljnog troška i Kaizen prakse, kroz redu-
kovanje troškova proizvoda do predviđenog nivoa. U tom cilju, karakteristične 
su tri metode troškova koje su u savremenoj praksi i dele značajne rezultate, 
to su: ponovni inženjerning proizvoda, analiza vrednosti i metoda poboljšanja 
proizvedenog procesa. Da bi se ciljni trošak odredio, potrebno je primeniti 
sledeće postupke :

·	razviti proizvod koji odgovara potrebama potencijalnih kupaca
·	projektovati (utvrditi) prodajnu cenu proizvoda polazeći od cene koje 

su  potencijalni kupaci spremni da private za dati proizvod, uz uvaženje 
cene konkurencije,

·	utvrditi ciljni trošak izvlačenjem željne ciljne stope dobitka iz utvrđene 
cene,

·	izvršiti funkcionalnu analizu trošaka, kao i obračun troškova po aktiv-
nostima i obračun troškova kvaliteta na kojima se zasniva obračun troš-
kova životnog ciklusa, a u svrhu postizanja ciljnog troška. Potvrda ovog 
postupaka vidljiva je pri primeni ključnih pristupa upravljanja sa svojim 
specifičnim inatrumentima imetodama kojima se fokusira primena na 
pojedine faze životnog ciklusa konkretnog proizvoda.

Slika 4.: 	Ž ivotni cikus proizvoda i različiti obračuni troškova 

3.3.	 KORELACIJA CILJNOG TROŠKA I KAIZEN PRAKSE 

Princip ciljnog troška i Kaizen prakse, su suštinski principi savremene racio-
nalizacije trošenja kao oblika ulaganja, a time i racionalizacije celokupnog pro-
izvodno - poslovnog sistema preduzeća i postizanje Just in Time (JIT) principa, 
kao i proizvodnja tačno na vreme koji se u savremenoj inostranoj ekonomskoj 
teoriji i praksi smatra ciljem racionalizacije celokupnog poslovanja i osnovnim 
principom savremene Nove proizodne filozofije (NPF). Princip ciljnog troška, 
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  pojedini autori nazivaju ne troškovnim principom racionalizacije proizvodnje 
kojim se celokupna aktivnost menadžmenta usmerava na smanjivanje troško-
va u okviru konstantne prodajne cene, za razliku od troškovnog principa kada 
se prodajna cena posmatra kao funkcija troškova. Nova proizvodna filozofija 
(NPF) je nastala i razvijena u Japanu i u ekonomskoj teoriji i praksi naziva se 
i tojotizam za razliku od američke (NPF) proizvodne filozofije koja se naziva 
fordizam. Inače, smatra se jednim od najviših nivoa dostignuća u pogledu teh-
nike, tehnologije, organizacije i upravljanja proizvodnjom savremenog predu-
zeća. U mehanizmu NPF, ciljni trošak je početni, a JTI krajni cilj upravljanja pro-
izvodnjom kao podsistema ulaganja. Kvalifikaciona struktura svih zaposlenih, 
njihovo usavršavanje i motivisanost za maksimalan doprinos u ostvarivanju 
projektovanih ciljeva, među kojima je i ostvarenje ciljnog troška, od presudnog 
je značaja u savremenom upravljanju poslovanjem preduzeća po JIT principu. 
Odnos obračuna ciljnog troška i Kaizen koncepta po JIT principu savremene 
proizvodne filozofije je komplementarno integralan, pa se u raspoloživoj eko-
nomskoj literaturi smatra suštinom najsavremenijeg dostignuća u upravljanju 
troškovima u pravcu troškovne konkurentnosti, podizanja kvaliteta konkretne 
ekonomije i unapređenja tržišne pozicije preduzeća.

ZAKLJUČAK

Navedena tema je pokazala da kvantitativni karakter međuzavisnosti troš-
kova i stepena korišćenja kapaciteta omogućuje primenu vodećih statističko 
– matematičkih metoda regresione i korelacione analize.To znači, došlo je do 
pokazatelja važnosti i intenziteta uticaja varijacija obima proizvodnje na va-
rijabilitet troškova, i verifikovana je postavka o obimu proizvodnje kao prvoj 
među najvažnijim determinantama visine, strukture i dinamike troškova. Poka-
zano je da vrednost troškova na relaciji: angažovani kapital – obim proizvod-
nje – troškovi – ukupan prihod – dobitak , stvarna je platforma za delovanje 
upravljačkih struktura u cilju zadovoljenja projektovanog poslovnog uspeha 
preduzeća kao i što povoljnijeg tržišnog pozicioniranja. Veoma bitna determi-
nanta uspešnosti poslovanja preduzeća je svakako efikasnost korišćenja ljud-
skih i materijalnih resursa. Zbog ograničenosti resursa – kapitala, potrebno je 
aktivnosti menadžmenta usmeriti na regulisanje tokova vrednosti u cilju ubr-
zavanja procesa reprodukcije. Na taj način se doprinosi uspešnijem poslovanju 
preduzeća, kao osnovnog subjekta tržišne privrede.
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MENADZMENT U PORODIČNOM BIZNISU
Zvezdan Đurić, 
Beogradska poslovna škola visoka škola strukovnih studija, Beograd, Srbija 

SAŽETAK
Jaka porodica i dobri porodični odnosi su temeljna osnova za osnivanje i us-

pešno poslovanje porodiičnih firmi. Porodični biznis i njegova dominacija u ekono-
mijama širom sveta i značaj pitanja svojstvenih ovoj vrsti biznisa je dobro utemelje-
na i široko prihvaćena činjenica. Porodične firme su specifično pozicionirane kako 
bi dale pravi smer rastućem modernom korporativnom svetu. Porodični biznis sve 
više dobija na značaju, imajući u vidu aktuelno stanje u privredi Srbije - veliku ne-
zaposlenost i nedostatak finansijskih sredstava. 

Neke od pozitivnih karateristika, koje porodičnim firmama daju takvu osobe-
nost su: efikasnost porodičnih timova, pozitivan stav prema kupcima od strane vla-
snika, spremnost članova porodice da se žrtvuju u korist biznisa, poverenje među 
članovima porodice i posvećenost porodice integritetu i reputaciji. Porodična 
preduzeća su posebna upravo zbog ljudi koji ih čine. To nisu samo članovi porodi-
ce koji su u srodstvu, već i zaposleni, menadžeri i direktori, koji su se našli u istom 
preduzeću.  Upravo je cilj ovog rada da ukaže na veliki značaj menadžmenta u po-
rodičnom biznisu kako bi on postao razvojna šansa privrede Srbije kao što je to 
slučaj sa razvijenim privredama u svetu.

Ključne reči:	 porodica, porodični biznis, menadžment, razvoj, privreda

1. UVODNA RAZMATRANJA O PORODICI NJENOM ZNAČAJU ZA 
PORODIČNI BIZNIS

 «Više vredi živeti i najbedniji životom sa svojom porodicom, nego živeti sam u 
izobilju.» Vijetnamska poslovica 

Ako ne uspemo nabacati dovoljno lepih sećanja na tas porodične istorije koji 
će prevagnuti nad svim nesporazumima, razmiricama i svađama koje svuda po-
stoje, to je pouzdan znak da nikad nismo ni imali porodicu, već zbir ‘anonimnih 
jedinki’ 

Tribuson. 
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  1.1. Porodica – osećanje da smo zajedno u svemu

Najbolje stvari u životu su besplatne, a to su: zagrljaji, osmesi, prijatelji, 
poljupci, snovi, ljubav, lepe uspomene i porodica. Porodica je osnov društva.1 
Porodica predstavlja osnovu ljudske zajednice i nezamenljiva je u procesu du-
hovnog i socijalnog razvoja čoveka. Porodica nam stvara osećanje da smo za-
jedno u svemu, što važi i kada odemo iz svojih porodičnih kuća, tamo kuda nas 
život vodi. 

Prave osobine porodičnog života u Srbiji trebalo bi da budu: čestitost, 
pravda, ljubav, vrlina, čistota, poslušnost, poverenje, junaštvo, razboritost, red, 
darežljivost, pobožnost. Prema istraživanjima određenih Agencija 

·	čak 67 odsto građana Srbije najveće zadovoljstvo pronalazilo je u poro-
dici. 

·	Isto istraživanje, takođe pokazuje da su ispitanike, na planu očekivanja, 
najmanje razočarali njihovi najbliži. 

·	Međutim, mnogi sociolozi smatraju da se ne treba zavaravati ovim re-
zultatima i da je porodica i dalje izuzetno ugrožena. Jer olujni vetrovi 
društvene i političke krize uništili su porodicu.

Činjenica je da je biće porodice uništeno, pa je ona sve manje kolevka lič-
nosti, a sistem vrednosti mladih sve manje se uspostavlja u porodici. Društve-
ne nevolje i siromašni stil života su neki od uzroka propadanja porodice. Po-
rodica odražava stanje u društvu, a budući da je ono izuzetno siromašno, čak 
i na granici bede, i uslovi života u porodici i njen opstanak postali su krajnje 
problematični. Ne postoje savršene porodice, postoji samo zbir ljubavi širok 
kao nebo u njima. Porodice u kojima je zbir ljubavi veći od zbira nesporazuma, 
zovu se srećne porodice. 

Frtalj krvi je važniji od kile prijateljstva, kaže španska poslovica. Ne vredi 
tražiti savršenstvo u našim porodicama jer ga nećemo pronaći, ali zato vredi 
pamtiti sećanja vezana za njih. Izgrađivati budućnost na lepim sećanjima čvr-
stim kao stena, a loše stvari puštati u vetar. Zamislimo da je porodica čamac 
koji može ići napred samo ako svi zajedno veslamo. Potrudimo i dajmo sve od 
sebe. Veslajmo zajedno! 2

Bez jake porodice, porodičnog biznisa i porodične žrtve za nove generaci-
je nema društvenog, ekonomskog i biološkog oporavka našeg naroda. 

1   2011. godine milioni gledalaca uživali su u TV seriji „Miris kiše na Balkanu“ po romanu Gordane Kujić koju je re-
žirao Ljubiša Samardžić. To je velelpna saga o istoriji jedne sefarderske porodice smeštene u period između dva 
svetka rata. To je epski serijal, koji u sebi nosi sve vrednosti koje sadrži zajedništvo u porodici. Ova priča i serijal 
ukazuju na nešto neobično, što se davno u nas izgubilo - a to je porodica. Ova serija o brojnoj porodici, vraća 
toliko poljuljanu veru u toplinu doma, u kojoj nema banalnosti, mržnje, svađe, promoviše ljubav, veru u ljude 
bez obzira kojoj veri pripadaju, prkoseći time zabludama i normama života, što treba da bude i životni kredo 
svake srpske porodice – „Poštuj druge, da bi te drugi poštovali“.

2   15. maj je dan koji su Ujedinjene nacije izabrale da ukažu na važnost porodice.
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1.2. Uticaj okruženja na porodicu u Srbiji

Ako analiziramo srpsku porodicu danas i uticaj okruženja na nju uočićemo 
sledeće: 

1.	 Sve kasnije stupamo u brak, populacija nam je najstarija u Evropi, a pro-
sečna porodica tročlana i žene u trci za karijerom odlažu materinstvo. 

2.	 Popularnost umetnika meri se „zvezdomerom“ turbo-folka, a pamet 
nam prodaju starlete iz raznih programa. 

3.	 Idoli devojčica su pevačice, a dečaci sanjaju da postanu fudbaleri. 
4.	 Muškarci su opterećeni da zarade što više, dok su žene rastrzane izme-

đu posla i porodice. 
5.	 I jedni i drugi propuštaju odrastanje sopstvene dece. A deca sve više 

„vaspitavaju“ i roditelje i nastavnike. 
6.	 Teza da je rad stvorio čoveka mnogima zvuči kao dobra šala, jer kod 

mladih dominiraju hedonizam i želja da preko noći, bez mnogo muke 
dođu do uspeha. 

7.	 I, dok se jedni trude da žive poštujući vrednosti porodice, braka, dece 
,, prijateljstva, „fer pleja“, drugi u jurnjavi za materijalnim vrednostima 
zaboravljaju one životne. Sve to se preslikava i na opštu filozofiju i ko-
deks življenja. 

8.	 Poštenje kao vrednost srpske porodice je ugroženo u tranzicionom ka-
pitalizmu. Jer vrednost koju kapitalizam ističe je sposobnost sticanja i 
pobeđivanja u tžišnoj utakmici. U takvim okolnostima poštenje smeta 
u brzom ostvrenju cilja, a to je zarađivanje, profit i istiskivanje takmaca. 
Štaviše, da bi se postigao uspeh, nije loše lažno prikazati sebe, obećati 
više nego što se može, ili saplesti konkurenciju i tako prvi stići na cilj. 
Ovakav vrednosni stav je u suprotnosti sa tradicionalnim porodičnim 
vaspitanjem i vrednostima naše kulture. Zbog toga su danas kod nas i 
porodica i tradicionalna kultura veoma ugrožene.

1.3. Tradiconala porodica u Srbiji – članovi porodice i 
njihovi medjusobni odnosi

I u porodici kao i u zadruzi postoji domaćin. On se ne postavlja nego je 
svojim položajem, kao otac porodice, određen. Od ugleda kuće zavisi i njegov 
ugled u društvu. Svi mlađi u kući su dužni slušati ga i ne samo njega nego i sve 
starije. Taj odnos je osnova porodice. 

Pored odnosa domaćina i ostalih članova, postoji i odnos između poje-
dinih članova porodice. Tu svako ima svoj određeni položaj. Posebno mesto 
u porodici zauzimaju stariji članovi: deda i baba. Njima se daje prvenstvo i 
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ukazuje poštovanje i poslušnost. No ako su stari iznemogli, onda se izuzimaju 
iz učestvovanja u upravljanju i radu. O njima se brine kao o nemoćnima, ne 
prestajući nikada da se slušaju njihovi saveti. 

Mlade formira porodica. Kao što se na praznom listu hartije ispisuju reči, 
tako porodica svojim vaspitnim uticajem „ispisuje“ vrednosti, stavove i upu-
stva za život u netaknutim dušama svoje dece. Usvajajući šta treba i kako tre-
ba, deca nesvesno prihvataju vrednosti svoje porodice i šire sredine u kojoj 
odrastaju. Ako deca ne odrastaju u porodici, njihov sistem vrednosti se onda 
formira pod nesistematičnim, najčešće stihijskim uticajima dobronamernih i 
nedobronamernih, rođaka, komšija, vaspitača, medija, „ulice“... 

Evo nekih pravila srpske porodice za vaspitavanje dece po Jovanu 
Miodragoviću3: 

·	Vernost u porodici, prvenstveno se odnosila na muža i ženu (primer ver-
na ljuba). 

·	Strogo su podeljeni kućni poslovi na muške i ženske. (U upravljanju 
kućom i održavanju reda i čistoće brine se žena, pa se otuda kaže: Kuća 
ne stoji na zemlji nego na ženi.) 

·	Razvijeno osećanje srodstva između braće i sestara. Niko se ne može 
voleti kao brat, niko nikoga tako strašno ne žali, koliko sestra svog brata 
ako ovaj pogine ili umre.4 

·	Majka kao vaspitni činilac. Malo je koji narod dao tako lepe i uzvišene 
ličnosti majke kao što su majka Jevrosima, majka Jugovića, carica Milica 
i mnoge druge. Sinovi u životu su više su vezani s majkom, nego s ocem. 
U našem narodu postoji uverenje, da je samo majka ta koja zna pravilno 
uputiti svoga sina i naučiti ga kako treba da se u izvesnim prilikama po-
naša. Može otac biti veliki, ali nikada on neće biti sinu moralni savetnik 
kao majka.5

Dobra škola lako nadgradi temelj koji postavi zdrava porodica. Životne 
vrednosti koje treba da decu vode do uspeha su sledeće: 

·	Sopstveni integritet i odgovornost za sebe i druge; 
·	Biti dobar prema drugima i u svojoj profesiji;
·	Svestan svojih vrednosti, držati se svojih stavova i boriti se časnim sred-

stvima za njih; 
·	Voleti i raditi u granicama svojih moći. 

3   Miodragović, J., - NARODNA PEDAGOGIJA U SRBA,Zadužbina Il. M. Kolarca 150, Beograd, 1914,.
4   U pesmi najveća je žalost za bratom, priča se kako mlada Đurđevica broji junake koji se izvoze na morsku obalu. 

Među njima nije zapazila tri svoja dobra: svoga gospodara, ručnog devera i rođenog brata. Od žalosti je za 
gospodarem kosu odrezala, za deverom lice nagrdila, a za bratom oči izvadila.

5   U bezbrojnim slučajevima srpska deca su ostajala siročad, jer su očevi ginuli u stalnim ratovima, ustancima i 
uništavanjima, pa su onda majke preuzimale celokupnu brigu nad svojom decom, rukovodeći se težnjom, da 
njihova deca budu najbolja po karakteru.
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Odnos u porodici između dovedenih nevesta i srodnika muževljevih, za-
sniva se na bratstvu i sestrinstvu..

1.4. Brak i porodica danas u Srbiji

Nemilosrdna zvonjava budilnika i bitka sa skazaljkom na satu za još nekoli-
ko minuta sna, slalom kroz sobraćajni kolaps, brzi dogovor o raspodeli dnevnih 
obaveza, ulazak u profesionalni „rudnik“, pa trčanje po mališane koji pohađaju su-
protne školske smene i istrčavanje novog maratona na relaciji škole jezika, baleta 
i tenisa, nakon čega sledi povratak u porodično gnezdo i obaranje novih rekorda 
u spremanju ručka, odnosno večere. Kada se bilansira kilometraža i minutaža sva-
kodnevnog „krosa“ na relaciji kuća-posao i vreme provedeno u obavljanju svakod-
nevnih aktivnosti, dolazi se do zaključka da prosečan bračni par ne provede zajed-
no više od 75 minuta dnevno, a momenat kada na kraju radnog dana konačno 
mogu da sednu i popričaju ne događa se pre 20.30 časova, ustanovili su psiholozi 
konstatujući da se broj „zajedničkih“ minuta drastično smanjuje ako par ima decu. 
Čak i ako partneri stignu kući ranije, potrebno im je oko pola sata da se oslobode 
stresa koji se nagomilao tokom radnog dana, pola sata „otpada“ na večeru, sat-
dva prođu u gledanju televizije, vreme se odvoji i za poneki telefonski razgovor i 
kad se saberu minuti stiglo je vreme za spavanje. 

U takvoj vrsti odnosa najviše strada komunikacija koja vremenom postaje 
„tehnička“, a to dovodi do zahlađenja emocija partnera. Scena u kojoj dete sedi 
za kompjuterom, tata čita novine, a mama gleda televiziju nije sinonim za za-
jedničko provedeno vreme, jer je svaki član porodice „u svom svetu“. Nažalost, 
od starih tradicionalnih porodičnih običaja u većini naših porodica ostala je 
„institucija“ zajedničkog ručka nedeljom, budući da veliki broj bračnih partne-
ra radi i subotom. 

Istraživanje koje je sproveo Republički zavod za statistiku 2011. ukazalo 
je na sledeće parametre:6  

·	78% svih muškaraca i 81% svih žena žive u braku/zajednici.  
·	U periodu između 1980. i 2010. zabeležen je konstantan pad zaključenih 

brakova, kojih je u 2010. godini za oko trećinu manje nego 1980. godine.  
·	Broj dece koju rađaju majke stare od 15 do 19 godina opao je za više od 

trećine u poslednjih deset godina.  
·	Žene i muškarci u proseku stupaju u prvi brak dve godine stariji nego što 

je to bio slučaj 2005. godine, i to žene sa 27, a muškarci sa 30 godina. 
Udruženje za očuvanje porodice7 je sprovelo istraživanje o kvalitetu 

bračnog života u Srbiji kojim je obuhvaćeno 590 muškaraca i 580 žena koji su 

6   Žene i muškarci u Republici Srbiji, Republički zavod za statistiku, Beograd 2011. godina
7   Mart, 2012. godine
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izgovorili sudbonosno „da“, a najveći broj ispitanika u braku je bio od jedne do 
15 godina. 

·	Ocenjujući kvalitet međusobne komunikacije na skali od 1 do 10, najveći 
broj ispitanika je ocenom 6,5 procenio kvalitet partnerske komunikacije. 

·	Na pitanje dali su se njihova očekivanja o braku ispunila 27 odsto is-
pitanika odgovorilo je potvrdno, 59 procenta anketiranih odgovorilo je 
- uglavnom, dok je svaka deseta osoba dala odrečan odgovor na ovo 
pitanje. 

·	Polna statistika svedoči da je 12 odsto žena razočarano nošenjem burme 
u odnosu na 5 odsto pripadnika „jačeg pola“ koji su izrazili nezadovolj-
stvo životom u braku. 

·	Na pitanje ko raspolaže kućnim budžetom polovina ispitanika je izjavila 
da je to zajednička odluka. 

·	Žensko osamostaljivanje – usmislu ostvarenja karijere i ekonomske ne-
zavisnosti, neke žene je „naterala“ da se otuđe od muškarca i ne dozvole 
sebi da postanu rob porodičnih i bračnih obaveza? Mnoge žene odusta-
ju od braka i često ostaju same, bez jače polovine. 

·	Statistike kažu da se u Srbiji razvede između 8.000 i 10.000 brakova, a da 
brak u proseku traje 12,5 godina. 

1.5. Bumerang generacija

Zbog ekonomske krize i finansijskih problema sve više mladih ljudi u svetu 
posle višegodišnjeg samostalnog života prinuđeno je da se vrati kod roditelja. 
Fenomen nazvan „bumerang generacija“ najzastupljeniji je u Evropi i SAD, ali 
takvih primera je sve više i u Srbiji. Nedavno istraživanje u Americi otkrilo je 
da 25 miliona odrasle dece živi sa roditeljima, a više od 50 odsto njih imalo je 
problema sa plaćanjem računa. 

Istraživanje koje su sproveli stručnjaci iz Centra za proučavanje alterna-
tiva na ukupnom uzorku mladih od 15 do 30 godina pokazuje da gotovo 80 
odsto njih živi sa roditeljima. Iako se zavisnost od roditelja na neki način po-
drazmeva za vreme školovanja, ona se nastavlja i kada se deca zaposle. U Srbiji 
je još tradicija da nekoliko generacija živi pod istim krovom. 

Kao najčešći razlozi navode se: fnansijska kriza, emotivna nezavisnost i teš-
ko nalaženje posla. Veliki broj naših mladih ljudi ne zna za samostalan život 
van braka i porodice. Možemo se u potpunosti složiti sa konstatacijom da je 
samostalni život, uključujući fizičku odvojenost od roditelja i materijalnu ne-
zavisnost, zaista nepoznat većini mladih ljudi. Na porodičnom pejsažu Srbije 
dominiraju dve vrste domaćinstava: 

·	samačka i dvočlana domaćinstva i 
·	višegeneracijske porodice. 
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Svaka treća osoba u Srbiji ne nosi burmu i najčešće živi sa roditeljima – bilo 
zbog toga što nema posao, bilo zato što nema završen fakultet ili nema emo-
tivnog partnera, pokazalo je Istraživanje instituta za sociološka istraživanja 
koje je urađeno 2003. godine. 

A podaci izvedeni iz istraživanja Koalicije mladih Srbije svedoče da tek 
svaka deseta mlada osoba koja je napunila 25 godina živi samostalno. Drugim 
rečima, čak 90 odsto mladih u Srbiji pije prvu jutarnju kafu u svojoj momačkoj 
ili devojačkoj sobici i uživa u svim prednostima prolongirane adolescencije, a 
podaci izvedeni iz zvanične statistike svedoče da tek svaka četvrta mlada oso-
ba koja je prevalila četvrtinu života staje pred matičara. 

U višegeneracijskoj porodici pravila kućnog reda diktiraju najstariji članovi 
porodice, muškarac je ekonomski provajder porodice, delimično je angažovan 
oko nabavke hrane, a njegova briga oko dece svodi se na – igranje sa mališani-
ma. Žena je ta koja podnosi najveći teret porodičnih obaveza, jer istovremeno 
brine o (svojim ili njegovim) ostarelim roditeljima i deci i svakoga dana kuva, 
pere, pegla i rešava operativne kućne probleme.

2. POJMOVNO SHVATANJE I DEFINICIJA PORODIČNOG BIZNISA

Porodična preduzeća pojavila su se pre 4.000 godina. Porodični biznis pred-
stavlja najpopularniju i najčešće zastupljenu formu vlasnikčog organizovanja i 
upravljanja poslovanjem u svetu. Pre pojave akcionarskih društava, porodični biznis 
je predstavljao jedini oblik organizacije poslovanja, a danas predstavlja dominantan 
obik poslovanja i okosnicu razvoja svetske privrede.

Porodični biznis predstavlja pojam kojim se zajednički opisuje uključenost po-
rodice u obavljanje određenih društvenih delatnosti s ciljem ostvarenja profita, bez 
obzira na institucionalni aspekt (preduzeće, zanat, zadruga) putem kojeg se delat-
nost obavlja, vodi i kontroliše. 

IFC Priručnik za upravljanje porodičnim firmama daje sledeću definiciju: ter-
min porodična firma se odnosi na preduzeće u kojem je većina glasova u rukama po-
rodice pod čijom kontrolom je firma, uključujući osnivača (osnivače) koji nameravaju 
da prenesu firmu na svoje potomke. Pojmovi „porodično poslovanje“, „porodična firma“, 
„porodično preduzeće“, „firma u porodičnom vlasništvu“, „preduzeće u porodičnom vla-
sništvu“ i „preduzeće koje kontroliše porodica“ koriste se kao ekvivalenti i uveke se odno-
se na porodične firme.8

8   IFC Priručnik za upravljanje poričnim firmama,(prevod) 2008, Beograd, str. 11. International Finance Corporation 
2121 Pennsylvania Ave. NW, Washington, DC 20433 United States of America
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  Porodično preduzeće obuhvata zajedništvo triju elemenata: 
1.	 roda, krvnog srodstva, odnosno rodbine, 
2.	 vlasništva, dela kapitala preduzeća,
3.	 kontrole, kao mogućnosti da utiču na donošenje odluka - koja proizlazi 

iz skupa upravljačkih i vlasničkih prava i obaveza. 
Tri osnovna tipa porodičnog biznisa su: 
1.	 Aktivna porodična preduzeća - lični nadzor poslovanja od strane čla-

nova porodice. Vlasništvo preduzeća je u rukama članova porodice, 
koji su uključeni u proces poslovanja i koji su zaposleni u preduzeću. 
Mogu zapošljavati i radnike koji nisu članovi porodice. 

2.	 Porodična preduzeća s odsutnim vlasnikom preduzeća - vode ih 
ne-članovi porodice u ime i za račun porodice 

3.	 Latentna (pritajena) porodična preduzeća - samo jedan član porodi-
ce, najčešće vlasnik ili zakonski naslednik, uključen je u procese poslo-
vanja ili vođenja preduzeća. 

Partneri u porodičnom biznisu mogu da budu:
Ø	bračni partneri
Ø	rođački
Ø	prijateljski ili
Ø	partneri po interesu.

3. MENADŽMENT PORODIČNOG BIZNISA

Menadžment porodičnog biznisa je složen, zbog mnogobrojnih porodič-
nih uloga i komplikovanih rodbinskih odnosa. Odnosi između članova u po-
rodičnm biznisu su mnogo osetljiviji od odnosa između zaposlenih, u drugim 
firmama i biznisima, koji nisu rodbinski povezani, jer se profesionalni i uprav-
ljački interesi, često prepliću sa osećanjima i interesima porodice. Primera radi, 
sankcionisanje radnika koji stalno kasni na posao, mnogo je komplikovanije, 
ako je on član porodice. Dalje, postavlja se pitanje koliko je roditelj, u ulozi šefa 
nepristrasan, kada analizira i ocenjuje performanse i kvalitete svog deteta, koji 
je u ulozi njemu podređenog radnika. Ovde se javlja emocionalna komponen-
ta koja je sastavni deo rodbinskih odnosa i čine upravljanje komplikovanijim. 

Veoma složeni rodbinski odnosi u porodičnoj kompaniji zahtevaju profe-
sionalni i kompetentni menadžment. Menadžment porodičnog biznisa se pre-
pušta stručnim i sposobnim članovima kompanije, koji ne moraju da budu i 
članovi porodice, ali samo u slučaju da članovi porodice nemaju potrebne me-
nadžerske i liderske sposobnosti. Unapređenje pojedinih članova porodice u 
porodičnoj kompaniji, mora da se vrši pažljivo, samo na osnovu njihovih profe-
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sionalnih i liderskih sposobnosti, nekada i uz konsultaciju stručnjaka sa strane, 
a ne samo na osnovu želja članova porodice. Pripadnost porodici nije glavna 
preporuka za obavljanje ključnih menadžerskih funkcija, jer mnogo je važnija 
stručnost, menadžerska sposobnost i iskustvo. Razvojni put članova porodice 
često je unapred određen, tako da oni imaju više mogućnosti za napredova-
nje od zaposlenih, koji nisu članovi porodice. Primera radi: svaki roditelj će pre 
unaprediti sina ili ćerku, u budućeg lidera biznisa, nego podjednako stručnog i 
odgovornog zaposlenog, a koji nije član porodice. Ograničena mogućnost na-
predovanja može da stvori osećaj nezadovoljstva ili nepravde. Da ne bi došlo 
do osećanja nepravde i razočarenja, kod zaposlenih koji nisu članovi porodice, 
vlasnici porodičnog biznisa bi prilikom zapošljavanja radnika, trebalo da im 
ukažu na raspoložive pozicije, kao i na pozicije koje su rezervisane za člano-
ve porodice. Preporuka vlasnicima porodičnog biznisa je da se stvore jednaki 
uslovi za sve članove porodične firme i da budu nepristrasni kod ocene ostva-
renih rezultata. Profesionalni menadžment je jedan od osnovnih preduslova za 
uspeh savkog biznisa pa i porodičnog.

Neki istraživači sugerišu nekoliko pravila, koja nazivaju najboljom praksom 
menadžmenta porodičnog biznisa (pravila profesionalnog menadžmenta) čija 
primena doprinosi realizaciji poslovnih ciljeva, i omogućava porodici da održi 
svoj integritet. To su: 

1.	 Podsticati novi način razmišljanja i voditi računa o dugoročnim poslov-
nim i porodičnim interesima. 

2.	 Privući i zadržati kvalitetne menadžere, koji ne moraju da budu članovi 
porodice. 

3.	K reirati fleksibilnu, inovativnu organizaciju. 
4.	 Steći i očuvati stečeni kapital. 
5.	 Pripremiti naslednike porodičnog biznisa. 
6.	 Iskoristiti snage i prednosti porodičnog biznisa. 
Ukoliko se zanemare pravila profesionalnog menadžmenta, zbog porodič-

nih razloga, stvoriće se ozbiljna pretnja biznisu, i ugroziće se odnosi u porodici.

4. 	 MENADŽMENT PORODIČNOG BIZNISA U ZAVISNOSTI OD 
FAZE RAZVOJA

Porodične firme se kreću od malih i srednjih preduzeća do velikih konglo-
merata koji posluju u više privrednih grana i zemalja.

Postoje tri faze u razvoju porodičnog preduzeća: 1. Upravljanje vlasnika; 2. 
Partnerstvo braće i sestara; Saradnja rođaka.
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  Prva faza: Menadžment vlasnika 
a)	 Vlasnik koji upravlja posedom: Preduzeće treba da pruži zadovoljstvo 

vlasniku i njegovoj porodici. 
b)	V lasnik koji upravlja kapitalom: Cilj je da se maksimalizuje akcionar-

ska vrednost preduzeća - čak i ako zadovoljenje tog cilja znači prodaju 
preduzeća. 

c)	 Vlasnik koji upravlja kao kontrolor: Cilj je da se sačuva i unapredi 
preduzeće za buduće generacije. 

Druga faza: Partnerstvo braće i sestara 
a)	 Partneri koji zajednički upravljaju: Braća i sestre imaju isti vlasnički 

udeo i moć i menadžersku odgovornost 
b)	 Kućepazitelj: Jedno dete ima vlasničku kontrolu i mesto staratelja ili 

zlatnu akciju (jedna akcija ima presudnu glasačku snagu) i preuzima 
odgovornost za preduzeće i za dobrobit porodice, dok ostala deca 
učestvuju, obično ravnomerno, u nagradama koje donosi vlasništvo. 

c)	 Investiciono partnerstvo: Sva braća i sestre su investitori koji nisu za-
posleni u preduzeću, a postoji rukovodilac koji nije član porodice ili 
poverenik koji preuzima odgovornost za liderstvo. 

Treća faza: Saradnja rođaka 
a)	 Porodična holding kompanija: Pojedini članovi porodice kolektivno 

upravljaju preduzećem na dobrobit porodice. 
b)	 Preduzetnički rizični kapital: Članovi porodice se ohrabruju da 

pokreću sopstvene kompanije koristeći kolektivna porodična sredstva. 
Uspeh svih, tako pokrenutih kompanija, se obično deli, delimično sa 
porodicom, i, delimično, da bi se finansirale buduće kompanije člano-
va porodice.

c)	 Kao da je otvoreno: Vlasnička struktura preduzeća je takva i ono po-
sluje kao da je reč po otvorenom akcionarskom društvu kojim se trguje 
na berzi, ili to zaista i jeste. Vlasnici iz porodice po nahođenju mogu da 
zadrže svoje akcije ili da ih prodaju. Odluke o upravljanju i zapošljava-
nju se donose na osnovu istih standarda kao odluke u kompanijama 
koje ne kontroliše porodica i čijim akcijama se javno trguje na tržištu.
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ZAKLJUČAK

Porodica je osnov društva. Porodica je kao čamac koji može ići napred 
samo ako svi zajedno veslamo. Potrudimo se i dajmo sve od sebe. Veslajmo 
zajedno! 

Bez jake porodice, porodičnog biznisa i porodične žrtve za nove genera-
cije nema društvenog, ekonomskog i biološkog oporavka našeg naroda. Me-
nadžment porodičnog biznisa je složen, zbog mnogobrojnih porodičnih uloga 
i komplikovanih rodbinskih odnosa. Veoma složeni rodbinski odnosi u poro-
dičnoj kompaniji zahtevaju profesionalni i kompetentni menadžment. Menad-
žment porodičnog biznisa se prepušta stručnim i sposobnim članovima kom-
panije, koji ne moraju da budu i članovi porodice, ali samo u slučaju da članovi 
porodice nemaju potrebne menadžerske i liderske sposobnosti. Menadžment 
porodičnog biznisa zavisi od faze razvoja.

Ukoliko se zanemare pravila profesionalnog menadžmenta, zbog porodič-
nih razloga, stvoriće se ozbiljna pretnja biznisu, i ugroziće se odnosi u porodici. 
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SAŽETAK RADA
Upotreba valutnih derivativnih instrumenata u sferi špekulacije ili zaštite fi-

nancijskog položaja postaje sve značajnija i na financijskim tržištima u razvoju kao 
posljedica evolucije financijskog sustava i uznapredovale liberalizacije novčanih i 
kapitalnih tokova. S obzirom na to da je većina valutnih derivativnih instrumenata 
zaključena u izravnom odnosu suprotnih strana izostaje njihova kotacija na trži-
štu u otkrivanju vrijednosti i cijene. Stoga se njihova vrijednost mora modelirati pri 
čemu valja zadovoljiti kriterije objektivnosti u kontekstu važećih i obvezujućih ra-
čunovodstvnih standarda. U radu je prikazan opći model vrijednosti valutnih deri-
vata koji zadovoljava temeljne uvjete konzistentnosti i odsutnosti tržišne arbitraže. 
U modeliranju vrijednosti valutnih derivativnih instrumenata nužno je izvođenje 
krivulje terminskog valutnog tečaja, izvedenog iz odnosa kamatnih stopa s novča-
nog tržišta i valutnih tečajeva na deviznom tržištu. 

Ključne riječi:	 valutni derivati, vrednovanje, finacijsko tržište

1. VALUTNI DERIVATI I TRŽIŠTE VALUTNIH DERIVATA

Derivati su financijski instrumenti čija vrijednost se izvodi iz nekih drugih 
aktiva poput dužničkih ili vlasničkih vrijednosnih papira, roba ili globalnih in-
deksa, dok je osnova valutnih derivata valutni tečaj. Primarno i uobičajeno se 
koriste kao alat za prijenos i upravljanje rizikom, pridonose likvidnosti finan-
cijskih tržišta (Jouyet, 2010.), a malim dijelom se koriste u špekulativne svrhe. 
Tržišta derivata su se posljednjih godina brzo razvijala i doprinosila stabilnosti 
financijskog sustava.
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  Dvije su vrste investitora koji se koriste derivatima: investitori koji se šti-
te od rizika promjene cijena prebacujući rizik na nekog drugog tko ga drago-
voljno preuzima i investitori koji žele ostvariti korist u slučaju promjena cijena 
imovine iz kojih se derivativni instrumenti izvode. Ponekad investitori koji se 
štite od rizika postaju (svjesno ili nesvjesno) špekulanti (Hull, 2009.) pri čemu 
se nameće važnost nadzora nad sudionicima i tržištem. 

Valutni derivati su instrumenti koji u svojoj pozadini imaju kupoprodaju 
valuta, a vrijednost im se izvodi iz vrijednosti tečaja. Postoje sljedeće vrste va-
lutnih derivata: valutne opcije (eng. currency options), ugovori o zamjeni va-
luta (eng. currency swaps), terminski ugovori (eng. forward contracts) i futures 
ugovori (eng. futures contracts). Valutnim derivatima se trguje na službenim i 
neslužbenim tržištima (eng. over-the-counter). Na službenim tržištima trguje 
se standardiziranim ugovorima – valutnim futures ugovorima i valutnim opci-
jama. Neslužbena tržišta su telefonski i kompjuterski povezana mreža trgovaca 
na kojima se izdaju i trguje valutnim opcijama, ugovorima o zamjeni valuta 
i valutnim terminskim ugovorima. Većina valutnih derivativnih instrumenata 
upravo se izdaje na neslužbenim tržištima na kojima sudjeluju subjekti poput 
korporacija, mirovinskih i investicijskih fondova, osiguravajućih društava i ba-
naka. Sve veći obujam korištenja valutnih derivata stabilizirao je volatilnost te-
čaja na razini globalnog financijskog sustava (Straathof&Calió, 2012.).

Grafikon 1.: 	Trgovanje valutnim derivatima na svjetskoj razini u milijardama USD 
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Izvor: http://www.bis.org/statistics/derstats.htm 

U prvoj polovici 2000. godine došlo je do rasta trgovine koji se nastavio 
sve do 2007. godine. Od 2000. godine pa do 2012. godine postignut je ukupan 
rast trgovine valutnim derivatima od 258,98%  dok je u istom periodu ostvaren 
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rast ukupnog tržišta, uključujući i OTC valutne derivate, od 112,84%. Iz grafič-
kog prikaza vidi se da je ostvaren ubrzan rast trgovine valutnim derivatima u 
razdoblju od  2003. do 2007. godine. U 2007. godini trgovina valutnim deriva-
tima porasla je za čak 129,78% u odnosu na 2003. godinu,  dok je u isto vrijeme 
zabilježen porast ukupnog tržišta za 38,89%. Tri valute jesu dominantne u bazi 
nastanka valutnih derivata: američki dolar, euro i japanski jen.

Grafikon 2.:	Vrijednosti trgovanja po valutama u milijardama USD
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Izvor: http://www.bis.org/statistics/derstats.htm  

U 2007. godini porasla je trgovina u eurima za 264,59%, u američkim do-
larima za 233,60%, a u japanskim jenima za 4,09% u odnosu na 2000. godinu.  
Od 2007. godine tržište je i dalje nastavilo rasti, po opadajućoj stopi. Euro se i 
dalje koristio u najvećem obujmu, ali je vrijednost trgovine u japanskim jenima 
vidljivo porasla s 21,806 milijardi USD u 2007. na 178,667 milijardi USD u 2012. 
godini.

2. VALUTNI DERIVATI U REPUBLICI HRVATSKOJ

Trenutno se na domaćem tržištu realizira trgovina s ugovorima o zamjeni 
valuta i terminskim ugovorima. Trgovina s oba instrumenta odvija se na ne-
službenom tržištu (OTC). Ugovor o zamjeni valuta je najčešće korišteni deri-
vat od strane financijskih institucija, ali i drugih subjekata (vanjsko-trgovinska 
poduzeća). Početci trgovanja tim valutnim derivatima zabilježeni su u 1996. 
odnosno 1997. godini zbog potrebe za zaštitom od tečajnog rizika (Tuškan, 
2009.). Ulazak stranih banaka na hrvatsko tržište omogućio je aktivniju trgovi-
nu valutnim derivatima. 
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Grafikon 3.:	Ugovorena vrijednost valutnih derivativnih financijskih instrumenata 

25.000.000

30.000.000

35.000.000

40.000.000

45.000.000

50.000.000

2006 2008 2010 2012

V r ije m e

V
ri

je
d

n
o

st
 (

u
 0

00
 k

u
n

a)

Ugovorena vrijednost derivatnih f inancijskih instrumenata

Izvor: www.hnb.hr - Agregirana statistička izvješća 2006., 2008.,  2010., 2011. 

Slika 3 prikazuje trgovinu valutnim derivatima na domaćem tržištu. Od 
2004. godine domaće tržište derivata počelo se vidljivo razvijati. S obzirom na 
to da većina derivata za odnosnu varijablu ima tečaj te bankama služi za za-
štitu od valutnog rizika, učinke trgovanja derivata promatra se zajedno s isto-
dobno ostvarenim učincima od obračunatih tečajnih razlika. Vrijednost deriva-
tivne financijske imovina porasla je s 152 milijuna kuna iz 2004. godine na 276 
milijuna kuna u 2007. godini.  U 2010. godini vrijednost derivativne financijske 
imovine iznosila je skromnih 154,6 milijuna kuna te porasla u prvoj polovici 
2012. godine na 1.042,1 milijuna kuna. Analizirajući sliku 3 i  podatke godišnjih 
izvješća Hrvatske narodne banke vidi se da je već u prvoj polovini 2007. godini 
povećan iznos ugovora o zamjeni za 51,7% te terminskih ugovora za 49,7%. Na 
kraju 2008. godine banke su ostvarile gubitke od trgovanja derivatima. U 2011. 
godini porasla je ugovorena vrijednost derivativnih financijskih instrumenata 
kojima je odnosna varijabla tečaj (8,5%), a posebno terminskih ugovora.   

3. VRIJEDNOST VALUTNIH TERMINSKIH UGOVORA

Opća definicija vrijednost financijskih instrumenata temelji se na neto sa-
dašnjoj vrijednosti imovina i obveza koje iz odnosnog instrumenta proizlaze. 
Sukladno tome, vrijednost ugovora o kupoprodaji valuta bila bi jednaka:
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PK fxPfxKV ×−×= � (1)
gdje je:
V – vrijednost ugovora o kupoprodaji deviza,
K – nominalni  iznos (valute) kupnje,
P – nominalni  iznos (valute) prodaje,
fx K – tečaj valute kupnje,
fx P – tečaj valute prodaje.
Vrednovanje valutnih derivata nužno uključuje dimenziju vremena zbog 

terminskog karaktera datuma njihova dospijeća.1 Znani volumeni novčanih 
tokova, znani datumi dospijeća ugovora i dostupne tržišne kamatne stope 
omogućavaju izračun vrijenosti financijskih derivativnih instrumenata kao 
neto sadašnje vrijednosti istih. Međutim, poslovna i računovodstvena praksa, 
usljed višestruke valutne strukture ugovora i težnje prema nominaciji vrijedno-
sti valutnih derivata u jedinstvenoj valuti, vrijednost valutnih derivata izražava 
pomoću terminskih tečajeva koji su kompozitna veličina odnosa s deviznog 
tržišta i novčanog tržišta, odnosno (vidi Dodatak rada):

tPtK fwPfwKVD ×−×= � (2)
gdje je:
VD – vrijednost valutnog derivata,
fw – terminski tečajevi valuta kupnje, odnosno prodaje,
t –datum dospijeća, datum valute, valutnog derivata.
Kod vrednovanja ugovora o valutnoj zamjeni njegova ekonomska vrijed-

nost razlikuje se od knjigovodstvene vrijednosti. Dok princip knjigovodstvene 
vrijednosti izražava samostalne vrijednosti obadva dijela ugovora o valutnoj 
zamjeni neovisno, ekonomska vrijednost udružuje vrijednosti spot i terminske 
transakcije pri čemu se parametri vrijednosti usklađuju s izvještajnim datu-
mom. Ovakav princip vrednovanja ugovora o zamjeni valuta karakter valut-
nog  instrumenta načelno mijenja u instrument čija vrijednost ovisi o kretanju 
tržišnih kamatnih stopa.

4. RAZVOJ KRIVULJE TERMINSKOG TEČAJA

Terminski tečaj može biti rezultat modelskog izraza ili prihvaćen od strane 
relevantnog pružatelja tržišnih informacija. Neovisno o izvoru, temeljni odnosi 
proizlaze iz odnosa tečajeva i kamatnih stopa.

1   Ako je datum valute, odnosno datum dospijeća, ugovora o kupoprodaji valuta veći od dva radna dana tada 
transakciju zovemo terminskom i klasificiramo je valutne derivativne financijske instrumente.
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U izvođenju terminskog tečaja polazi se od sljedećih pretpostavki:
-	 mogućnosti posuđivanja i pozajmljivanja su neograničene,
-	 na deviznom i novčanom tržištu nema transakcijskih troškova,
-	 tržišni sudionici su racionalni i mogućnosti arbitraže su iscrpljene.
Posudimo li K novčanih jedinica u valuti k pri čemu je trošak posuđivanja 

jednak i, ukupna obveza po dospijeću posuđenih sredstava bit će jednaka:
K(T,t) = K + K i� (3)
Na dan posudbe na deviznom tržištu K jedinica valute k prodajemo za P 

jedinica valute p po tečaju  fx(k/p). Investiramo li našu imovinu tokom vremen-
skog perioda (T,t) uz stopu prinosa j, na posljetku investicijskog horizonta ima-
mo:

P(T,t) = P + P j� (4)
S obzirom da na tržištu racionalnih sudionika ne postoji mogućnost arbi-

traže u procesu posuđivanja, valutne konverzije i investiranja tokom investi-
cijskog horizonta izostaje (Kolb, R.W., 1997, 408-409), odnosno vrijedi sljedeća 
jednadžba:

P(T,t)  fx(p/k)T = K(T,t)� (5)
gdje je fx(p/k)T  terminski tečaj prodaje P(T,t)  jedinica valute za K(T,t) jedinica 

valute k (u daljnjem tekstu fw(p/k). Udružimo li jednadžbe 3, 4 i 5 dobijamo 
sljedeći izraz:

iKKfwj
fx

K
fx

K
kp

k )pkp

+=][ ×+ )/(
/()/(

� (6)
Izvedeno iz prethodne jednadžbe vrijedi odnos:
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Terminski tečaj sada je jednak (vidi Dodatak rada):
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Grafikon 4.: 	Izračun vrijednosti terminskog tečaja EURA na dan 31.01.2013.
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Izvor: REUTERS, Izračun autora.

Krivulja terminskog tečaja prikazuje terminski tečaj na svakoj razini hori-
zonta vremena pri čemu se vrijednost valutnih derivata upravo mora udružiti 
s tečajem na krivulji usklađenim s preostalim dospijećem financijskog instru-
menta (Levine, R. 1989.). 

Razliku izmeđi terminskog tečaja pojedine valute, na razini njegove vre-
menske strukture, i sadašnjeg tečaja nazimao premijom terminskog tečaja 
(eng. swap points).2

5. VREDNOVANJE VALUTNIH OPCIJA

Vrijednost ugovora o valutnim opcijama, ako se opcijom ne trguje na ne-
kom od službenih tržišta, izvodi se nekim od standardnih modela vrednovanja 
(Gibson, 1991.). Uobičajeni model vrednovanja jeste standardni Black-Schole-
sov model.

Vrijednost opcije kupnje, sukladno Black Scholesovom modelu izraza vri-
jednosti opcije, bila bi jednaka:3

))()(( ),(
2

),(
1

tTrtTr edNRedNfxV -- -= jjj � (9)
gdje je:

2   Vrijednosti terminskih tečajeva za najlikvidnije valute može se utvrditi na javnim pružateljima tržišnih 
informacija (REUTERS, Blumberg...).

3   Black, F., Scholes, M.: The Pricing of Options and Corporate Liabilities, Journal of Political Economy, broj 81, 
svibanj/lipanj 1973., str. 637 – 659.
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  R – realizacijska cijena opcije,
φ  - za opciju kupnje vrijednost parametra jeste 1, za opciju prodaje -1,
r – tržišna kamatna stopa (usklađene valutne, ročne i rizične strukture),
N(d) – kumulativna normalna distribucija vjerojatnosti varijable d s očeki-

vanom vrijednosti 0 i standardnom devijacijom 1,
N(d1) – vjerojatnost da će tržišni tečaj o roku dospijeća opcije biti jednaka 

fx er(T,t),
N(d2) – vjerojatnost da će opcija biti realizirana o roku njezina dospijeća.
Vrijednost varijable kumulativne funkcije vjerojatnosti može se izraziti kao:
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Opcija kao i svaki drugi izvedeni financijski instrument može biti u funkciji 
špekulacije na cijenu imovine iz koje je izvedena te u funkciji zaštite od rizika 
otvorenog financijskog položaja. 

Na hrvatskom financijskom tržištu u ukupnom volumenu valutnih deriva-
ta ugovori o opciji imaju beznačajan udio (ponajviše kao ugrađeni derivativni 
instrumenti) s velikom vjerojatnošću u opstanak takvoga stanja u bliskoj nam 
budućnosti.

6. RAČUNOVODSTVENA EVIDENCIJA VALUTNIH DERIVATA

Izračun vrijednosti i računovodstvena evidencija terminskih ugovora i 
ugovora o zamjeni valuta vrši se na razini pojedinačne transakcije, kod ugovo-
ra o zamjeni valuta na razini spot i terminske transakcije, od dana trgovanja do 
dana dospijeća ugovora (T, t).4

4   Sukladno IFRS 7 i IFRS 13.
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Tablica 1	 Shematski prikaz knjigovodstvene evidencije valutnih derivata
Pozicija Duguje Potražuje
Imovina V > 0
Prihod V > 0
Obveze V < 0
Rashod V < 0
Vanbilančna evidencija (nominalni iznos valute kupnje / prodaje) K P

7. ZAKLJUČAK

Volumen i upotreba valutnih derivata u svrhu zaštite od financijskih rizika, 
ili samo djelomično u špekulativne svrhe, stalno se unapređuje u sadržaju, pro-
cesima i broju korisnika. Modeliranje vrijednost nužno je u njihovoj knjigovod-
stvenoj evidenciji pošto je većina valutnih derivativnih instrumenata izdana 
na neslužbenom tržištu u izravnom odnosu između tržišnih sudionika. Modeli-
ranje vrijednosti mora se temeljiti na tržišnim parametrima u slučaju njihovog 
postanka ili alternativnim rješenjima koja uvažavaju principe konzistentnosti i 
objektivnosti.
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  DODATAK

Izračunaj vrijednost terminskog ugovora na dan 31.01.2013. pri čemu vri-
jede sljedeći uvjeti:

-	 Iznos i valuta kupnje: 100,00 EUR,
-	 Iznos i valuta prodaje: 755,00 HRK,
-	D atum trgovine (datum sklapanja ugovora):  31.01.2013.,
-	D atum dospijeća (valute) ugovora: 31.06.2013.,
-	 Tečaj EUR HRK na dan 31.01.2013: 7,581946,
-	V rijednost 6 mjesečne tržišne kamatne stope EUR:  0,62%,
-	V rijednost 6 mjesečne tržišne kamatne stope EUR:  1,85%,

628432,7581946,7

2
0062,01

2
0185,01

)( =
+

+
=EURHRKfw

V = 7,628432 * 100 – 755 = 7,84 HRK
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AUTOMATIZACIJA U FUNKCIJI OPTIMIZACIJE 
POSLOVANJA LOGISTIČKIH SUSTAVA

Marijan Rajsman, 
Fakultet prometnih znanosti, Zagreb, Hrvatska
Saša Barbić,  
Lift modus d.o.o., Zagreb, Hrvatska

SAŽETAK RADA
Pod utjecajem globalizacije i sve intenzivnijeg razvitka znanosti svakodnevno 

se događaju značajne tehničko-tehnološke promjene s bitnim pozitivnim posljedi-
cama i u području automatizacije koje su također našle svoju primjenu i u logistič-
kim sustavima. Nove tehnologije prije svega polaze od označavanja logističkih je-
dinica koje su pogodne za brzo, beskontaktno elektroničko zaprimanje, evidentira-
nje, manipulaciju, transport, skladištenje i prodaju. Logistički sustavi neovisno jesu 
li u profitnoj ili neprofitnoj djelatnosti kako bi ostvarili višu razinu efikasnosti i efek-
tivnosti poslovnoga procesa nužno trebaju razvijati sustave automatizacije koji se 
temelje na primjeni suvremenih tehničko-tehnoloških rješenja te informacijskih i 
komunikacijskih tehnologija  prije svega u funkciji optimizacije odvijanja poslov-
nog procesa. Ciljevi primjene automatizacije unutar logističkih sustava primarno 
se sastoje u povećanju proizvodnosti rada, boljim financijskih efektima, smanjenju 
utjecaja ljudskog faktora, povećanje sigurnosti na radu, te maksimiziranju ispunje-
nja zahtjeva i zadovoljenja potražnje krajnjeg kupca proizvoda ili korisnika usluge. 

Ključne riječi:	 automatizacija, efikasnost, efektivnost, optimizacija, logistički 
sustav

1. UVOD

Automatizacija poslovanja predstavlja značajno područje optimizacije po-
slovanja u logističkim sustavima, kojom se koordiniranim procesima poslova-
nje podiže na višu razinu. Primjenom modificiranih ili novih tehničko-tehno-
loških rješenja, informatičkih i drugih tehnologija kroz proces automatizacije 
nasoji se ostvariti ekspanzija poslovanja, sniziti sveukupne troškove i postići 
osigurati na taj način konkurentsku prednost na sve zahtjevnijem domaćem i 
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  stranom tržištu. Automatizacija danas ima široku primjenu u svim proizvodnim 
i uslužnim djelatnostima u gospodarskom sustavu jedne zemlje. Svrha rada sa-
stoji se u prikazu značenja automatizacije u okviru logističkih sustava, kako bi 
se njenom primjenom i poboljšanjima optimiziralo poslovanje logističkih su-
stava. Ciljevi koji proizlaze iz tako postavljene svrhe odnose se na na postizanje 
što boljih financijskih rezultata, bolju komunikaciju između i unutar poslovnih 
subjekata kako bi određeni proizvod ili usluga bio što konkurentniji na tržištu.

2. LOGISTIČKI SUSTAV

Logistički sustavi mogu se definirati kao sustavi prostorno-vremenske 
preobrazbe dobara (sirovina, poluproizvoda, energije, gotovih proizvoda, 
sekundarnih sirovina) sa svrhom obavljanja logističkih usluga. Sukladno po-
stavljenim ciljevima logističkoga sustava potrebna je stalna optimizacija nje-
govoga tehničkog (logistička transportna i manipulacijska sredstva, logistička 
infrastrukutra, logistički informacijski sustav), tehnološkog (izravno povezane 
s mogućnostima logističke proizvodnje ovisno o stupnju tehničkog razvitka, 
mogućnostima automatizacije pojedinih aktivnosti i procesa unutar pojednih 
funkcija), organizacijskog sustava (primjeren odgovarajućem stupnju tehnič-
ko-tehnološkoga razvitka) i ekonomskog sustava (povezanost djelotvornosti 
i učinkovitosti koja proizlazi iz primjenjene tehnike, korištene tehnologije te 
primjerene organizacije poslovanja logističkoga sustava. Slikom 1. prikazuju 
se instrumentalni, instituacionalni okviri i temeljne funkcije logsitčkoga susta-
va. U razmatranju logističkih sustava bitno je shvaćanje povezanosti procesa 
kretanja (transporta) i procesa zadržavanja (skladišta), koji se mogu predstaviti 
mrežom kretanja objekata, energije, ljudi i informacija, mrežom do terminala 
gdje se zadržavaju i dalje usmjeravaju na odredišta. 

Slika 1.	L ogistički sustav

Izvor: [1]
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Logistički sustav je sustav međusobno, svrsishodno povezanih i među-
utjecajnih podsustava i elemenata koji pomoću logističke infrastrukture, 
logističke suprastruktute, logističkog intelektualnog kapitala i drugih po-
tencijala i resursa, u logističkoj industriji omogućuju uspješnu, učinkovitu i 
racionalnu proizvodnju logističkih usluga. Doprinos logističkog sustava je 
troškovno povoljnija nabava, proizvodnja i distribucija uz postizanje kon-
kurentskih prednosti stalnim usavršavanjem protoka dobara i informacija u 
poduzeću. Ciljevi sustava prioritetno se nalaze područjima smanjenja zaliha, 
skraćivanju vremena protoka dobara i informacija, te skraćivanju vremena 
reakcije na nalog kupaca. [1]

Slika 2.	 Podsustavi logističkog sustava

Izvor: [1]

Ulazne veličine logističkog sustava tj. kapacitet inputa omogućuju ele-
menti proizvodnje logističkog proizvoda, a to su: logistička infrastruktura, 
logistička suprastruktura, logistički intelektualni kapital, te drugi potencijali i 
resursi. Izlazne veličine logističkog sustava jesu logistički proizvodi, odnosno 
logističke usluge ili logistički učinci koje logistički proizvođači prodaju korisni-
cima svojih proizvoda. 

3. AUTOMATIZACIJA U LOGISTIČKOM SUSTAVU

Razvojne tendencije u logistici su na području skladištenja gdje se kori-
sti potpuno automatizirano skladište, mogućnost korištenja robota, upotreba 
specijalnih paleta, automatizirane paletizacije kao i depaletizacije i drugo. Kraj-
nji efekt automatizacije i njezine primjene efektuiraju se u financijskom poslo-
vanju tvrtke. [6] Primjerice u menadžmentu skladišnog poslovanja prisutni su 
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različiti problemi od kojih se izdvajaju: a) nedostatna iskorištenost skladišnog 
prostora i povezano s time, nedostatak skladišnog prostora, b) mogućnost 
greške djelatnika koji rade u skladištu (primjerice zamjena sličnih artikala je-
dan za drugi), c) preveliki utrošak vremena u traženju artikla u skladištu, d) 
niska brzina (sporost) protoka robe i redovi čekanja na ulazu ili izlazu iz skladi-
šta, e) nedostatak informacija o količinama, vrsti i vremenu otpreme/dopreme 
robe iz/u skladišta, f ) nedostatna iskorištenost osoblja. Funkcionalni problemi 
se povećavaju proporcionalno veličini skladišnog sustava. Rješenja postoje u 
okviru informatičkoga sustava za praćenje i upravljanje skladišnim poslova-
njem (engl. warehouse management system u daljnjem tekstu: WMS). Elementi 
toga sustava najčešće uključuje skenere, čitače bar kodova, wireless mrežnu 
infrastrukturu i opremu, prijenosna računala. Implementacija WMS-a ima za cilj 
ubrzati procese rada u skladištu, detektirati i otkloniti kritične točke skladišnog 
poslovanja, povećati točnost zaprimanja, komisioniranja i izdavanja robe, mi-
nimizirati potrebnu dokumentaciju.

3.1. Automatizacija kao čimbenik proizvodnosti rada i 
optimizacije

Optimizacija logističkih mreža postiže se optimalizacijom transportnih la-
naca, logističkih lanaca i transportnih mreža. Tijekom optimizacije logističkog 
lanca pri uvođenju automatizacije kod njegovoga kreiranja i dizajniranja, treba 
imati na umu sve fenomene svih faza životnog vijeka dotičnih lanaca. Dužina 
trajanja i kvaliteta pojedinih faza životnog vijeka logističkog lanca određuje 
kvalitetu i kvantitetu logističkog proizvoda, modalitete upravljanja vlasničkim, 
financijskim, materijalnim i logističkim tokovima, cijenom, te modalitete rasta 
i mogućnosti razvoja. [4]

3.2. Automatizacija kao čimbenik ekonomičnosti 
logističkoga sustava

Menadžment u suvremenim uvjetima poslovanja prije svega nastoji mak-
simizirati dobit, koja se ostvaruje maksimiziranjem prihoda i minimiziranjem 
troškova poslovnog sustava. Bolji ekonomski učinak ostvaruje se praćenjem 
i analizom svih faza proizvodnog (najčešće visoko automatiziran cjelovitim 
tehničko-tethnološkim linijama), no najviše prostora u praksi ostvaruje se ma-
nipulacijsko logističke troškove, interne i eksterne transportne distribucijske 
logističke troškove, skladišne, te troškove držanja zaliha.
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4. NEKI PRIMJERI AUTOMATIZACIJE TEHNIČKO-TEHNOLOŠKIH 
SUSTAVA

Automatizacija ima svoju značajnu primjenu kao bitan element optimiza-
cije poslovanja. Svoju najčešću primjenu ima tijekom odvijanja i unapređenja 
tehnološkog procesa, primjerice korištenjem automatskih pomagala za brzo i 
funkcionalno izvršenje transporta, utovara, istovara, te korištenja viličara, koli-
ca, specijalnih dizala, pokretnih regala i slično. U nastavku iznosi se više različi-
tih primjera iz prakse.

4.1. Okretni regali

Kardex Lektriever (KL) je primjer okretnog regala koji predstavlja uređaj za 
pohranu dokumenata, koji optimalno koristi raspoloživi prostor posebice po 
visini (na principu kretanja polica u vertikalnoj ravnini prema slici 3.). Obrada 
slijedi u ergonomski optimalnom području, unutar vidnog polja (pregledno) 
i na dohvat ruku. To isključuje zamorne pokrete tijela, prigibanje, saginjanje, 
hodanje amo-tamo, što smanjuje zamor, skraćuje vrijeme dohvata (obrade) 
i povećava efikasnost. Postoje brojne izvedbe okretnih regala, koje se mogu 
prilagoditi posebnim zahtjevima korisnika. Omogućeno je brzo pretraživanje 
i pronalaženje pojedinog dokumenta. Uređaj je prilagodljiv u pogledu: vrste 
i veličine dokumenata;   raspoloživog prostora i potrebnog kapaciteta; pove-
zivanja više katova (sa više radnih otvora);   različitih visina pojedinog radnog 
otvora, zbog čega su crlo pogodni kao optimalni sustavi za odlaganje (pohra-
nu) aktivne dokumentacije u uredima, bankama, bolnicama, državnim institu-
cijama i centralnim arhivima.

Slika 3.	O kretni regal Kardex Lektriever 

Izvor: [5]
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Prednosti prethodnoga tehničko-tehnološkoga rješenja su: a) ušteda pro-
stora, b) ušteda vremena, c) zaštita dokumenata, d) poboljšana ergonomika, e) 
softverska podrška, f ) prilagodljivost postojećem prostoru.

4.2. Visoki modularni regali 

Kardex Shuttle je primjer visoko modularnog regala za skladišni sustav vi-
sine od 4 do 25 m (Slika 4.). Bitne njegove prednosti sastoje se u minimizira-
nom vremenu dohvata robe i jednostavnom pristupu robi. Uređaj posjeduje 
vlastiti operativni softver za upravljanje, a može biti povezan s računalom (PC-
om) i integriran u poslovni informatički sustav. U stražnjem dijelu radnog otvo-
ra nalaze se senzori (fotoćelije) koji mjere visinu uskladištenog supstrata, koja 
određuje mogući broj uskladištenih paleta. Pri tome se mogu koristiti različite 
metode i strategije skladištenja.

Slika 4.	V isoki modularni regal Kardex Shuttle (KS)

Izvor: [5]
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Isti omogućuje visoki stupanj iskorištenja skladišnog volumena i površine, 
može se prilagoditi specifičnim potrebama i željama korisnika. Pri tome koristi 
vlastiti operativni softver za upravljanje a može biti povezan s osobnim raču-
nalima i integriran u poslovni informatički sustav. 

Primjer iz prakse PODRAVKA prehrambena industrija d.d. Koprivnica
U dijelu expedita, između stepeništa, koje spaja prizemlje i prvi kat, inte-

griran je automatizirani skladišni uređaj s dva radna otvora. Uređaj je namije-
njen za uskladištenje koluta s naljepnicama za proizvode Podravke. Prosječno 
vrijeme dohvata iznosi 33 s, a omogućen je brz izravan pristup do svakog ko-
luta.(Slika 5.) [5]

Slika 5.	V isoki modularni regal (KS) u Podravci

Izvor: [5]
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  Slika 6.	V ertikalni karusel Kardex Industriever (KI)

Izvor: [5]

Primjer iz prakse PLIVA HRVATSKA d.d.
Uskladištenje garnitura žigova i matrica za izradu tableta prema visoko 

modularnom regal na slici 6. Pohranjene garniture zaštićene su od prljavštine i 
prašine. U svakom trenutku omogućen je brzi pristup do pojedine garniture za 
cca 30 sek i to u ergonomski pravilnom položaju. Neke od značajnih prednosti: 
ušteda prostora, dobitak na brzini rada, sigurnosti i poboljšana ergonomija. [5]

4.3. Horizontalni karusel

Horizontalni karusel sastoji se od regalnih polja, koja rotiraju u horizontal-
noj ravnini  povezana preko zglobnog ramena međusobno, tako da predstav-
ljaju beskonačni lanac (Slika 7.). Pomoću elektromotora regalna polja se po-
miču naprijed ili nazad do stanice sa poslužiteljem. Na svakom horizontalnom 
karuselu instalirana su klizna vrata koja se automatski otvaraju kada određeno 
polje dođe na radnu stanicu. Horizontalni karuseli mogu biti sastavljeni od jed-
nog ili više postrojenja, što omogućava brzu dostupnost željenim artiklima. 
Upravljanje ovim uređajem obavlja operater računalom na stanici za komisio-
niranje koristeći osobno računalo i pripadajući softver.
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Slika 7.	K ardex horizontalni karusel

Izvor: [5]

Ovisno o raspoloživom prostoru horizontalni karusel omogućuje čitav niz 
rješenja u kojima je bitno skraćeno vrijeme komisioniranja roba. Kod relativno 
uskih i dugačkih prostora u obzir dolaze jedan ili dva horizontalna karusela. 
Kod relativno širih i kraćih prostora, problem skladištenja i komisioniranja rje-
šava se s tri ili četiri uređaja. U cilju optimalnoga iskorištenja raspoložive visine 
prostora, kod viših postrojenja koristi se dvoetažna varijanta s podestom ili va-
rijanta s podiznom platformom, uz osiguranu ergonomiju u svakom položaju, 
a pri tome jedan zaposlenik može opsluživati do 4 uređaja. Moguće je uskla-
dištiti do 60 tona razne robe. Ulaz i izlaz robe nalazi se na jednom centralnom 
mjestu. Eliminira se neproduktivno vrijeme traženja, penjanja, saginjanja, pri-
gibanja itd. Upravljanjem putem računala moguće je istovremeno obrađivati 
više radnih naloga za komisioniranje prema zahtjevima više kupaca.[5]

4. ZAKLJUČAK

Optimizacija poslovanja slično kao i potreba za cjeloživotnim učenjem kod 
svakog čovjeka, predstavlja trajan zadatak svakog poslovnog sustava. Ovaj za-
htjev za optimizacijom prisutan je prije svega kao posljedica stalnog razvitka 
znanosti. Znanost kroz neizostavnu povezanost s praksom, svojim istraživa-
njima, otkrićima i dostignućima neprekidno sve intenzivnije inovira tehniku 
koja se koristi tijekom obavljanja poslovnog procesa kroz različite raspoložive 
tehnološke mogućnosti i rješenja, što nastavno tome zahtijeva odgovarajuću 
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  novu promijenjenu moderniju organizaciju i rezultira u pravilu povoljnijom 
ekonomičnošću poslovanja. U procesu optimizacije poslovanja svakog poslov-
nog subjekta značajan je doprinos automatizacije poslovnih procesa. Doprinos 
automatizacije je vrlo značajan kod logističkih sustava unutar kojih su prisutni 
značajni materijalni i informacijski tokovi, a koji se ogleda prije svega u efika-
snosti poslovnog procesa povećanjem proizvodnosti rada te efektivnosti kroz 
povećanje ekonomičnosti poslovanja. Svrha optimizacije poslovanja sastoji se 
u postizanju konkurentske prednosti kroz ostvarenje minimalnog prosječnog 
ukupnog troška proizvoda ili usluge, izražene posebice kod onih poslovnih su-
stava koji žele ostvariti lidersku poziciju na tržištu.  

LITERATURA
[1]  Zelenika, R.: Logistički sustavi, Ekonomski fakultet Sveučilišta u Rijeci,  Rijeka, 2005.

[2]  Rajsman, M: Poslovna logistika, Visoka poslovna škola Libertas, Zagreb, 2009.

[3]  http://bestlogistika.blogspot.com/2009/02/problemi-u-upravljanju-skladisnim.html 

[4]  http://www.logistika-info.net/index_files/LSDATA.pdf 

[5]  http://www.primatlogistika.hr  

[6]  http://www.exor.hr/hr/warehouse-automation/ 



143

Slobodan Nićin, Nevenka Nićin, Vojislava Grbić:  
INSTRUMENTI FINANSIJSKE ANALIZE KORPORACIJE

INSTRUMENTI FINANSIJSKE ANALIZE 
KORPORACIJE

Slobodan Nićin, 
Univerzitet Union, Fakultet za poslovno industrijski menadžment, Mladenovac, 
Srbija
Nevenka Nićin, 
Evropski Univerzitet Brčko distrikt, Brčko, Bosna i Hercegovina 
Vojislava Grbić, 
Evropski Univerzitet Brčko distrikt, Brčko, Bosna i Hercegovina 

REZIME 
Utvrđivanje zaključka o finansijskom položaju korporacije podrazumeva ne 

samo poznavanje pravila finansiranja i posredovanje informacione podloge, nego i 
raspoloživost odgovarajućih instrumenata, čija upotreba uz određenu metodologiju 
predstavlja analizu finansijskog položaja. Finansijska analiza uvek uključuje upotre-
bu različitih finansijskih izveštaja, a prvenstveno bilans stanja i izveštaj o dobiti. Bilans 
stanja obuhvata imovinu, obaveze i vlasničku glavnicu preduzeća u određenom tre-
nutku, dok izveštaj o dobiti obuhvata prihode i rashode preduzeća tokom određenog 
vremenskog razdoblja. Finansijski odnosi su oruđa koja se upotrebljavaju za analizu 
finansijskog stanja i uspešnosti. Te odnose izračunavamo kako bi dobili poređenja 
koja mogu biti korisnija nego same, sirove veličine. Finansijske odnose možemo po-
deliti na pet osnovnih vrsta: likvidnost, zaduženost, pokriće, aktivnost i profitabil-
nost. Finansijski odnosi se moraju analizirati na komparativnoj osnovi. Ključno je po-
ređenje jedne kompanije sa sličnim kompanijama i prosecima za određenu delatnost 
tokom vremena. Takvo upoređivanje otkriva najznačajnije dokaze o oceni promena i 
trendova u finansijskom stanju i uspešnosti preduzeća uopšte. Dodatne informacije 
se mogu dobiti analizom procentnih udela i indeksa. Izražavanje, merenje, kontrola i 
usmeravanje finansijskog uspeha korporacije je ključna upravljačka aktivnost u prav-
cu kontinuiranog poboljšavanja njenog finansijskog položaja. Od toga na koji način 
menadžment shvata važnost ove kontrolno-upravljačke aktivnosti, kao i od organi-
zacione strukture konkretnog poslovnog sistema, zavisi primenjeni sistem iskaziva-
nja finansijskog uspeha korporacije.

Ključne reči:	 finansijska analiza, menadžment, kompanije, bilans stanja, 
izveštaj o dobiti
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  UVOD

Utvrđivanje zaključka o finansijskom položaju korporacije podrazumeva 
ne samo poznavanje pravila finansiranja i posredovanje informacione podlo-
ge, nego i raspoloživost odgovarajućih instrumenata, čija upotreba uz određe-
nu metodologiju predstavlja analizu finansijskog položaja. 

Preduzeće, kao i spoljni dobavljači kapitala-poverioci i investitori, rade 
analizu finansijskih izveštaja. Vrste analize variraju u skladu sa posebnim inte-
resima onih koji ih sprovode. Trgovačke poverioce (dobavljače koji potražuju 
novac za dobra i usluge) prvenstveno zanima likvidnost preduzeća. Nihova 
potraživanja su kratkoročna i sposobnost preduzeća da brzo plati ta potraži-
vanja najbolje se ocenjuje analizom likvidnosti preduzeća. Sa druge strane, 
potraživanja imaoca obveznica su dugoročna. Zbog toga su imaoci obvezni-
ca zainteresovaniji za sposobnost preduzeća da novcem podmiri dug tokom 
dužeg vremenskog perioda. Oni mogu proceniti tu sposobnost analiziranjem 
strukture kapitala preduzeća, glavnih izvora i upotrebe sredstava, profitabilno-
sti preduzeća tokom vremena i predviđanjem buduće profitabilnosti.

Investitori su prvenstveno zainteresovani za obične deonice kompanije, za 
sadašnje i buduće zarade, kao i za stabilnost tih zarada oko smera trenda. Kao 
rezultat toga, investitori se usredsređuju na analizu profitabilnosti preduzeća. 
Njih takođe zanima i finansijsko stanje preduzeća, ali u onom stanju u kojem 
ono utiče na sposobnost preduzeća da plaća dividende i izbegne bankrot.

Analiza je svojevrstan pogled od spolja. Interno, menadžment takođe 
koristi finansijsku analizu zbog unutrašnje kontrole kao i osiguranja finansij-
skog stanja i uspešnost preduzeća koju traže dobavljači kapitala. Sa stajališta 
unutrašnje kontrole, menadžment mora provoditi finansijsku analizu kako bi 
mogao delotvorno planirati i kontrolisati. Da bi mogao planirati budućnost, 
finansijski menadžer mora proceniti sadašnji finansijski položaj preduzeća 
i oceniti mogućnost u odnosu na sadašnje stanje. Sa obzirom na unutrašnju 
kontrolu, finansijski menadžer je posebno zainteresovan za prinos na ulaganje 
koji osiguravaju različite imovine kompanije i za efikasnost upravljanja imovi-
ne. Konačno, da bi mogao efikasno pregovarati za spoljna sredstva, finansijski 
menadžer mora biti upoznat sa svim aspektima finansijske analize koje koriste 
spoljni dobavljači u proceni preduzeća. Vidimo, dakle, da vrsta analize varira u 
skladu sa posebnim interesima analitičara.

1. FINANSIJSKI IZVEŠTAJI

Finansijska analiza uključuje upotrebu različitih finansijskih izveštaja. Ti 
izveštaji obavljaju nekoliko funkcija. Prvo, bilans stanja sumira imovinu, obave-
ze i vlasničku glavnicu preduzeća u određenom vremenskom trenutku, obično 
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na kraju godine ili tromesečja. Takođe, izveštaj o dobiti pokazuje prihode i ras-
hode preduzeća tokom određenog vremenskog perioda, obično opet za jednu 
godinu ili tromesečje. Dok je bilans stanja slika finansijskog stanja preduzeća u 
određenom vremenskom trenutku, izveštaj o dobiti sažeto opisuje profitabil-
nost preduzeća tokom vremena. Iz ta dva izveštaja mogu se izvesti određeni 
izveštaji, kao što je izveštaj o zadržanoj dobiti, izveštaj o izvorima i upotrebi 
sredstava i izveštaj o novčanim tokovima.

U analiziranju finansijskih izveštaja, mogu se upotrebiti kompjuterski pro-
grami za izradu tabela. Za učestale analize, ti programi omogućuju promene 
pretpostavki kao i laku izradu simulacija. Analiziranjem različitih scenarija 
omogućuje se bolje razumevanje, nego. Zapravo, finansijski  izveštaji su ide-
alno područje primene za te moćne programe i njihova upotreba za analizu 
finansijskih izveštaja (eksterni i interni) veoma je uobičajna. 

U bilansu stanja u aktivi je prikazana imovina sa obzirom na relativan ste-
pen likvidnosti (odnosno, prema njihovoj mogućnosti pretvaranja u gotovinu). 
Novac i novčani ekvivalenti su  najlikvidniji delovi imovine, pa se oni pojavljuju 
prvi. Što je imovina dalje od novca, ona je manje likvidna. Potraživanje od ku-
paca nalazi se jedan korak iza novca, dok su zalihe dva koraka iza. Potraživanja 
od kupaca su njihova dugovanja koja bi se trebala pretvoriti u novac u datom 
roku plaćanja, obično 30 do 60 dana. Zalihe robe se u proizvodnji proizvode. 
Pre konverzije potraživanja u novac, proizvod se prodaje, a dotično potraži-
vanje nastaje. Budući da je fiksna imovina, dugoročne investicije i ostala du-
goročna imovina najmanje likvidna, ona se pojavljuje poslednja. U pasivi su 
prikazane obaveze i deonička glavnica kompanije. Stavke su poređane prema 
prioritetima dospeća. Sve tekuće obaveze se moraju platiti u roku od jedne 
godine, dok se dugoročni dugovi plaćaju duže od jedne godine. Deonička 
glavnica će se „isplatiti“ samo kroz redovne novčane dividende i možda konač-
nim likvidacionim dividendama. Deonička glavnica ili neto vrednost, kako se 
ponekad zove, sastoji se od nekoliko podkategorija. Obične deonice (al pari) i 
premija na uplaćeni kapital, zajedno jesu ukupan uplaćeni iznos za izdate deo-
nice kompanije. Kompanija isplaćuje dividende iz „gotovine“, dok se na računu 
zadržane dobiti knjiži odgovarajuće smanjenje. Zadržana dobit nije skup go-
tovine (ili bilo koje druge imovine), nego računovodstvena stavka koja služi za 
opis jednog od izvora finansiranja imovine preduzeća. 

Ukupna imovina preduzeća jednaka je ukupnim obavezama plus deonička 
glavnica. Zapravo, to je računovodstveni identitet. Takođe, iz toga sledi da je 
deonička gavnica jednaka imovina minus obaveze. U pravilu, obaveze predu-
zeća su poznate sa sigurnošću. Većina pitanja u računovodstvu koja se odnose 
na bilans stanja odnose se na brojeve povezane sa imovinom. Ti iznosi su ra-
čunovodstveni brojevi, a ne procene ekonomske vrednosti imovine. Računo-
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vodstvena vrednost fiksne imovine temelji se na njenim stvarnim (istorijskim) 
troškovima, a ne koliko bi ona koštala danas. Zalihe se iskazuju po vrednosti 
koja je niža, nabavna ili tržišna. Iznosi potraživanja pokazuju da će sva ta potra-
živanja biti naplaćena. To se može, ali i ne mora dogoditi.

Analitička oruđa koja se koriste za analizu uključuju izveštaje o izvorima i 
upotrebi sredstava, kao i izveštaje o novčanom toku i novčanim proračunima. 
Oruđa koja se upotrebljavaju za određivanje finansijskog stanja i uspešnosti 
preduzeća jesu finansijski odnosi. Poslovni rizik odnosi se na rizik ugrađen u 
poslovanje preduzeća. Neke kompanije se nalaze u delatnostima koje su pod-
ložne velikim oscilacijama u poslovanju i/ili mogu poslovati blizu tačke pokri-
ća. Druge kompanije su u vrlo stabilnim delatnostima i/ili posluju vrlo daleko 
od svoje tačke pokrića. Kompanija koja proizvodi alatne mašine može biti u 
prvoj kategoriji, dok bi se profitabilno preduzeće za proizvodnju električnih 
aparata verovatno našlo u drugoj kategoriji. Analitičar mora odrediti stepen 
poslovnog rizika preduzeća koje analizira. 

Sva tri faktora se moraju koristiti u određivanju finansijskih potreba pre-
duzeća. Štaviše, oni se moraju razmatrati zajedno. Naravno, što su potrebna 
sredstva veća, ukupno će potrebno finansiranje biti veće. Karakteristike potre-
ba za sredstvima utiču na vrste finansiranja koje će se upotrebiti. Ako postoji 
sezonska komponenta poslovanja, ona sama po sebi dovodi do kratkoročnog 
finansiranja, a posebno bankarskih zajmova. Nivo poslovnog rizika preduzeća, 
takođe snažno utiče na vrstu finansiranja koje će se upotrebiti. Što je poslovni 
rizik veći, finansiranje zaduživanjem obično posluje manje poželjno u odnosu 
na finansiranje običnim deonicama. Drugim rečima, finansiranje glavnicom je 
sigurnije, zato što ne postoje ugovorne obaveze plaćanja kamata i glavnice, 
kao što to postoji i kod finasiranja dugom. Preduzeća sa visokim poslovnim 
rizikom često se loše savetuju da preuzmu i značajni finansijski rizik.  

Finansijsko stanje i uspešnost preduzeća takođe utiču na vrstu finansira-
nja koja bi se trebala upotrebiti. Što je likvidnost preduzeća veća, to je bolje 
ukupno finansijsko stanje; što je uspešnost veća, preduzeće može upotrebiti 
rizičniji način finansiranja. To znači da finansiranje zaduživanjem postaje pri-
vlačnije poboljšavanjima u likvidnosi, finansijskom stanju i profitabilnosti.

Plan se mora predstaviti i spoljnim dobavljačima kapitala. Preduzeće može 
utvrditi da ima potrebu za kratkoročnim finansiranjem od 1.000.000 evra, dok 
se poverioci ne moraju složiti ni iznosom, ni vrstom finansiranja koju menad-
žment zahteva. Preduzeće će možda morati učiniti kompromis u svom planu 
kako bi se moglo suočiti sa realnošću tržišta. Saradnja preduzeća sa dobavlja-
čima kapitala određuje iznos, uslove i cenu finansiranja. Često su ti pregovori 
nalik na cenkanja na nekoj orijentalnoj pijaci-premda su oni češće na nižem 
decibelskom nivou. U svakom slučaju, činjenica je da preduzeća moraju prego-
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varati sa spoljnim dobavljačima kapitala služi kao mehanizam povratne veze 
ostalim faktorima. Analiza se ne može činiti odvojeno od činjenice da će se na 
kraju morati postaviti zahtev dobavljačima kapitala. Slično tome, dobavljači 
kapitala moraju uzeti u obzir pristup finansiranja kompanije, čak iako se on 
razlikuje od nihovog vlastitog.

Kao što smo upravo videli, postoje brojni aspekti finansijske analize. Ve-
rovatno je da će analiza biti povezana sa nekim oblikom strukturalnog okvira. 
U protivnom, analiza će biti beskorisna i neće odgovarati na pitanja za koje je 
bila namenjena. 

2. UPOTREBA FINANSIJSKIH ODNOSA

Da bi se ocenilo finansijsko stanje i uspešnost preduzeća, finansijski analiti-
čar mora proveriti različite aspekte finansijskog zdravlja preduzeća. Instrument 
koji se vrlo često koristi tokom tih provera jeste finansijski odnos ili indeks, 
koji povezuje dva finansijska podatka, tako što deli jednu količinu sa drugom. 
Zašto se uopšte treba baviti odnosima? Zašto jednostavno ne bismo pogledali 
u same sirove brojeve? Odnosno, izračunavamo zato što na taj način možemo 
dobiti poređenja koja se mogu pokazati korisnijim od samih sirovih brojeva. 
Na primer, pretpostavimo da je ove godine preduzeće imalo većinu neto dobiti 
od 1.000.000 evra. To izgleda veoma profitabilno. Ali šta ako je preduzeće in-
vestiralo 100.000.000 evra u ukupnu imovinu. Deljenjem neto dobiti ukupnom 
imovinom, dobićemo 1M evro/100M evra = 01, prinos na ukupnu imovinu pre-
duzeća. Broj 01 znači da je svaki evro, investiran u imovinu preduzeća, doneo 
1% prinosa. Štedni račun osigurava bolji prinos na ulog, ali i za manje rizika. 

2.1. Unutrašnja poređenja 

Analiza finansijskih odnosa obuhvata dve vrste poređenja. Prvo, analiti-
čar može uporediti sadašnji odnos sa prošlim i očekivanim budućim odnosom 
za istu kompaniju. Tekući odnos (odnos tekuće imovine i tekućih obaveza) za 
tu godinu može se uporediti sa tekućim odnosom za prethodnu godinu. Kad 
se poređaju finansijski odnosi za određene godine analitičar može proučavati 
oblik promene i odrediti da li je bilo poboljšanja u finansijskom stanju i uspeš-
nosti preduzeća tokom vremena. Ukratko, ne razmatramo jedan odnos u jed-
noj vremenskoj tački, već odnos tokom vremena. Isto tako, finansijski odnosi 
se mogu izračunati za planirane ili pro forme izveštaje i uporediti sa sadašnjim 
i prošlim odnosima.
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2.2. Spoljna poređenja i izvori za odnose delatnosti 

Druga metoda poređenja uključuje poređenje odnosa za jedno preduzeće 
sa odnosima za slična preduzeća ili proseke delatnosti u određenom vremen-
skom trenutku. Takvo poređenje daje bolji uvid u relativno finansijsko stanje i 
uspešnost preduzeća. Ona nam takođe pomaže u identifikovanju bilo kojeg zna-
čajnijeg odstupanja od primenljivog proseka delatnosti (ili standarda). Finansij-
ske odnose za različite delatnosti obavljaju Savezna komisija za trgovinu/Komi-
sija za vrednosnice, kao i mnogobrojne kredite agencije i trgovačka udruženja. 

Analitičar bi trebao izbegavati upotrebu „pravila palca“ za sve delatnosti. 
Kriterijum da sve kompanije imaju sledeći odnos najmanje 1.5 do 1 veoma je 
neprikladan. Analiza mora biti povezana sa vrstom delatnosti kojom se pre-
duzeće bavi i samim preduzećem. Pravi test likvidnosti je da li je kompanija 
sposobna da plati svoje račune na vreme. Mnoge velike kompanije, uključuju-
ći proizvođače električnih aparata, imaju tu sposobnost, premda su im tekući 
odnosi mnogo ispod 1.5 do 1. To zavisi od prirode delatnosti. Zanemarivanje 
prirode delatnosti može dovesti do pogrešne interpretacije odnosa. Možemo 
se naći u situaciji sličnoj onoj u kojoj se student  sa Fakulteta za Sport sa prose-
kom ocena 3.5 smatra boljim učenikom od studenta sa Medicinskog Fakulteta 
koji ima prosek oceana 3.4, samo zato što je jedan indeksni broj veći od dru-
gog. Samo upoređivanje finansijskih odnosa jednog preduzeća sa odnosom za 
slična preduzeća može dati pravu ocenu.

Računovodstveni podaci bi za različite kompanije trebali biti maksimalno 
standardizovani (odnosno, prilagođeni tako da se postigne uporedivosti). Ja-
buke se ne mogu uspoređivati sa kruškama. Čak i kod standardizovanih veliči-
na, analitičar bi trebao biti oprezan u interpretaciji poređenja.

3. VRSTE FINANSIJSKIH ODNOSA

U praksi se upotrebljavaju dve osnovne vrste finansijskih odnosa. Prva vr-
sta sumira aspekt „finansijskog stanja“ preduzeća u određenom vremenskom 
trenutku, a to je trenutak u kojem je izrađen bilans stanja. Njih zovemo odnosi 
u bilansu stanja, što je sasvim prikladno, zato što se i brojilac i imenilac svakog 
stanja uzimaju direktno iz bilansa. Druga vrsta odnosa sumira aspekt uspešno-
sti preduzeća tokom perioda, obično jedne godine. Ti odnosi se zovu ili odnosi 
izveštaja o dobiti ili odnosi iz stavki izveštaja o dobiti i stavki iz bilansa stanja. 
Odnosi izveštaja o dobiti/bilansa stanja upoređuju stavku toka (izveštaj o do-
biti) u brojiocu sa stavkom „stanja“ (iz bilansa stanja) u imeniocu. 

Poređenje stavke toka sa stavkom stanja može predstavljati potencijalni 
problem za analitičara. Može doći do neslaganja varijabli. Stavka stanja pred-
stavlja snimku stanja uzetu iz bilansa stanja, koja možda ne prikazuje dobro 
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kako je ta varijabla izgledala tokom vremena u kojem je tok nastao. Tamo gde 
je prikladno, možemo upotrebiti „prosečne“ veličine iz bilans stanja u imeniocu 
odnosa iz izveštaja o dobiti i stavki iz bilansa stanja kako bi imenilac bio repre-
zentativniji za ceo period. 

Naše finansijske odnose možemo podeliti na pet različitih vrsta: odnose 
likvidnosti, finansijske poluge (ili zaduženosti), pokrića, aktivnosti i profitabil-
nosti. Ni jedan odnos nam ne daje dovoljno dobru informaciju na osnovu koje 
bismo mogli oceniti finansijsko stanje i uspešnost preduzeća. Samo onda kada 
analiziramo grupu odnosa možemo doneti pravilnu ocenu. Moramo paziti da 
uzmemo u obzir sezonsku važnost posla. Vrednost osnovnih trendova može se 
proceniti samo poređenjem sirovih veličina i odnosa za isti period u godini. Ne 
možemo porediti bilans stanja od 31. decembra sa bilansom stanja od 31. maja, 
već upoređujemo 31. decembar sa 31. decembrom. Iako se brojevi finansijskih 
odnosa koji se porede mogu geometrijski povećavati brojem finansijskih po-
dataka, razmatraju se samo važniji odnosi. Zapravo, postoji nekoliko odnosa 
koji su potrebni za ocenjivanje finansijskog stanja i uspešnosti kompanije. 

4. ODNOSI LIKVIDNOSTI

Odnosi likvidnosti upotrebljavaju se za merenje sposobnosti preduzeća 
da podmiri kratkoročne obaveze. Oni upoređuju kratkoročne obaveze sa krat-
koročnim (ili tekućim) izvorima dostupnim za podmirivanje tih obaveza. Iz tih 
odnosa se može dobiti bolji uvid u tekuću solventnost preduzeća i sposob-
nost preduzeća da ostane solventno u nepovoljnim okolnostima. Jedan je od 
najopštijih i često upotrebljivanih odnosa jeste tekući odnos. On predstavlja 
odnos tekuće imovine i tekućih obaveza.

Teoretski, što je veći tekući odnos, preduzeće ima veću sposobnost da plati 
svoje račune; taj  odnos se mora posmatrati kao gruba mera zato što ne uzima 
u obzir likvidnost pojedinih komponenata tekuće imovine. Preduzeće čija se te-
kuća imovina pretežno sastoji od novca i nedospelih potraživanja, uopšteno se 
smatra likvidnijim od preduzeća čija se tekuća imovina pretežno sastoji od zaliha. 

Konzervativnija mera likvidnosti je odnos kiselosti ili brzi test, koji pred-
stavlja odnos tekuće imovine bez zaliha i tekućih obaveza.

5. ODNOSI FINANSIJSKE POLUGE (ZADUŽENOSTI)

Da bismo ocenili do koje granice preduzeće koristi pozajmljivanje novca, 
možemo upotrebiti nekoliko različitih odnosa zaduženosti. Odnos duga i glav-
nice jednostavno se izračunava deljenjem ukupnog duga preduzeća (uključu-
jući i tekuće obaveze) sa njegovom deoničkom glavnicom.
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  Zavisno od svrhe za koju se odnos koristi, ponekad se prioritetne deonice 
radije uključuju u dug nego u glavnicu kada se izračunavaju odnosi zaduženo-
sti. Sa gledišta investitora u obične deonice, prioritetne deonice predstavljaju 
prioritetno potraživanje; u skladu sa tim investitori mogu uključiti prioritetne 
deonice u dug kod analize preduzeća. Odnos duga i glavnice varira u skladu sa 
prirodom posla i varijabilnosti novčanih tokova. Proizvođač električnih aparata 
će sa vrlo stabilnim novčanim tokovima obično imati viši odnos duga i glavnice 
nego kompanija za proizvodnju alatnih mašina, čiji su novčani tokovi mnogo 
nestabilniji. Poređenje odnosa duga i glavnice za datu kompaniju sa sličnim 
preduzećima daje opštu naznaku o kreditnoj sposobnosti i finansijskom riziku 
preduzeća. 

Odnos duga i ukupne imovine dobije se deljenjem ukupnog duga preduzeća 
sa njegovom ukupnom imovinom. Taj odnos ima sličnu svrhu kao i odnos duga i 
glavnice. On naglašava relativnu važnost finansiranja zaduživanjem za preduzeće 
pokazujući koji je ostatak imovine preduzeća nabavljen zaduživanjem. 

Uz dva prethodna odnosa zaduženosti, možemo izračunati sledeći odnos 
koji se bavi samo dugoročnom kapitalizacijom preduzeća, a predstavlja odnos 
dugoročnog duga i ukupne kapitalizacije, gde je ukupna kapitalizacija ukupni 
dugoročni dug i deonička glavnica. Ta mera nam govori o relativnoj važnosti 
dugoročnog zaduženja u strukturi kapitala (dugoročnog finansiranja) predu-
zeća. Odnosi zaduženosti temelje se na računovodstvenim veličinama, knji-
govodstvenoj vrednosti, a ponekad je te odnose korisno izračunati za tržište 
vrednosti. Odnosi zaduženosti nam pokazuju relativne odnose poverilačkih i 
vlasničkih doprinosa kapitala.  

ZAKLJUČAK

Izražavanje, merenje, kontrola i usmeravanje finansijskog uspeha korpora-
cije je ključna upravljačka aktivnost u pravcu kontinuiranog poboljšavanja nje-
nog finansijskog položaja. Od toga na koji način menadžment shvata važnost 
ove kontrolno-upravljačke aktivnosti, kao i od organizacione strukture kon-
kretnog poslovnog sistema, zavisi primenjeni sistem iskazivanja finansijskog 
uspeha korporacije.
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