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PRIMENA VEŠTAČKE INTELIGENCIJE 
(AI) U ANALIZI LIKVIDNOSTI: 
PERCEPCIJA RAČUNOVOĐA O 

UPOTREBI CHATGPT-A U SRBIJI *

Aleksandra Mitrović1, Marko Milašinović2, Snežana Knežević3

SAŽETAK
Analiza likvidnosti predstavlja opšti pokazatelj finansijske mogućnosti 

preduzeća da iz obrtnih sredstava isplati kratkoročne obaveze. Samim tim, 
omogućava zainteresovanim korisnicima praćenje likvidnosti preduzeća na 
osnovu finansijskih izveštaja kojima raspolažu. Veštačka inteligencija (AI) je 
dovela do dramatičnih promena u korišćenju finansijskih podataka, pre sve-
ga u smislu automatizacije i uštede u vremenu. Cilj ovog rada jeste analiza 
racija likvidnosti uz pomoć korišćenja AI. Prikazana je studija slučaja ana-
lize racija likvidnosti preduzeća koje posluju u Srbiji u okviru sektora I - Uslu-
ge smešaja i ishrane na Beogradskoj berzi, kako bi se utvrdilo da li AI može 
brzo, bez dodatnih instrukcija i finansijskih izveštaja, sama generisati rezul-
tate pokazatelja likvidnosti preduzeća. Pored toga, sprovedeno je istraživanje 
u vezi sa prednostima korišćenja ChatGPT prilikom korišćenja racio analize, 
racija likvidnosti takođe. Ispitanike su činili zaposleni u računovodstveno-
-finansijskom sektoru u Srbiji. Rezulati istraživanja, između ostalog, pokazu-
ju da su ispitanici najviše slažu sa tvrdnjom da su rezultati ChatGPT-ove 
racio analize likvidnosti razumljivi, a najmanje se slažu sa tvrdnjom da ta 
analiza pruža detaljan uvid u proces.

KLJUČNE REČI: analiza likvidnosti, ChatGPT, veštačka inteligencija 
(AI), računovođe.

1 * Ovaj rad je finansiralo Ministarstvo nauke, tehnološkog razvoja i inovacija Vlade Republike Srbije, na 
osnovu Ugovora o prenosu sredstava za finansiranje naučnoistraživačkog rada zaposlenih u nastavi na 
akreditovanim visokoškolskim ustanovama u 2025. godini (br.: 451-03-137/2025-03/200375 od 04.02.2025.)
Prof. dr Aleksandra Mitrović, Univerzitet u Kragujevcu, Fakultet za hotelijerstvo i turizam u Vrnjačkoj 
Banji, Vrnjačka Banja, e-mail: aleksandra.stankovic@kg.ac.rs 
2 MSc Marko Milašinović, Univerzitet u Kragujevcu, Fakultet za hotelijerstvo i turizam u Vrnjačkoj 
Banji, Vrnjačka Banja, e-mail: marko.milasinovic@kg.ac.rs 
3 Prof. dr Snežana Knežević, Univerzitet u Beogradu, Fakultet organizacionih nauka, Beograd, e-mail: 
snezana.knezevic@fon.bg.ac.rs 

Originalni naučni rad UDK 004.8:657.05(497.11)
DOI 10.7251/ZBLC2501009M
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ABSTRACT
Liquidity analysis represents a general indicator of a company’s financial 

ability to settle short-term liabilities from its current assets. It enables intere-
sted parties to monitor the liquidity of a company based on the financial 
statements available to them. Artificial Intelligence (AI) has led to dramatic 
changes in the use of financial data, primarily in terms of automation and 
time savings. The aim of this paper is to analyze liquidity ratios using AI. A 
case study of liquidity ratio analysis is presented for companies operating in 
Serbia within the I - Accommodation and food services sector on the Belgrade 
Stock Exchange, in order to determine whether AI can quickly generate liqui-
dity indicators’ results without additional instructions and financial reports. 
Furthermore, research was conducted on the advantages of using ChatGPT 
when performing ratio analysis, including liquidity ratios. The respondents 
were employees in the accounting and finance sector in Serbia. The results of 
the research, among other things, show that the respondents most agree with 
the statement that the results of ChatGPT’s liquidity ratio analysis are un-
derstandable, and the least agree with the statement that the analysis provi-
des a detailed insight into the process.

KEY WORDS: liquidity analysis, ChatGPT, artificial intelligence (AI), 
accountants.

UVOD
Tehnologija je postala pokretačka snaga u preoblikovanju računovodstva 

i finansijskog upravljanja u eri kojom dominira digitalna transformacija. 
Organizacije sve više koriste rešenja veštačke inteligencije (AI) za optimiza-
ciju finansijskih operacija. ChatGPT, izgrađen na OpenAI arhitekturi, pred-
stavlja značajan skok u konverzacijskoj AI. Pokrenut u novembru 2022. 
godine, izazvao je značajno interesovanje za interakcije nalik ljudima i po-
tencijalne primene u računovodstvu (Biancone & Chmet, 2024). 

Biancone & Chmet (2024) su se bavili ispitivanjem upotrebe ChatGPT-a 
u računovodstvu, naglašavajući njegove prednosti i izazove. Naime, ovo 
istraživanje pokazuje kako ChatGPT može da pojednostavi zadatke u ras-
ponu od unosa podataka do pripreme finansijskih izveštaja, uz uvažavanje 
zabrinutosti za bezbednost podataka i integraciju sistema. Pored toga, na-
glašava rastuću ulogu računovodstvenih profesionalaca koji mogu da isko-
riste ChatGPT za dublju analizu i strateško savetovanje. 

Studija Zhao & Wang (2024) istražuje potencijalne aplikacije i izazove 
ChatGPT-a u oblasti računovodstva i govori kako ChatGPT ima perspekti-
vu da preoblikuje različite računovodstvene procese automatizacijom zada-
taka koji se ponavljaju, poboljšanjem finansijskog i menadžerskog izvešta-
vanja i analize, poboljšanjem revizorskih i poreskih praksi i 
pojednostavljivanjem interakcija sa klijentima.
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Istraživanje koje su sproveli Ahangar & Fietko (2023) savetuje investito-
re da budu svesni ograničenja ChatGPT-a i preporučuje da se finansijska 
pitanja razdvoje na konkretnije teme kako bi se maksimizirale prednosti ove 
tehnologije. Zaključeno je da ChatGPT može biti koristan resurs za finan-
sijske stručnjake, ali ne i za one sa ograničenom finansijskom stručnošću i 
znanjem.

Istraživanje Kazem et al. (2024) se bavi temom budućnosti računovod-
stvene profesije u svetlu razvoja upotrebe veštačke inteligencije, posebno 
onoga što se odnosi na funkciju tumačenja računovodstvenih brojeva objav-
ljenih u finansijskim izveštajima. Istraživanje je zasnovano na hipotezi da 
postoji statistički značajna korelacija između razvoja aplikacija veštačke 
inteligencije i nivoa kvaliteta finansijskih izveštaja finansijskih analitičara, 
koja je potvrđena. Na taj način se od aplikacija veštačke inteligencije posti-
že maksimalna korist u tumačenju odnosa između objavljenih računovod-
stvenih brojeva za različite organizacije.

U studiji Sarvandani (2023) ispitani su tačnost i efikasnost ChatGPT-a 
kao jezičkog modela zasnovanog na veštačkoj inteligenciji za racio analizu 
koja je ispitana kao alternativni način da menadžeri mogu sami da je koriste. 
Korišćenje finansijskih izveštaja 50 kompanija za analizu finansijskih izve-
štaja od strane ChatGPT-a pokazalo je 92% tačnosti u analizi profitabilnosti, 
likvidnosti, solventnosti, i analizi operativnih koeficijenata. Međutim, još 
uvek postoji prostor za poboljšanje tačnosti izračunavanja odnosa, za koje 
je utvrđeno 79% tačnosti. Pored toga, sprovedena je anketa, koja je otkrila 
percepcije ispitanika o koristima od ChatGPT u analizi finansijskih odnosa 
naglašavajući potencijal za brzo i efikasno sortiranje podataka, uštede u 
vremenu i povećanje produktivnosti. Međutim, oni su predložili da rešenja 
zasnovana na veštačkoj inteligenciji, kao što je npr. ChatGPT, treba posma-
trati kao podršku ljudskom rasuđivanju i donošenju odluka, a ne kao zame-
nu. 

Sarvandani (2023) se bavila i utvrđivanjem tačnosti ChatGPT-a u prora-
čunu i analizi na osnovu primera 50 kompanija iz pet industrija, na osnovu 
kojih je, konkretno za racija likvidnosti, utvrđen rezultat prikazan u Tabeli 
1.

Tabela 1. Tačnosti ChatGPT-a u proračunu i analizi racija likvidnosti

Elementi %
ChatGPT prepoznavanje pozicija u finansijskim izveštajima 98%
ChatGPT prepoznavanje formula (odnosa) 100%
ChatGPT tačnost obračuna 71%
ChatGPT kvalitativno tumačenje rezultata 92%
Ukupno ChatGPT tačnost 90%

Izvor: Prilagođeno prema Sarvandani (2023), str.41.
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U ovom radu, pored uvoda i zaključka, prikazana je i studija slučaja utvr-
đivanja racija likvidnosti uz pomoć korišćenja ChatGPT-a, te metodologija 
i rezultati istraživanja o upotrebi ChatGPT-a za potrebe racio analize, za 
sprovođenje racio analize likvidnosti, kao i prednosti ChatGPT tehnika. 

STUDIJA SLUČAJA: UTVRĐIVANJE RACIJA LIKVIDNOSTI 
UZ POMOĆ KORIŠĆENJA CHATGPT-A

Kada je dat upit (dana 13.12.2024. godine) da ChatGPT prikaže predu-
zeća koje trenutno posluju u okviru sektora I - Usluge smeštaja i ishrane na 
Beogradskoj berzi, on to nije kompletno učinio. Naime, dao je link sajta 
Beogradske berze, i uputio da trenutno na ovoj berzi posluje 15 preduzeća 
u okviru sektora I – Usluge smeštaja i ishrane. Dalje je uputio da za detaljan 
spisak svih preduzeća u ovom sektoru, preporučuje posetu zvanične internet 
stranice Beogradske berze ili kontakt njihovog sektora za odnose s javnošću 
radi najnovijih informacija.

Na sledeći upit ChatGPT-u, po pitanju mogućnosti da prikaže finansijske 
izveštaje preduzeća koja trenutno posluju u okviru sektora I - Usluge sme-
štaja i ishrane na Beogradskoj berzi za 2023. godinu, ChatGPT opet upuću-
je da na Beogradskoj berzi trenutno posluje 15 preduzeća u okviru Sektora 
I – Usluge smeštaja i ishrane i da su finansijski izveštaji ovih preduzeća za 
2023. godinu dostupni na zvaničnim internet stranicama preduzeća ili putem 
Agencije za privredne registre (APR) Republike Srbije. Takođe, uputio je da 
Beogradska berza na svojoj zvaničnoj internet stranici pruža informacije o 
preduzećima, uključujući njihove finansijske izveštaje, ukoliko su dostupni. 
I na kraju, uputio da se za najnovije i detaljne informacije, posete zvanične 
internet stranice APR-a i Beogradske berze.

Sledeći korak prilikom upita je pokušaj da ChatGPT prikaže finansijske 
izveštaje preduzeća „Borići“ a.d. Sjenica za 2023. godinu (koje je nasumično 
odabrano kao primer). ChatGPT je uputio da su finansijski izveštaji predu-
zeća “Borići” a.d. Sjenica za 2023. godinu dostupni na platformi CompanyWall, 
ali da za detaljnije informacije preporučuje posetu zvanične internet strani-
ce APR-a ili direktan kontakt preduzeća “Borići” a.d. Sjenica.

Na sledeću instrukciju ChatGPT-u, da utvrdi racio opšte likvidnosti 
preduzeća „Borići“ a.d. Sjenica za 2023. godinu, ChatGPT je odgovorio da 
su mu za to potrebni sledeći podaci iz bilansa stanja preduzeća: Obrtna 
imovina i Kratkoročne obaveze, i dalje je prikazao formulu za obračun raci-
ja opšte likvidnosti, kao i primer obračuna i komentar rezultata, sa naznakom 
da ukoliko dostavimo podatke o obrtnoj imovini i kratkoročnim obavezama, 
može izračunati tačan iznos racija ovog preduzeća.
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U sledećem koraku preuzet je bilans stanja kompanije „Borići“ a.d. Sje-
nica za 2023. godinu sa APR-a i ChatGPT-u dat uz instrukciju da izračuna 
racio opšte likvidnosti. ChatGPT je na osnovu bilansa stanja kompanije 
„Borići“ a.d. Sjenica za 2023. godinu prvo prikazao iznos obrtne imovie i 
kratkoročnih obaveza, pa kroz detaljan postupak utvrdio iznos racija opšte 
likvidnosti i dao interpretaciju rezultata. 

U sledećem koraku, ChatGPT-u su dati bilansi stanja preduzeća Borići 
za 2021., 2022. i 2023. godinu sa instrukcijom da utvrdi kretanje racija opšte 
likvidnosti po godinama. ChatGPT je na osnovu podataka iz bilansa stanja 
ovog preduzeća izračunao racio opšte likvidnosti za svaku godinu koristeći 
formulu, uz detaljan prikaz iznosa obrtne imovine i kratkoročnih obaveza 
po godinama i rezultata racija opšte likvidnosti (Tabela 2). U nastavku pri-
kazan je komentar da racio opšte likvidnosti pokazuje kontinuirani pad, što 
ukazuje na smanjenje sposobnosti preduzeća da pokrije kratkoročne oba-
veze uz pomoć obrtne imovine i upozorio je da ova situacija zahteva pažnju 
zbog rizika od insolventnosti (https://chatgpt.com/).

Nakon opšteg racija likvidnosti, sledi utvrđivanje racija reducirane likvid-
nosti po godinama, a na osnovu prethodnih instrukcija i već datih bilansa 
stanja preduzeća „Borići“ a.d. Sjenica. ChatGPT prvo prikazuje formulu za 
obračun racija reducirane likvidnosti, koristeći pozicije: Gotovina i gotovin-
ski ekvivalenti, Kratkoročna potraživanja  i Kratkoročne obaveze. U nastav-
ku daje i objašnjenje korišćenih pozicija. ChatGPT je na osnovu podataka 
iz bilansa stanja kompanije „Borići“ a.d. za 2021., 2022. i 2023. godinu, 
izračunao racio reducirane likvidnosti za svaku godinu koristeći formulu, 
uz detaljan prikaz iznosa korišćenih pozicija po godinama i rezultata racija 
reducirane likvidnosti (Tabela 2). U nastavku prikazan je i komentar da racio 
reducirane likvidnosti takođe beleži pad tokom posmatranog perioda, sa 
0,14 u 2021. godini na svega 0,03 u 2023. godini. Pored toga je ukazano da 
ovo predstavlja dodatno smanjenje sposobnosti preduzeća da izmiruje krat-
koročne obaveze koristeći najlikvidniju imovinu (novac i kratkoročna po-
traživanja), što je ozbiljan znak za upravljanje likvidnošću (https://chatgpt.
com/).

Sada je zadata instrukcija za utvrđivanje racija gotovinske likvidnosti 
preduzeća, a na osnovu prethodnih instrukcija i već datih bilansa stanja. Na 
početku je ChatGPT prikazao formulu za obračun koja koristi Gotovinu i 
gotovinske ekvivalente i Kratkoročne obaveze, kao i objašnjenje korišćenih 
pozicija iz bilansa stanja. ChatGPT je na osnovu podataka iz bilansa stanja 
kompanije „Borići“ a.d. za 2021., 2022. i 2023. godinu, izračunao racio go-
tovinske likvidnosti za svaku godinu koristeći formulu, uz detaljan prikaz 
iznosa korišćenih pozicija po godinama i rezultata racija gotovinske likvid-
nosti (Tabela 2). Zaključak koji daje ChatGPT je da je racio gotovinske li-
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kvidnosti preduzeća „Borići“ a.d. tokom svih godina izuzetno nizak, prak-
tično nepostojeći. Preduzeće ima minimalne ili nedovoljne gotovinske 
rezerve za pokrivanje kratkoročnih obaveza, što ukazuje na visok rizik li-
kvidnosti i da je ovo kritičan pokazatelj koji zahteva hitnu pažnju uprave 
preduzeća (https://chatgpt.com/).

Tabela 2. Prikaz racija likvidnosti po vrstama i godinama posmatranog preduzeća

Godina Racio opšte likvid-
nosti

Racio reducirane li-
kvidnosti

Racio gotovinske li-
kvidnosti

2021. 0,167 0,140 0,000
2022. 0,141 0,086 0,002
2023. 0,056 0,030 0,000

Izvor: Prilagođeno prema ChatGPT rezultatima, https://chatgpt.com/, (pristup dana 13.12.2024.)

ISTRAŽIVANJE – METODE I UZORAK
Istraživanje u radu je sprovedeno metodom anketiranja, a uzorak čini 50 

zaposlenih u računovodstveno-finansijskom sektoru u Srbiji. Anketa je sa-
činjena po ugledu na: Sarvandani, S. R. (2023). Upitnik se, pored opštih 
informacija o ispitanicima (koji čine 4 pitanja), sastoji još iz tri dela. Prvi deo, 
koji se odnosi na stavove ispitanika o upotrebi ChatGPT-a za potrebe racio 
analize, sastoji se od 6 pitanja. Drugi deo upitnika se odnosi na stavove is-
pitanika o upotrebi ChatGPT-a za sprovođenje racio analize likvidnosti i 
ima 3 pitanja, a treći deo koji govori o prednostima ChatGPT tehnika čini 
5 pitanja. Stavovi ispitanika vrednovani su Likertovom skalom od 1 do 5. 
Ocena 1 označavala najmanji stepen slaganja (uopšte se ne slažem), dok 
ocena 5 označava najveći stepen slaganja (u potpunosti se slažem).

U Tabeli 3 prikazani su podaci o uzorku. U strukturi uzorka, najveći broj 
ispitanika je ženskog pola (54%), starosti od 31 do 40 godina (36%), sa zavr-
šenim master studijama (28%) i do 10 godina radnog staža (52%).

Tabela 3. Podaci o ispitanicima

Odgovor Broj ispitanika %
Pol ispitanika
Muški 23 46%
Ženski 27 54%
Godina starosti
18-30 godina 13 26%
31-40 godina 18 36%
41-50 godina 13 26%
51-60 godina 6 12%
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61 i više godina 0 0%
Nivo obrazovanja
Srednja škola 6 12%
Visoka/viša škola 6 12%
Fakultet - osnovne studije 12 24%
Fakultet - master studije 14 28%
Fakultet - magistarske studije 4 8%
Doktorske akademske studije 8 16%
Godine radnog iskustva
Do 10 godina 26 52%
10 i više godina 24 48%

Izvor: Izrada autora

Pored deskriptivne statističke analize (prosečna vrednost, medijana, 
modus, standardna devijacija, minimalna i maksimalna vrednost), u radu je 
korišćen Mann-Vitnijev U test. Pomenuti test se koristi kako bi se utvrdilo 
da li godine radnog iskustva ispitanika utiču na iznete tvrdnje. Za potrebe 
statističke obrade podataka korišćen se statistički paket za društvene nauke 
SPSS Version 24, pri čemu se koristi statistička značajnost od 0,05. 

REZULTATI ISTRAŽIVANJA
Učestalost iskaza o upotrebi ChatGPT-a za potrebe sprovođenja racio 

analize finansijskih izveštaja preduzeća je prikazana u Tabeli 4. Ispitanici su 
najveći stepen slaganja iskazali sa tvrdnjom da racio analiza uz pomoć 
ChatGPT-a može pomoći menadžerima u finansijskom planiranju (Mean = 
4,12). To potvrđuje i činjenica da je najveći broj ispitanika (njih 22), odgo-
vorilo da se u potpunosti slaže sa ovom tvrdnjom. Najmani stepen slaganja 
ispitanici su iskazali sa tvrdnjom da bi investitori mogli da koriste racio 
analizu uz pomoć ChatGPT-a da bi predvideli povraćaj svojih investicija 
(Mean = 3,78). Mann-Vitnije U test je utvrdio da ne postoje statistički zna-
čajne razlike u iskazima o upotrebi ChatGPT-a za potrebe sprovođenja racio 
analize između zaposlenih koji imaju do 10 godina radnog iskustva i onih 
koji imaju više od 10 godina radnog iskustva (Z = - 0,361, p = 0,718). 

Tabela 4. Stavovi ispitanika u upotrebi ChatGPT-a za potrebe racio analize

Tvrdnje u vezi sa upotrebom 
ChatGPT-a za potrebe racio analize Mean Med. Mod. Std. De-

viation Min. Max.

Racio analiza uz pomoć ChatGPT-a 
može pomoći menadžerima u finansij-
skom planiranju

4,12 4,00 5,00 0,94 1 5
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Rezultati racio analize od strane 
ChatGPT-a su razumljivi 4,02 4,00 4,00 0,91 1 5

Tekstualna objašnjenja rezultata racio 
analize od strane ChatGPT-a su jasna i 
razumljiva

4,00 4,00 5,00 0,93 2 5

Racio analiza uz pomoć ChatGPT-a je 
od pomoći menadžmentu u donošenju 
odluka

3,94 4,00 4,00 0,98 1 5

Racio analiza uz pomoć ChatGPT-a 
može utvrditi finansijsko zdravlje predu-
zeća

3,84 4,00 4,00 1,02 1 5

Investitori bi mogli da koriste racio ana-
lizu uz pomoć ChatGPT-a da predvide 
povraćaj svojih investicija

3,78 4,00 4,00 1,04 1 5

Izvor: Izrada autora, Napomena: Mean – prosečna vrednost, Med. – medijana, Mod. – modus, Std. 
Deviation. – standardna devijacija, Min. – minimalna vrednost, Max. – maksimalna vrednost, Cronbach’s 
Alpha Coefficient = 0,81.

Kada je reč o upotrebi ChatGPT-a za potrebe sprovođenja racio analize 
likvidnosti, ispitanici su najveći stepen slaganja iskazali sa tvrdnjom da su 
rezultati koji su dobiju razumljivi (Mean = 4,18) (Tabela 5). Sa druge strane, 
najmanji stepen slaganja su iskazali sa tvrdnjom da ChatGPT-ova racio 
analiza likvidnosti pruža detaljnu analizu procesa (Mean = 4,00). Na stavo-
ve ispitanika o upotrebi ChatGPT-a za sprovođenje racio analize nije utica-
la dužina njihovog radnog staža (Z = - 1,518, p = 0,129).

Tabela 5. Stavovi ispitanika o upotrebi ChatGPT-a za sprovođenje racio analize likvidnosti

Tvrdnje u vezi sa upotrebom 
ChatGPT-a za sprovođenje racio ana-
lize likvidnosti

Mean Med. Mod. Std. De-
viation Min. Max.

Rezultati racio analize likvidnosti od 
strane ChatGPT-a su razumljivi 4,18 4,00 4,00 0,80 2 5

Tekstualna objašnjenja rezultata racio 
analize likvidnosti od strane ChatGPT-a 
su jasna i razumljiva

4,10 4,00 4,00 0,84 2 5

ChatGPT-ova racio analiza likvidnosti 
pruža detaljnu analizu procesa 4,00 4,00 4,00 0,81 3 5

Izvor: Izrada autora, Napomena: Mean – prosečna vrednost, Med. – medijana, Mod. – modus, Std. 
Deviation. – standardna devijacija, Min. – minimalna vrednost, Max. – maksimalna vrednost, Cronbach’s 
Alpha Coefficient = 0,77.

Tabela 6 prikazuje učestalost iskaza ispitanika o prednostima tehnika 
ChatGPT-a. Najveći stepen slaganja ispitanici su imali sa tvrdnjom da je 
interfejst ChatGPT-a intuitivan i lak za navigaciju (Mean = 4,04). Takođe, 
najveći broj ispitanika (25) se u potpunosti slaže sa ovom tvrdnjom. Najma-
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nji stepen slaganja ispitanici su imali sa tvrdnjom da je lako umetnuti/doda-
ti finansijske izveštaje kompanije u ChatGPT-u (Mean = 3,50). Kao i za 
prethodne dve grupe iskaza, Mann-Vitnijev U test ni kod ove grupe nije 
utvrdio postojanje statistički značajne razlike u iskazima između zaposlenih 
do 10 godina radnog staža i zaposlenih sa više od 10 godina radnog staža (Z 
= - 0,839, p = 402). 

Tabela 6. Prednosti ChatGPT tehnika

Tvrdnje u vezi sa prednostima 
ChatGPT tehnika Mean Med. Mod. Std. De-

viation Min. Max.

Interfejs ChatGPT-a je intuitivan i lak za 
navigaciju 4,04 4,00 5,00 1,01 2 5

Alati zasnovani na veštačkoj inteligenciji 
kao što je ChatGPT mogu u celini da 
poboljšaju racio analizu

3,98 4,00 4,00 0,94 1 5

ChatGPT-ove racio analize su pouzdane 
kao i racio analize koje je obavio čovek/
zaposleni

3,62 4,00 4,00 1,01 1 5

ChatGPT-ova racio analiza pruža detalj-
nu analizu procesa 3,54 4,00 4,00 1,01 1 5

Lako je umetnuti/dodati finansijske izve-
štaje kompanija u ChatGPT 3,50 4,00 4,00 1,11 1 5

Izvor: Izrada autora, Napomena: Mean – prosečna vrednost, Med. – medijana, Mod. – modus, Std. 
Deviation. – standardna devijacija, Min. – minimalna vrednost, Max. – maksimalna vrednost, Cronbach’s 
Alpha Coefficient = 0,72.

ZAKLJUČAK 
Veštačka inteligencija nudi niz prednosti informacija zasnovanih na 

analizi finansijskih izveštaja. Pre svega, mogu pomoći menadžmentu u boljem 
predviđanju budućih performansi, što se može postići blagovremenim obez-
beđivanjem tačnih finansijskih pokazatelja, što pozitivno utiče na ukupne 
buduće finansijske performanse preduzeća. Donose prednosti i u realnom 
vremenu, tako što finansijski izveštaji analizirani automatski pomoću teh-
nika veštačke inteligencije doprinose blagovremenim menadžerskim proce-
nama. Isto tako, korisnici finansijskih izveštaja mogu imati relevantne infor-
macije zasnovane na analizi finansijskih izveštaja uz pomoć AI. Akcionari i 
investitori treba da koriste analize koje pružaju aplikacije veštačke inteligen-
cije za analizu finansijskih izveštaja. Ovo nisu jedini primeri korisnika, 
spisak je znatno duži.

Prikazana studija slučaja utvrđivanja racija likvidnosti uz pomoć korišće-
nja ChatGPT, doprinosi praktičnim implikacijama ovog rada. Takođe, rad 
je dodatno obogaćen sprovedenim istraživanjem po osnovu sagledavanja 
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stavova zaposlenih u računovodstveno-finansijskom sektoru u Srbiji. Re-
zulati su pokazali da se ispitanici najviše slažu sa tvrdnjom da racio analiza 
uz pomoć ChatGPT-a može pomoći menadžerima u finansijskom planiranju, 
a najmanje se slažu sa tvrdnjom da bi investitori mogli da koriste racio ana-
lizu uz pomoć ChatGPT-a da bi predvideli povraćaj svojih investicija. Tako-
đe, najviše se slažu sa tvrdnjom da su rezultati ChatGPT-ove racio analize 
likvidnosti razumljivi, a najmanje da ChatGPT-ova racio analiza likvidnos-
ti pruža detaljnu analizu procesa. Isto tako, najviše slaganja imali su sa 
tvrdnjom da je interfejst ChatGPT-a intuitivan i lak za navigaciju, a najma-
nji stepen slaganja ispitanici su imali sa tvrdnjom da je lako umetnuti/doda-
ti finansijske izveštaje kompanije u ChatGPT-u.

Ograničenja i praktične implikacije ovog rada proističu iz njegove priro-
de i obima. Buduća istraživanja trebalo bi da nadograde dobijene uvide kroz 
uključivanje većeg broja studija slučaja, proširenje uzorka posmatranih 
preduzeća, kao i povećanje broja ispitanika, kako bi se dublje i sveobuhvat-
nije sagledala analizirana problematika.
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UTICAJ EU REGULATIVE O VEŠTAČKOJ 
INTELIGENCIJI NA RAČUNOVODSTVO

Kosana Vićentijević1

SAŽETAK
Uvođenje Zakona o veštačkoj inteligenciji Evropske unije (AI Act) predsta-

vlja prekretnicu u regulisanju primene veštačke inteligencije u različitim 
sektorima, uključujući oblast računovodstva. Ovaj rad ima za cilj da istraži 
potencijalne uticaje EU regulative o veštačkoj inteligenciji na računovodstve-
nu profesiju, sa posebnim fokusom na etičke, regulatorne i profesionalne 
aspekte. Kroz analizu strukture i ciljeva AI Act-a, razmatraju se ključni iza-
zovi i prilike koje primena veštačke inteligencije donosi računovodstvenoj 
praksi, kao što su automatizacija procesa, analiza podataka i upravljanje 
rizicima. Posebna pažnja posvećena je pitanjima odgovornosti, transparen-
tnosti i bezbednosti podataka u kontekstu računovodstvenih informacionih 
sistema. Rad doprinosi boljem razumevanju međuodnosa između inovativnih 
tehnologija i profesionalnih standarda, kao i potrebi za usklađivanjem domaćih 
računovodstvenih okvira sa novom regulativom EU. Ovaj rad bi mogao do-
prineti razvoju i unapređenju metodologije primene veštačke inteligencije u 
računovodstvu, kao i sugerisati potencijalna buduća istraživanja u oblasti 
transformacije računovodstvenih praksi u skladu sa EU Zakonom o veštačk-
oj inteligenciji.

KLJUČNE REČI: veštačka inteligencija, EU AI Act, računovodstvo, etika.

ABSTRACT
The introduction of the European Union’s Artificial Intelligence Act (AI 

Act) marks a turning point in regulating the use of artificial intelligence across 
various sectors, including accounting. This paper aims to explore the potenti-
al impact of the EU AI regulation on the accounting profession, with a parti-
cular focus on ethical, regulatory, and professional aspects. Through an analysis 
of the structure and objectives of the AI Act, key challenges and opportunities 
brought by the application of artificial intelligence to accounting practices are 
examined, such as process automation, data analysis, and risk management. 
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Special attention is given to issues of responsibility, transparency, and data 
security in the context of accounting information systems. The paper contri-
butes to a better understanding of the relationship between innovative tech-
nologies and professional standards, as well as the need for aligning national 
accounting frameworks with the new EU regulation. This paper could contri-
bute to the development and improvement of methodologies for applying ar-
tificial intelligence in accounting, and suggest potential future research in the 
area of transforming accounting practices in accordance with the EU Artifi-
cial Intelligence Act.

KEY WORDS: Artificial Intelligence, EU AI Act, Accounting, ethics.

UVOD
Ubrzani razvoj digitalnih tehnologija, naročito veštačke inteligencije 

(Artificial Intelligence - AI), značajno utiče na sve aspekte poslovanja i pro-
fesionalnog delovanja, uključujući i računovodstvenu profesiju. Automati-
zacija računovodstvenih procesa, primena prediktivne analitike i korišćenje 
naprednih softverskih rešenja zasnovanih na AI postaju sve zastupljeniji u 
savremenoj praksi (Brynjolfsson & McAfee, 2017). Ovakve promene rede-
finišu tradicionalne uloge računovodstvene profesije i istovremeno otvaraju 
kompleksna pitanja etike, profesionalne odgovornosti i regulatorne uskla-
đenosti.

Evropska unija je, prepoznajući potencijalne koristi, ali i značajne rizike 
primene AI, usvojila Zakon o veštačkoj inteligenciji (EU AI Act) – prvi sve-
obuhvatni regulatorni okvir namenjen upravljanju razvojem i korišćenjem 
AI sistema na jedinstvenom tržištu EU (EUR-Lex, 2024). Poseban fokus 
regulative usmeren je na sisteme visokog rizika, među kojima se nalaze i oni 
koji se primenjuju u finansijskom i računovodstvenom sektoru. 

Računovodstvo se danas više ne posmatra kao isključivo tehnička disci-
plina, već kao sofisticiran sistem koji oblikuje finansijsko i društveno pona-
šanje kroz kreiranje, obradu i tumačenje informacija. Zahvaljujući tom in-
formativnom kapacitetu i uticaju na prociklične ekonomske dinamike, 
računovodstvena praksa postaje sredstvo strateškog upravljanja rizicima i 
poverenjem zainteresovanih strana. Međutim, integracija naprednih tehno-
logija u računovodstvene procese povećava i složenost moralnih dilema i 
rizika, uključujući mogućnost pojave moralnog hazarda, što se dodatno 
usložnjava primenom naprednih tehnoloških rešenja, kao što je AI (Oprea 
et al., 2022). Upotreba AI sistema u računovodstvu, iako doprinosi efikasno-
sti i preciznosti obrade podataka, istovremeno zahteva dublje promišljanje 
o etičkoj odgovornosti, transparentnosti algoritama i potrebi za ljudskim 
nadzorom nad automatizovanim odlukama. Zbog toga uloga računovod-
stvene profesije prerasta u savetodavnu i upravljačku, što nameće potrebu 
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za novim znanjima, kompetencijama i regulatornim standardima usklađenim 
sa izazovima digitalne transformacije.

U tom kontekstu, primena AI u računovodstvu otvara niz pitanja koja se 
tiču etičkih normi, profesionalne odgovornosti i regulatorne usklađenosti. 
U skladu sa tim, neophodna je analiza potencijalnih efekata EU AI Act re-
gulative na računovodstvenu profesiju, sa posebnim osvrtom na usklađenost 
sa međunarodnim standardima koji se odnose na finansijsko izveštavanje, 
etiku i primenu AI tehnologija. Relevantni međunarodni standardi koji 
oblikuju okvir za odgovornu primenu AI u računovodstvu uključuju:

• Međunarodne standarde finansijskog izveštavanja (International Fi-
nancial Reporting Standards - IFRS),

• Kodeks etike za profesionalne računovođe (International Code of 
Ethics for Professional Accountants),

• Opštu uredbu o zaštiti podataka (General Data Protection Regulation 
- GDPR),

• ISO 31000 (Upravljanje rizicima),
• ISO 27001 (Upravljanje bezbednošću informacija),
• OECD smernice za odgovornu primenu AI. 
Usklađeno delovanje ovih okvira ključno je za očuvanje integriteta raču-

novodstvene profesije i izgradnju poverenja u finansijske informacije u di-
gitalnoj eri. Oni osiguravaju da primena AI bude odgovorna, transparentna 
i u skladu sa najboljim praksama globalne zajednice, čime se značajno sma-
njuje rizik od etičkih, pravnih i regulatornih problema. Od posebne važnosti 
je uloga Kodeksa etike za profesionalne računovođe, koji postavlja temeljna 
načela ponašanja u automatizovanom okruženju i time pomaže očuvanju 
profesionalnog identiteta i integriteta (IESBA, 2024).

Cilj ovog rada jeste da istraži uticaj EU AI Act-a na računovodstvenu 
profesiju, identifikuje izazove i mogućnosti koje proističu iz njegove prime-
ne, te pruži preporuke za unapređenje računovodstvene prakse u skladu sa 
etičkim i regulatornim zahtevima digitalnog doba. Rad se oslanja na kvali-
tativnu analizu AI i računovodstvene regulative i stručnih izvora, etičkih 
smernica i konkretnih primera iz prakse, kako bi se ukazalo na moguće 
pravce razvoja računovodstvene profesije u eri AI. 

EU AI ACT I RAČUNOVODSTVENA PROFESIJA
Usvajanje Zakona o veštačkoj inteligenciji (EU AI Act) predstavlja zna-

čajan korak Evropske unije (EU) u pravcu regulisanja upotrebe AI, s ciljem 
očuvanja osnovnih prava građana, jačanja poverenja u AI sisteme i očuvanja 
tržišne konkurentnosti unutar jedinstvenog digitalnog tržišta EU. EU AI Act 
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uvodi klasifikaciju AI sistema prema nivou rizika koje oni nose za pojedince 
i društvo, razvrstavajući ih u četiri kategorije (EUR-Lex, 2024):

- minimalni rizik (minimal risk), 
- ograničeni rizik (limited risk - AI sistemi sa posebnim obavezama 

transparentnosti),
- visoki rizik (high risk) i 
- neprihvatljivi rizik (unacceptable risk). 
Posebno strogi zahtevi propisani su za AI sisteme visokog rizika, u koje 

spadaju i alati koji se koriste u finansijskim uslugama i računovodstvenoj 
praksi. Sposobnost AI da identifikuje i ispravi greške povećava tačnost ra-
čunovodstvenog rada i obezbeđuje usklađenost sa finansijskim propisima 
(Schweitzer, 2024).

Računovodstvena profesija se sve više oslanja na digitalne alate zasnova-
ne na AI za automatizaciju zadataka kao što su klasifikacija transakcija, 
identifikacija nepravilnosti, procena rizika, kao i priprema i analiza finansij-
skih i nefinansijskih izveštaja. Uvođenje takvih tehnologija može povećati 
efikasnost i preciznost, ali ujedno otvara pitanja u vezi sa odgovornošću za 
donošenje odluka, validacijom algoritama i zaštitom poverljivih podataka. 
EU AI Act u poglavlju III (Visokorizični AI sistemi), deo drugi (Zahtevi za 
visokorizične AI sisteme) propisuje zahteve koji su važni za računovodstve-
nu profesiju:

- upravljanje rizicima (Član 9 AI Act), 
- upravljanje kvalitetom podataka (Član 10 AI Act), 
- obezbeđenje transparentnosti i objašnjenja (Član 13 AI Act), 
- omogućavanje ljudskog nadzora (Član 14 AI Act) i
- garantovanje sajber bezbednosti sistema (Član 15 AI Act). 
Za potrebe ovog rada navedeno je nekoliko obaveza koje doprinose etič-

koj, bezbednoj i zakonitoj primeni AI u računovodstvenoj praksi. Tabela 1 
prikazuje sistematizovan pregled relevantnih zahteva iz EU AI Act-a koji se 
odnose na sisteme visokog rizika i njihovu primenu u računovodstvu.

Tabela 1. Obavezni zahtevi EU AI Act-a za sisteme visokog rizika relevantni za računovod-
stvenu profesiju

Oblast primene Član EU AI Act-a Opis zahteva za računovodstvo

Upravljanje rizicima Član 9 - Upravljanje 
rizicima

Kontinuirani sistem procene i minimizira-
nja rizika koji može nastati upotrebom AI u 
računovodstvu.

Upravljanje podaci-
ma

Član 10 - Podaci i 
upravljanje podaci-
ma

Kvalitet, relevantnost i dokumentacija po-
dataka su bitni za računovodstvene AI ala-
te. 
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Transparentnost i 
objašnjenja

Član 13 - Transpa-
rentnost i pružanje 
informacija subjekti-
ma koji uvode sistem

Jasnoća funkcionisanja sistema posebno je 
bitna u računovodstvu da bi korisnici mogli 
razumeti AI odluke koje utiču na finansij-
sko izveštavanje.

Ljudski nadzor Član 14 - Ljudski 
nadzor

U računovodstvenoj profesiji ovo znači da 
ljudi moraju biti sposobni da kontrolišu i 
intervenišu u AI procesima.

Sajber bezbednost
Član 15 - Tačnost, 
otpornost i kiberne-
tička sigurnost

Tačnost, otpornost i zaštita sistema su rele-
vantni za očuvanje integriteta računovod-
stvenih podataka i procesa.

Izvor: Prema EU AI Act (EUR-Lex, 2024)

Kao posledica ovih zahteva, profesionalne računovođe i revizori moraju 
razvijati dodatne kompetencije u oblasti digitalne tehnologije i regulative, 
kao i preispitivati interne kontrole i principe odgovornosti u firmama koje 
koriste AI u računovodstvenim procesima.

Pored tehničkih aspekata, AI Act podstiče i novu dimenziju profesional-
nog integriteta — u kojoj ljudska stručnost ostaje ključna za tumačenje re-
zultata, ocenu postavljenih algoritamskih preporuka i očuvanje javnog in-
teresa. To je posebno važno u kontekstu primene AI u eksternoj i internoj 
reviziji, forenzičkom računovodstvu i ESG izveštavanju. Upravo zbog toga, 
EU AI Act se ne može posmatrati izolovano kao tehnološka regulativa, već 
kao instrument koji aktivno oblikuje nove profesionalne norme i prakse u 
oblasti računovodstva i finansijskog izveštavanja.

Primena AI u računovodstvenim procesima pruža brojne prednosti, 
posebno u kontekstu automatizacije zadataka, povećanja efikasnosti i pre-
ciznosti, te smanjenja ljudskih grešaka. Korišćenje AI za analizu velikih 
količina podataka omogućava računovođama da brže identifikuju nepravil-
nosti i potencijalne greške, kao i da predviđaju ekonomske trendove, što 
može imati značajan uticaj na donošenje odluka. Jedna od prednosti je au-
tomatizacija rutinskih zadataka poput klasifikacije transakcija, računovod-
stvene konsolidacije i izrade izveštaja. Na taj način, računovođe mogu foku-
sirati više vremena na strateške i analitičke zadatke koji dodaju vrednost 
organizaciji. Takođe, AI može unaprediti transparentnost u finansijskom 
izveštavanju, jer omogućava lakšu proveru podataka i bolju usklađenost sa 
regulatornim zahtevima.

ETIČKI ASPEKTI PRIMENE AI ACT-A U 
RAČUNOVODSTVENOJ PROFESIJI

Primena AI u računovodstvu donosi nove mogućnosti za poboljšanje 
efikasnosti i tačnosti, ali takođe postavlja i izazove u pogledu etičkih normi 
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i regulative. Prema Kodeksu etike za profesionalne računovođe (Internati-
onal Code of Ethics for Professional Accountants), osnovna etička načela koja 
moraju biti poštovana prilikom primene AI tehnologija uključuju integritet, 
objektivnost, stručnu kompetentnost i dužnu pažnju, poverljivost i profesi-
onalno ponašanje. Ova načela moraju se implementirati u sve aspekte raču-
novodstvenih procesa koji uključuju AI, kako bi se osigurala etička, sigurna 
i zakonita primena tehnologije. EU AI Act usmerava implementaciju AI u 
profesionalnim uslugama, uključujući računovodstvo, sa naglaskom na 
etičke obaveze koje moraju biti poštovane kako bi se očuvala sigurnost po-
dataka i tačnost izveštaja.

U skladu sa IESBA Kodeksom, računovođe moraju garantovati da AI 
sistemi ne manipulišu podacima i da donose tačne odluke. Objektivnost je 
ključna, jer računovođe moraju biti u mogućnosti da kritički procene odlu-
ke koje AI donosi, a koje mogu imati direktan uticaj na finansijske izveštaje. 
Takođe, stalna stručna kompetentnost je neophodna, jer računovođe mo-
raju razumeti načine rada AI sistema i njihove potencijalne rizike, kao i biti 
sposobni da implementiraju odgovarajuće mere zaštite podataka, jer je 
poverljivost podataka od esencijalnog značaja.

Računovodstvena profesija ima važnu ulogu u obezbeđivanju da prime-
na AI u računovodstvenim procesima bude u skladu sa etičkim i zakonskim 
standardima. EU AI Act i IESBA Kodeks pružaju okvir za odgovornu upo-
trebu AI, ali računovođe se moraju stalno edukovati o novim tehnologijama, 
njihovim rizicima i etičkim izazovima kako bi očuvali poverenje u profesiju. 
Međutim, primena AI u računovodstvenim procesima nije bez izazova. Jedan 
od izazova je etička odgovornost za odluke koje donosi AI. Iako AI može 
unaprediti efikasnost, postoji rizik od donošenja odluka koje nisu potpuno 
transparentne ili mogu biti podložne algoritamskim pristrasnostima. Ovaj 
problem može dovesti do neetičnih odluka, koje mogu negativno uticati na 
verodostojnost finansijskih izveštaja. Takođe, postoji rizik od prekomernog 
oslanjanja na tehnologiju. Iako AI može značajno smanjiti ljudske greške, 
ljudska stručnost i nadzor su i dalje ključni za očuvanje profesionalnih stan-
darda i tačnosti u računovodstvenim procesima. Stoga, računovođe moraju 
biti obučeni da pravilno koriste AI alate, kao i da pravilno interpretiraju 
rezultate koje AI generiše, ne narušavajući principe IESBA Kodeksa. Raču-
novođe treba da se stalno edukuju o najnovijim AI tehnologijama, etici i 
regulatornim zahtevima, uz implementaciju efikasnih kontrola i nadzora za 
obezbeđivanje ljudskog nadzora nad AI procesima. Takođe, neophodno je 
razviti etičke smernice u skladu sa međunarodnim standardima, uz poveća-
nje transparentnosti i obezbeđivanje objektivnosti u vezi sa odlukama koje 
AI donosi u finansijskom izveštavanju.
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Prema EU AI Act-u, koji reguliše primenu AI u EU, AI sistemi koji pred-
stavljaju visok rizik (kao što su oni korišćeni u računovodstvenim procesima) 
moraju biti u skladu sa strogim zahtevima vezanim za transparentnost i 
objašnjenje odluka. Ovi sistemi takođe moraju omogućiti ljudski nadzor 
kako bi se smanjio rizik od grešaka ili neetičnih odluka (EUR-Lex, 2024). 
Uvođenje ove regulative pomaže u smanjenju rizika vezanih za neetične 
prakse i nezakonitu upotrebu podataka, koji mogu imati dugoročne posle-
dice po računovodstvenu profesiju. Kako bi se jasno povezali etički principi 
iz IESBA Kodeksa sa relevantnim obavezama propisanim EU AI Act-om, u 
Tabeli 2 je prikazano mapiranje tih principa sa odgovarajućim članovima 
regulative koji osiguravaju etičku, bezbednu i zakonitu primenu AI u raču-
novodstvenoj profesiji.

Tabela 2. Mapiranje etičkih principa iz IESBA Kodeksa sa članovima EU AI Act-a

Etički princi-
pi (IESBA 
Kodeks)

Član EU AI 
Act-a Opis povezivanja

Integritet

Član 5 - Za-
branjene 
prakse u po-
dručju AI

Integritet podrazumeva obezbeđivanje tačnosti podataka i 
odluka koje AI sistem donosi. Član 5 se bavi zabranom AI 
praksi koje mogu ugroziti integritet sistema, kao što je 
manipulacija podacima.

Objektivnost
Član 9 - 
Upravljanje 
rizicima

Računovođe moraju biti u mogućnosti da kritički procene 
odluke koje AI sistem donosi, naročito kada utiču na fi-
nansijske izveštaje. Član 9 propisuje obaveze za pružaoce 
visokorizičnih AI sistema u vezi sa upravljanjem rizicima, 
što omogućava objektivnost u računovodstvenim procesi-
ma.

Poverljivost
Član 14 - 
Ljudski nad-
zor

Poverljivost podataka je ključna za računovođe. Član 14 
zahteva da AI sistemi koji se koriste u računovodstvenim 
procesima budu pod ljudskim nadzorom, što omogućava 
očuvanje poverljivosti podataka i sprečava neovlašćeno 
korišćenje ili pristup podacima.

Stručna kom-
petentnost i 
dužna pažnja

Član 15 - 
Tačnost, ot-
pornost i 
kibernetička 
sigurnost

Stručna kompetentnost podrazumeva razumevanje i pri-
menu AI sistema. Član 15 se odnosi na potrebu za tačnost 
sistema, kao i zaštitu od potencijalnih kibernetičkih pret-
nji. Računovođe moraju razumeti kako da održe sigurnost 
podataka i zaštite računovodstvene sisteme od napada.

Profesionalno 
ponašanje

Član 4 - Pi-
smenost u 
području AI 

Profesionalno ponašanje podrazumeva odgovorno kori-
šćenje tehnologije u skladu sa zakonima i etičkim norma-
ma. Član 4 propisuje pismenost u AI, što znači da računo-
vođe moraju biti obrazovani i informisani o AI 
tehnologijama, kako bi ih pravilno koristili i obezbedili 
usklađenost sa zakonskim normama.

Izvor: Prema EU AI Act i International Code of Ethics for Professional Accountants (EUR-Lex, 2024, 
IESBA. 2024).
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Nakon pregleda etičkih principa i njihove povezanosti sa zahtevima EU 
AI Act-a, sledeći korak je detaljnije razmatranje specifičnih izazova i pred-
nosti primene AI u računovodstvenim procesima, kao i uloge računovod-
stvene profesije u osiguravanju usklađenosti sa etičkim i zakonskim norma-
ma. Primena AI u računovodstvu može dovesti do značajnih etičkih dilema. 
Na primer, neetična primena AI može rezultirati netačnim finansijskim 
izveštajem, što bi moglo ugroziti poverenje investitora i drugih zaintereso-
vanih strana u tačnost podataka. Takođe, korišćenje poverljivih podataka 
može predstavljati ozbiljan rizik za privatnost i bezbednost podataka, naro-
čito ako AI sistemi nisu dovoljno zaštićeni. Profesionalno ponašanje raču-
novođa, u tom smislu, podrazumeva da se primena AI mora vršiti uz strik-
tno pridržavanje etičkih i pravnih normi, čime se osigurava očuvanje 
integriteta profesije.

ZAKLJUČAK
Uvođenje AI u računovodstvenu profesiju, kao i primena EU AI Act-a, 

donosi velike prednosti, ali i izazove. AI ima potencijal da unapredi efikasnost 
računovodstvenih procesa kroz automatizaciju, analizu velikih količina 
podataka i smanjenje ljudskih grešaka. Ipak, kako je prikazano u ovom radu, 
primena AI u računovodstvu mora biti pažljivo regulisana, naročito u po-
gledu etičke odgovornosti, transparentnosti i zaštite podataka.

U uvodu rada se diskutuje o sveprisutnoj primeni AI tehnologija u raču-
novodstvu, kao i izazovima koje one donose u pogledu etičkih normi, od-
govornosti i regulatornih okvira. U kontekstu EU AI Act-a, rad se bavi na-
činima kako ovaj zakon utiče na upotrebu AI u visokorizičnim sektorima, 
kao što je računovodstvo, i ukazuje na potrebu za odgovornim upravljanjem 
rizicima, transparentnošću i ljudskim nadzorom u korišćenju AI sistema. 
Takođe se pominju i međunarodni standardi kao što su IFRS, GDPR, ISO 
standardi, koji pružaju smernice za odgovornu primenu AI u računovod-
stvenim procesima.

U drugom delu, etički aspekti primene AI u računovodstvu razmatraju 
se kroz prizmu osnovnih etičkih načela koja moraju biti prisutna u radu 
računovođa, kao što su integritet, objektivnost, poverljivost i stručna kom-
petentnost, uz povezanost sa EU AI Act-om koji postavlja smernice za od-
govornu primenu AI sistema. Tabela 1 i Tabela 2 sistematizuju ključne zah-
teve iz EU AI Act-a u kontekstu računovodstvene profesije i kako se oni 
povezuju sa etičkim principima iz IESBA Kodeksa, što omogućava dublje 
razumevanje kako se tehnologija i etika integrišu u računovodstvenu prak-
su.
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Analizom EU AI Act-a jasno je da regulativa pruža okvir za sigurnu i 
odgovornu primenu AI, ali postavlja visoke standarde za ljudski nadzor, 
validaciju algoritama i upravljanje rizicima. Kodeks etike za profesionalne 
računovođe igra bitnu ulogu u očuvanju integriteta profesije i poverenja 
javnosti, čak i kada se koriste automatizovani sistemi. Kako bi se omogućila 
odgovorna primena AI u računovodstvu, od ključne je važnosti kontinuira-
na obuka i edukacija računovođa o novim tehnologijama i njihovim etičkim 
implikacijama, kao i razvoj politika koje omogućavaju transparentnost u vezi 
sa upotrebom AI alata. Takođe, računovođe i firme se moraju fokusirati na 
usklađivanje sa EU AI Act-om i dodatnim relevantnim računovodstvenim 
regulativama. S obzirom na brzo razvijajuću prirodu AI tehnologija, nužno 
je sprovesti dalja istraživanja o njihovim dugoročnim etičkim i regulatornim 
posledicama.

Ovaj rad doprinosi boljem razumevanju interakcije između inovativnih 
tehnologija i računovodstvene profesije, ukazujući na potrebu za etičkim i 
odgovornim pristupom u integraciji AI. Cilj istraživanja bio je da se istraži 
uticaj EU AI Act-a na računovodstvenu profesiju, identifikuju izazovi i mo-
gućnosti koje proizilaze iz njegove primene, te pruže preporuke za unapre-
đenje računovodstvene prakse u skladu sa etičkim i regulatornim zahtevima 
EU AI Act-a.
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NEOPHODNI PREDUSLOVI ZA PRIMJENU 
VJEŠTAČKE INTELIGENCIJE KAO 

ALATA U OBRAZOVNOM PROCESU

Slavica Išaretović1, Zorana Agić2

SAŽETAK
Brza integracija vještačke inteligencije u obrazovne procese otvara niz 

pitanja, naročito u disciplinama poput računovodstva koje se oslanjaju na 
preciznost, analitičko mišljenje i normativne okvire. Ovaj rad analizira uticaj 
alata vještačke inteligencije na proces učenja kod studenata računovodstva, 
sa posebnim osvrtom na njihovu sposobnost da efektivno formulišu upite 
(promptove) u interakciji s alatima zasnovanim na veštačkoj inteligenciji. 
Empirijsko istraživanje sprovedeno je među studentima prve godine i odnosi 
se na uporednu analizu promptova korišćenih prije i nakon nastavne jedini-
ce posvećene primeni vještačke inteligencije u računovodstvu. Rezultati uka-
zuju na vidljiv napredak u funkcionalnosti i preciznosti formulisanja zahti-
jeva, kao i na rastuće povjerenje studenata u vještačku inteligenciju kao 
obrazovni resurs. Rad ističe potrebu za prilagođavanjem tradicionalnog 
obrazovanja računovođa savremenim digitalnim trendovima i naglašava 
ključnu ulogu nastavnika u vođenju i oblikovanju tog procesa.

KLJUČNE RIJEČI: vještačka inteligencija, obrazovanje, računovodstvo, 
prompt inženjering, ChatGPT.

ABSTRACT
The rapid integration of artificial intelligence into educational processes 

raises a number of questions, particularly in disciplines such as accounting, 
which rely on precision, analytical thinking, and normative frameworks. This 
paper analyzes the impact of artificial intelligence tools on the learning process 
of accounting students, with a particular focus on their ability to effectively 
formulate prompts when interacting with AI-based tools. An empirical study 
was conducted among first-year students and involves a comparative analysis 
of prompts used before and after a teaching unit dedicated to the application 
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of artificial intelligence in accounting. The results indicate a noticeable im-
provement in the functionality and precision of prompt formulation, as well 
as growing student confidence in artificial intelligence as an educational re-
source. The paper highlights the need to adapt traditional accounting educa-
tion to contemporary digital trends and emphasizes the crucial role of edu-
cators in guiding and shaping this transformation.

KEY WORDS: artificial intelligence, education, accounting, prompt en-
gineering, ChatGPT.

UVOD
Savremeno društvo, obilježeno brzim tehnološkim razvojem i digitaliza-

cijom skoro svih sfera života, nameće potrebu da se i obrazovni sistemi 
prilagode novim okolnostima. U tom kontekstu, integracija vještačke inte-
ligencije (Artificial Intelligence – AI) u obrazovni proces ne može se posma-
trati kao prolazni trend, nego kao važna promjena koja zahtijeva novu 
obrazovnu filozofiju. To je posebno važno u stručnim oblastima, među ko-
jima je i računovodstvo, jer su preciznost, analitičko mišljenje i razumijeva-
nje normativnih okvira od presudnog značaja za profesionalnu kompetentnost.

Računovođe više ne evidentiraju samo poslovne promjene i sastavljaju 
finansijske izvještaje, naprotiv, danas se od njih očekuje da ovladaju savre-
menim tehnologijama, da razumiju podatke u širem poslovnom kontekstu 
i da donose informisane odluke u dinamičnom digitalnom okruženju. AI 
alati već sada igraju značajnu ulogu u automatskoj obradi podataka, utvrđi-
vanju anomalija, izradi izvještaja i simulaciji poslovnih scenarija. U tom 
smislu, obrazovni proces se mora prilagoditi kako bi studentima pružio 
teorijska znanja, ali i praktične vještine koje su potrebne za uspješno funk-
cionisanje u takvom okruženju. Jedan od ključnih izazova jeste osposoblja-
vanje studenata da pravilno komuniciraju sa AI alatima, prije svega kroz 
jasno i funkcionalno formulisane upite – promptove.

Značaj AI u obrazovanju ogleda se u njenoj sposobnosti da personalizu-
je proces učenja, pruži podršku u analizi složenih problema i poveća angažo-
vanost studenata kroz interaktivne forme znanja. Istovremeno, njena pri-
mjena u svakodnevnom radu postaje standard i baš zbog toga studenti koji 
savladaju vještinu efektivne upotrebe AI alata tokom studija, imaće značaj-
nu prednost na tržištu rada. 

Cilj rada jeste da se ispita kako primjena vještačke inteligencije utiče na 
proces učenja kod studenata prve godine studija računovodstva, sa posebnim 
akcentom na njihovu sposobnost formulacije promptova. Istraživanje se 
oslanja na poređenje sadržaja studentskih upita prije i nakon obrade nastav-
ne jedinice posvećene primjeni AI u računovodstvu. Rezultati ukazuju na 
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jasan napredak u funkcionalnosti i preciznosti izražavanja, ali i na veće 
povjerenje studenata u AI kao obrazovni resurs.

Rad je strukturiran tako da je u prvom dijelu dat pregled literature o 
značaju AI u obrazovanju i savremenoj računovodstvenoj praksi, a zatim je 
prikazana metodologija istraživanja, dobijeni rezultati i date su konkretne 
preporuke za unapređenje nastavnog procesa. Poseban akcenat stavljen je 
na ulogu nastavnika, koji u ovom procesu ne smiju biti samo prenosioci 
znanja, nego vodiči u razvoju digitalne pismenosti i kritičkog odnosa prema 
tehnologiji.

TEORIJSKI OKVIR I PREDGLED LITERATURE
Integracija vještačke inteligencije u obrazovanje iz oblasti računovodstva 

predstavlja transformacioni pomak koji značajno utiče na dizajn nastavnih 
programa, pedagoške metode i profil kompetencija koje buduće računovo-
đe moraju razviti. Ova promjena nije samo tehnološke prirode – ona nosi 
sa sobom i promjenu paradigme u načinu kako se znanje stiče, primjenjuje 
i etički valorizuje.

U dostupnoj literaturi naglašava se da vještačka inteligencija već sada 
utiče na sve nivoe obrazovanja u računovodstvu, od sadržaja nastavnih je-
dinica do evaluacije studentskih kompetencija. Holmes i Douglass (2022) 
ukazuju na činjenicu da tradicionalni računovodstveni kursevi moraju biti 
redefinisani kako bi uključili nove sadržaje vezane za obradu podataka, au-
tomatizaciju i rad sa algoritamskim alatima. Autori ističu potrebu za razvo-
jem specijalizovanih IT vještina kod studenata, uz naglasak na razumijeva-
nje kako se AI koristi u računovodstvenim funkcijama.

Dalje, Arise i Moloi (2025) govore o potrebi usklađivanja nastavnih pla-
nova sa zahtjevima tržišta rada koje sve više podrazumijeva kompetencije u 
radu sa AI sistemima. Uočena je jasna razlika između studenata koji su 
prošli edukaciju u oblasti AI i onih koji nisu, naročito u njihovoj sposobno-
sti donošenja odluka u digitalnom okruženju.

U literaturi se takođe navode konkretne oblasti primjene AI u obrazova-
nju, a one su:

• automatizacija rutinskih zadataka - AI omogućava studentima da vide 
kako tehnologija preuzima repetitivne funkcije poput knjiženja i kla-
sifikacije transakcija (Hashem & Alqatamin, 2021),

• analiza podataka - alati zasnovani na mašinskom učenju i vizueliza-
ciji podataka pomažu studentima da razviju sposobnosti napredne 
analitike, čime se obrazovni proces usmjerava ka dubljem razumije-
vanju i kritičkom mišljenju,
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• etika i odgovornost – naglašena je potreba za razvojem etičkog rasu-
đivanja, jer upotreba AI u donošenju finansijskih odluka podrazumi-
jeva nove izazove vezane za transparentnost, odgovornost i nepristra-
snost.

Prema Qasim i Kharbat (2020), uvođenje AI tehnologija u kurikulume 
mora biti praćeno razvojem vještina za rješavanje problema, timskog rada i 
razumijevanja algoritamske pristrasnosti. Bez toga, studenti će se suočava-
ti s izazovima u primjeni ovih tehnologija u složenim profesionalnim situa-
cijama.

Značajan doprinos ovoj oblasti dao je Brabete sa saradnicima (2024), 
ističući potrebu za sistematskom reorganizacijom obrazovnog procesa kako 
bi se studenti pripremili za dominaciju tehnologija poput AI, automatizaci-
je i obrade prirodnog jezika. Njihovo istraživanje pokazuje da obrazovni 
programi koji uključuju ove komponente omogućavaju studentima ne samo 
bolje rezultate u učenju, već i veći osjećaj kompetencije i spremnosti za rad.

Na osnovu navedenog, jasno je da se obrazovanje u računovodstvu mora 
prilagoditi savremenim zahtjevima. Neophodno je integrisati AI kao alat, 
ali i kao sastavni dio obrazovne filozofije, kako se studenti ne bi samo podu-
čavali kako da koriste tehnologiju, već kako da kritički razmišljaju o njenim 
mogućnostima, ograničenjima i implikacijama na struku i društvo u cjelini.

Te promjene su prepoznate i analizirane u brojnim istraživanjima, koja 
se fokusiraju na različite aspekte primjene AI u obrazovanju iz oblasti raču-
novodstva, ali njihov zajednički zaključak je da uvođenje vještačke inteligen-
cije u obrazovni sistem zahtijeva sveobuhvatnu reorganizaciju nastavnih 
planova i razvoj novih pedagoških pristupa. Ova promjena ima višestruke 
dimenzije - od tehničke integracije alata, preko redefinisanja ciljeva obrazo-
vanja, do razvoja etičke i digitalne pismenosti budućih stručnjaka.

AI tehnologije omogućavaju automatizaciju zadataka koji su ranije za-
htijevali značajan angažman ljudi, a odnose se na unos podataka, klasifika-
ciju, finansijsku analizu i reviziju. Kako navode Holmes i Douglass (2022), 
obrazovni programi moraju uključiti praktičnu obuku u korišćenju alata za 
automatizaciju kako bi studenti bili spremni za nove radne zadatke koje 
donosi digitalizovana stvarnost. Slično tome, navodi se da obrazovne insti-
tucije trebaju razvijati hibridni model koji će kombinovati klasične računo-
vodstvene koncepte sa digitalnim alatima kao što su sistemi zasnovani na 
mašinskom učenju, jer studenti više ne uče samo da tumače bilanse, već da 
koriste AI alate za analizu velikih količina podataka i donošenje zaključaka 
u realnom vremenu (Brabete et al., 2024). 

Primjena AI alata u nastavi može značajno poboljšati angažovanost stu-
denata kroz adaptivne sisteme učenja, kao i povećati kvalitet povratnih in-
formacija koje studenti dobijaju. Istovremeno, AI omogućava nastavnicima 
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da prilagode sadržaje individualnim potrebama učenika, čime se otvara 
prostor za inkluzivnije i efikasnije učenje (Arise & Moloi, 2025). 

S obzirom na sve veću prisutnost AI u donošenju poslovnih odluka, 
etička dimenzija postaje sve važnija, tako da studenti studenti moraju biti 
osposobljeni za procjenu kako algoritmi mogu proizvesti pristrasne ili ne-
poželjne ishode, i razviti osjećaj profesionalne odgovornosti za njihovu 
primjenu.

ULOGA NASTAVNIKA U PROCESU DIGITALIZACIJE 
OBRAZOVANJA

U savremenom obrazovanju koje se ubrzano digitalizuje, uloga nastav-
nika postaje složenija i zahtjevnija nego ikada prije. Pojava vještačke inteli-
gencije i njena sve šira primjena u nastavi zahtijevaju od nastavnika tehnič-
ku pismenost, ali i sposobnost da se ponašaju kao mentori, vodiči i kreatori 
nastave. Ovo je posebno izraženo u stručnim disciplinama kao što je raču-
novodstvo, gdje se obrazovni proces mora uskladiti sa tehnologijama koje 
značajno mijenjaju prirodu profesije.

Nastavnici u ovom kontekstu imaju ključnu odgovornost da oblikuju 
nastavni proces tako da on ne podrazumijeva samo puko prenošenje znanja, 
već i razvijanje sposobnosti studenata da kritički razmišljaju, etički djeluju 
i efikasno koriste AI alate u analizi i donošenju odluka.AI tehnologije u 
obrazovanju neće ostvariti puni potencijal ukoliko se zanemari uloga na-
stavnika kao aktivnih aktera u njihovoj integraciji (Holmes & Douglass, 2022). 
Autori naglašavaju da nastavnici moraju preuzeti ulogu inovatora koji obli-
kuju sadržaje i metode rada u skladu s digitalnim trendovima.

U procesu digitalizacije nastave, nastavnik djeluje u više komplementar-
nih uloga:

• kao kreator nastave, oblikuje sadržaj koji integriše AI alate u analitič-
ke zadatke, studije slučaja i simulacije računovodstvenih scenarija,

• kao mentor, usmjerava studente u korišćenju AI alata, podučava ih 
formulaciji upita (promptova) i razvija njihovu sposobnost evaluacije 
rezultata generisanih od strane sistema,

• kao vodič kroz etičke dileme, obrazlaže kako odgovorno koristiti AI 
u kontekstu finansijskog izvještavanja, revizije i analize rizika.

Pojedini autori smatraju da je tradicionalna uloga predavača prevaziđena 
u digitalnom dobu jer današnji edukatori moraju usvojiti nove pedagoške 
kompetencije koje uključuju upravljanje digitalnim alatima, analitiku učenja 
i dizajniranje personalizovanih obrazovnih iskustava (Brabete et al., 2024). 
Osim toga, u literaturi se navodi da se uspješna integracija AI u obrazovanje 
u velikoj mjeri oslanja na nastavničku spremnost da aktivno preispituje i 
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unapređuje svoje metode, a rezultati istraživanja pokazuju da tamo gdje su 
nastavnici bili uključeni u kreiranje AI-alatima podržanih kurseva, studen-
ti su pokazali veće zadovoljstvo, bolje razumijevanje gradiva i veću spremnost 
za praktičnu primjenu znanja (Arise & Moloi, 2025).

Uloga nastavnika obuhvata i odgovornost za kontinuirani profesionalni 
razvoj. Mohamet Saad (2025) navodi da univerziteti moraju sistematski 
podržavati nastavnike kroz obuke i stručno usavršavanje kako bi mogli efi-
kasno koristiti AI u nastavi i pripremiti studente za sve složenije radne 
uloge u digitalnoj ekonomiji. Bez aktivnog i kompetentnog nastavnika, in-
tegracija AI u obrazovanje može ostati površan tehnički dodatak, ali uz 
edukatore koji prepoznaju šire pedagoške i etičke dimenzije digitalizacije, 
AI postaje moćan alat za transformaciju učenja, podizanje kvaliteta obrazo-
vanja i stvaranje kompetentnih, kritički orijentisanih računovođa.

METODOLOGIJA ISTRAŽIVANJA
Istraživanje je sprovedeno tokom ljetnjeg semestra akademske 2024/2025. 

godine, među studentima prve godine osnovnih studija na predmetu Raču-
novodstvo, na jednoj privatnoj visokoškolskoj ustanovi u Republici Srpskoj. 
Glavni cilj istraživanja bio je da se ispita u kojoj mjeri studenti koriste alate 
zasnovane na vještačkoj inteligenciji u obrazovnom procesu, te da se anali-
zira efekat edukacije o formulisanju upita (promptova) na kvalitet njihove 
komunikacije sa AI alatima.

Istraživački pristup bio je kvantitativnog karaktera, a korišćena je meto-
da anketnog ispitivanja i analiza sadržaja studentskih odgovora. Istraživanje 
je sprovedeno u tri faze:

1. Anketiranje studenata – u ovoj fazi studentima je distribuiran online 
upitnik, čiji je cilj bio da identifikuje da li koriste AI alate u obrazovne 
svrhe, koje konkretne alate koriste i u kojim situacijama ih primjenju-
ju (npr. za izradu seminarskih radova, tumačenje zadataka, učenje).

2. Zadatak formulacije prompta (prvi put) - nakon završenog anketiranja, 
studentima je dat praktičan zadatak da napišu jedan upit (prompt) 
koji bi uputili AI alatu radi dobijanja pomoći pri izradi seminarskog 
rada iz računovodstva. Nisu dobijali dodatne instrukcije o načinu 
formulacije upita – cilj je bio da se evidentira njihovo spontano kori-
šćenje jezika i strukture u interakciji sa AI alatima.

3. Realizacije nastavne jedinice i ponovljeni zadatak - u trećoj fazi stu-
dentima je održana nastavna jedinica posvećena primjeni AI u raču-
novodstvu, tokom koje su upoznati sa osnovama funkcionisanja ge-
nerativnih AI modela, načinima pravilnog i preciznog postavljanja 
upita (prompt inženjering) i etičkim aspektima i ograničenjima upo-
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trebe AI u akademskom radu. Nakon predavanja, studentima je po-
novo dat isti zadatak da napišu prompt za AI alat koji bi im pomogao 
pri izradi seminarskog rada. Time se željelo utvrditi da li je došlo do 
promjene u načinu na koji formulišu upite, kao i u svrsi i dubini kori-
šćenja AI alata.

Analiza dobijenih podataka uključivala je:
• poređenje kvaliteta i strukture prvobitnih i naknadnih promptova,
• identifikaciju promjena u jasnoći, preciznosti i funkcionalnosti izraza,
• sadržajnu analizu odgovora.
Prema rezultatima inicijalnog upitnika, svi studenti koji su izjavili da 

koriste AI alate, naveli su ChatGPT kao primarni ili jedini alat koji upotre-
bljavaju u obrazovne svrhe. Iz tog razloga, svi podaci u ovom istraživanju 
odnose se na primjenu ChatGPT-a kao reprezentativnog AI alata u kontek-
stu studentskog učenja i interakcije s tehnologijom.

REZULTATI ISTRAŽIVANJA

Rezultati anketiranja studenata
U istraživanju je učestvovalo ukupno 46 studenata prve godine osnovnih 

studija na nastavnom predmetu Računovodstvo. Svi studenti su učestvovali 
dobrovoljno i anonimno, a prva faza istraživanja bila je usmjerena na priku-
pljanje podataka o njihovom dosadašnjem korišćenju alata zasnovanih na 
vještačkoj inteligenciji u obrazovne svrhe.

Rezultati analize anketnog upitnika pokazuju stepen korišćenja AI alata 
u obrazovne svrhe, najčešće korišćene alate, najmenu i učestalost korišćenja, 
te razloge nekorišćenja AI alata. 

Dobijeni rezultati pokazuju da je tačno polovina ispitanika (23 studenta, 
odnosno 50%) koristila neki AI alat u okviru obrazovanja, dok druga polo-
vina ispitanika ili nije koristila AI alate ili nije bila sigurna šta se podrazu-
mijeva pod tim pojmom. Dalje, rezultati pokazuju da su svi studenti koji su 
koristili alate vještačke inteligencije koristili isključivo ChatGPT, dok su im 
ostali alati poput Google Bard-a, Bing AI-a, Claude-a ili Gemini-a bili pot-
puno nepoznati. Ovo potvrđuje dominantan status ChatGPT-a među stu-
dentima kao lako dostupnog, besplatnog i jednostavnog za korišćenje.

Rezultati dalje pokazuju da su studenti najčešće koristili ChatGPT za: 
• izradu zadataka iz računovodstva, posebno pri evidenciji poslovnih 

promjena (npr. knjiženja u dnevnik i glavnu knjigu), 
• pripremu seminarskih radova, gdje su navodili da im AI pomaže u 

pronalaženju ideja, sastavljanju uvoda i strukturiranju sadržaja,
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• u manjoj mjeri, tumačenje pojmova ili koncepata iz gradiva (npr. ra-
zlika između rashoda i troška).

Analizirajući učestalost korišćenja kod studenata koji koriste ChatGPT, 
većina (18 studenata, odnosno 78,3%) ovaj alat koristi povremeno, kada su 
u nedoumici ili kada im „zatreba pomoć oko zadatka“, a samo 4 studenta 
(17,4%) koristi ovaj alat skoro svakodnevno kao podršku pri savladavanju 
gradiva. Jedan student (4,3%) je izjavio da je „probao jednom“ ali nije znao 
kako da formuliše upit, pa je odustao.

Među studentima koji ne koriste AI alate, najčešći razlozi su nedostatak 
znanja o alatima i njihovoj funkcionalnosti, nesigurnost u tačnost informa-
cija koje alat nudi i strah od pogrešnog korišćenja u akademskom kontekstu 
(netačne informacije, plagiranje i slično). 

Navedeni rezultati ukazuju na značajnu razliku u nivou digitalne pisme-
nosti među studentima i na potrebu da se u okviru nastavnog procesa pru-
ži više informacija i konkretnih uputstava o korišćenju AI alata. Iako je 
polovina studenata pokazala inicijativu i spremnost da koristi ChatGPT, 
očigledno je da veliki broj njih još uvijek ne zna na koji način može odgo-
vorno i efektivno uključiti ove alate u sopstveni proces učenja.

Sljedeći segment istraživanja bavi se analizom kvaliteta studentskih upi-
ta (promptova) prije i poslije edukativne intervencije, kako bi se procijenio 
konkretan uticaj nastavne jedinice o primjeni vještačke inteligencije na 
njihove sposobnosti interakcije s ovim alatima.

Analiza promptova prije i poslije edukacije
Drugi dio istraživanja imao je za cilj da utvrdi da li edukacija o primjeni 

vještačke inteligencije u računovodstvu i formulisanju upita (promptova) 
utiče na kvalitet interakcije studenata s AI alatima, konkretno s ChatGPT-
om. Analizirani su studentski upiti koji su prikupljeni prije i poslije realiza-
cije pomenute nastavne jedinice. 

Sama edukacija o upotrebi AI u računovodstvu realizovana je kroz dva 
oblika nastave: teorijska nastava (predavanja u trajanju od dva školska časa) 
i praktična nastava (vježbe u trajanju od dva školska časa). Na predavanjima 
studenti su upoznati sa osnovnim principima rada generativnih AI modela, 
načinima postavljanja preciznih i funkcionalnih upita, te etičkim pitanjima 
u korišćenju vještačke inteligencije. Na vježbama, studenti su praktično 
izrađivali i testirali upite u ChatGPT-u, dobijali povratne informacije od 
nastavnika i učili kako da optimizuju zahtjeve u zavisnosti od cilja (npr. 
traženje primjera, objašnjenje pojma, analiza slučaja).

Nakon edukacije, studentima je ponovo dat isti zadatak da napišu prompt 
koji bi uputili AI alatu (ChatGPT) radi dobijanja pomoći pri izradi seminar-
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skog rada iz računovodstva. Zanimljivo je uporediti primjere promptova 
studenata prije i nakon edukacije. 

Primjeri promptova prije edukacije: 
1. „Pomozi mi da napišem seminarski.“ - Prompt je previše uopšten, bez 

ikakvih informacija o temi, sadržaju, strukturi ili cilju seminarskog 
rada. AI alat bi teško mogao pružiti korisnu i relevantnu pomoć na 
osnovu ovako formulisanog zahtjeva.

2. „Treba mi nešto za računovodstvo.“ – Ovo je još neodređeniji primjer, 
koji ne pruža nikakav konkretan kontekst, a pokazuje da student ne 
zna kako da započne komunikaciju sa AI alatom niti da formuliše 
zahtjev koji bi mogao voditi ka korisnom odgovoru.

Primjeri promptova nakon edukacije: 
1. „Napiši mi uvod za seminarski rad na temu: ’Uloga bilansa stanja u 

analizi finansijskog položaja preduzeća’, uz naglasak na značaj infor-
macija o sredstvima i obavezama.“ - Prompt je jasan, tematski precizan, 
sa konkretnim zahtjevom (napisati uvod), što omogućava AI alatu da 
generiše sadržaj koji je upotrebljiv.

2. „Objasni mi razliku između prihoda i dobitka u finansijskom izvješta-
vanju i daj mi primjer iz prakse koji mogu uključiti u seminarski rad.“ 
- Ovaj prompt ne samo da traži objašnjenje, već i primjenu u obliku 
primjera, što pokazuje viši nivo kritičkog promišljanja i sposobnost 
da se AI alat koristi kao podrška u analitičkom radu.

Ono što je posebno značajno jeste to da su se poboljšanja u formulaciji 
promptova pojavila nakon samo jedne nastavne jedinice i četiri časa prak-
tične vježbe, što ukazuje na izuzetno visok potencijal kratkotrajne, ali foku-
sirane edukacije o primjeni AI u obrazovnom procesu. Većina studenata, 
iako bez prethodnog formalnog iskustva u korišćenju alata poput ChatGPT-a, 
uspjela je da razvije sposobnost da jasno identifikuje svoju potrebu i pretvo-
ri je u upit koji alat može razumjeti i na koji može korisno odgovoriti.

Konkretna poboljšanja koja su uočena kod studenata su: 
• Tematska orijentacija upita - prije edukacije, studenti su često izraža-

vali svoje zahtjeve neodređeno, dok su nakon edukacije promptovi bili 
usmjereni na specifične dijelove seminarskog rada (npr. uvod, analiza, 
primjer), ili na konkretne računovodstvene pojmove i situacije.

• Kontekstualizacija - postoji jasan pomak u razumijevanju da je AI alat 
efikasniji kada mu se pruži kontekst, a studenti su nakon edukacije 
počeli navoditi temu, cilj i očekivani rezultat, što je rezultiralo znatno 
korisnijim i preciznijim odgovorima od strane alata.

• Složenost i dubina upita - nakon edukacije, povećan je broj prompto-
va koji nisu tražili samo definiciju pojma, već i primjenu, poređenje, 
etički aspekt ili primjer iz prakse, što pokazuje da su studenti razvija-
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li viši nivo razumijevanja kako da AI koriste kao alat za podršku ana-
litičkom i istraživačkom mišljenju, a ne samo kao izvor informacija.

• Jezička i strukturalna jasnoća - promptovi su nakon edukacije posta-
li gramatički ispravniji, a uočena je i upotreba izraza koji sugerišu 
analitički ili problemski pristup (objasni razliku, prikaži primjer, for-
muliši uvod sa fokusom na…).

Ovakvi rezultati dodatno potvrđuju da edukacija o primjeni vještačke 
inteligencije u obrazovanju ni ni luksuz, ni dodatak, već nužna komponen-
ta savremenog kurikuluma. Računovodstvo kao disciplina zahtijeva preciznost, 
sposobnost analize i kritičko promišljanje, a AI može biti značajan alat koji 
podržava razvoj upravo tih vještina – pod uslovom da studenti znaju kako 
da ga koriste.

Značaj ovakve edukacije ogleda se i u razvijanju digitalne pismenosti, 
sposobnosti za samostalno učenje, orijentaciju ka rješavanju problema i 
svjesnost o etičkoj dimenziji tehnologije. Uloga nastavnika, kao posrednika 
između tehnologije i obrazovnog procesa, ovdje se potvrđuje kao ključna jer 
bez pravilnog usmjeravanja, AI ostaje nedovoljno iskorišćen potencijal, dok 
uz podršku nastavnika, postaje moćno sredstvo za jačanje kompetencija koje 
računovođe 21. vijeka moraju posjedovati.

DISKUSIJA I PREPORUKE ZA NASTAVNIKE 
RAČUNOVODSTVA

Rezultati sprovedenog istraživanja jasno ukazuju na to da, iako su alati 
vještačke inteligencije, a posebno ChatGPT, sve prisutniji u obrazovnom 
prostoru, njihova primjena među studentima prve godine studija računo-
vodstva još uvijek nije sistematski razvijena. Polovina ispitanih studenata 
koristi AI, i to uglavnom intuitivno, bez dubljeg razumijevanja mogućnosti 
i ograničenja alata. Preovlađuje instrumentalna upotreba (za rješavanje 
zadataka i izradu seminarskih radova), dok je kritički odnos prema tehno-
logiji, kao i sposobnost njenog strateškog korišćenja, u velikoj mjeri nera-
zvijen.

Ovakvi nalazi potvrđuju tvrdnje iz savremene literature da studenti, iako 
digitalno rođeni, nisu nužno digitalno kompetentni (Arise & Moloi, 2025: 
Holmes & Douglass, 2022). Njihova sposobnost da efektivno koriste AI 
alate zavisi od kvaliteta edukacije i uloge nastavnika kao mentora u tom 
procesu. Istraživanje pokazuje da čak i kratkotrajna, ali dobro usmjerena 
edukacija može imati vidljiv efekat na kvalitet studentske interakcije sa AI 
alatima.

Analiza promptova prije i poslije edukacije otkriva ne samo formalna 
poboljšanja u jasnoći i strukturi upita, već i dublje promjene u načinu raz-



39

ZBORNIK RADOVA

mišljanja. Studenti su, nakon edukacije, pokazali sposobnost da od AI alata 
traže pomoć u razmišljanju, strukturiranju sadržaja, tumačenju pojmova i 
pronalaženju primjera. To ukazuje na razvoj viših kognitivnih vještina, što 
je u skladu s ciljevima savremenog obrazovanja u strukama koje zahtijevaju 
analitičko mišljenje, kao što je računovodstvo (Brabete et al, 2024).

Uloga nastavnika se, i u ovom istraživanju, pokazuje kao nezaobilazan 
faktor uspješne integracije AI tehnologije u obrazovni proces. Studenti su u 
velikoj mjeri napredovali upravo nakon realizovane edukacije koja je bila 
jasno strukturisana i prilagođena njihovom nivou znanja. To potvrđuje i 
stavove drugih autora koji navode da univerziteti moraju osnažiti nastavni-
ke koji imaju ključnu ulogu u digitalnoj transformaciji obrazovanja (Moha-
meda Saad, 2025).

Na osnovu svega navedenog, može se zaključiti da je edukacija o formu-
lisanju upita i odgovornom korišćenju AI alata ne samo poželjna, već i ne-
ophodna u savremenom obrazovanju računovođa. Takođe, dobijeni rezul-
tati pokazuju da integracija AI u obrazovanje nije moguća bez aktivnog 
učešća nastavnika kao mentora, vodiča i dizajnera nastavnog sadržaja.

Prva preporuka odnosi se na uključivanje sadržaja vezanih za AI u na-
stavni plan i program. Studenti računovodstva moraju imati priliku da kroz 
formalnu nastavu upoznaju alate koji se već koriste u savremenoj praksi – od 
automatizacije evidencije poslovnih promjena do napredne analize podata-
ka. Uvođenje posebnih nastavnih jedinica koje se bave primjenom AI u ra-
čunovodstvu predstavlja važan korak ka modernizaciji kurikuluma i osna-
živanju kompetencija studenata za digitalno radno okruženje (Holmes & 
Douglass, 2022).

Druga preporuka odnosi se na razvoj tzv. „prompt pismenosti“ koja 
predstavlja sposobnosti studenata da pravilno i precizno formulišu upite za 
AI alate. Ova vještina se ne razvija spontano, već zahtijeva ciljanu edukaci-
ju, tako da se preporučuje da nastavnici kroz praktične zadatke i vježbe 
podučavaju studente kako da jasno identifikuju svoj cilj, strukturiraju zahtjev 
i evaluiraju odgovor koji dobiju. Kako ističu Arise i Moloi (2025), efektivno 
korišćenje AI u učenju počinje upravo sa sposobnošću da se formulišu smi-
sleni i funkcionalni upiti.

Nastavnici bi takođe trebalo da postepeno uvode upotrebu AI alata u 
izradu studentskih zadataka. To se može realizovati tako što se studentima 
dozvoljava (ili preporučuje) da koriste AI u izradi seminarskog rada, uz jasne 
smjernice i uslov da u radu reflektuju i analiziraju dobijene informacije. Na 
taj način se AI koristi kao podrška u razvoju analitičkog mišljenja, a ne kao 
prečicu za dolazak do brzih rješenja. 

Jedna od ključnih pretpostavki za uspješnu primjenu svih navedenih 
smjernica jeste kontinuirano profesionalno usavršavanje samih nastavnika. 
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Visokoškolske ustanove treba da obezbijede obuke i resurse za nastavnike 
kako bi se osposobili za korišćenje novih tehnologija i njihovu integraciju u 
nastavni proces. Bez takve podrške, digitalizacija obrazovanja može ostati 
na nivou tehničke forme, bez stvarne transformacije nastavnog sadržaja i 
metoda (Mohamed Saad, 2025). Svakako, posebna pažnja mora se posvetiti 
etičkoj dimenziji upotrebe AI u obrazovanju jer upravo nastavnici imaju 
odgovornost da kod studenata razvijaju svijest o rizicima zloupotrebe teh-
nologije, prepoznavanju pristrasnosti, važnosti akademske čestitosti i ogra-
ničenjima alata koje koriste. Ova komponenta mora biti sastavni dio obra-
zovnog procesa, jer samo student koji razumije kako i zašto koristi 
vještačku inteligenciju može postati odgovoran profesionalac spreman za 
kompleksne izazove digitalnog računovodstva. Upravo zbog toga, uloga 
nastavnika u ovom procesu je nezamjenjiva. 

ZAKLJUČAK
U digitalnom dobu koje karakterišu brze promjene, neophodna je pri-

mjena vještačke inteligencije u obrazovanju. Ovaj rad se bavio pitanjem kako 
AI može da doprinese obrazovanju studenata računovodstva, profesije koja 
sve više prelazi iz domena manuelne obrade podataka u oblast analitičkog 
promišljanja, automatizacije i strateškog odlučivanja. Istraživanje je potvr-
dilo važnost ove teme, jer je pokazalo da već i jednostavne pedagoške inter-
vencije mogu značajno uticati na sposobnost studenata da koriste AI alate 
svrsishodno i odgovorno. Posebno se istakao značaj razvijanja vještine for-
mulacije upita, jer je upravo ta kompetencija osnov za funkcionalnu inte-
rakciju sa alatima poput ChatGPT-a.

Rezultati istraživanja su pokazali da je polovina studenata već koristila 
AI alate u obrazovne svrhe, ali na intuitivan i ne uvijek pravilan način. Nakon 
edukacije realizovane kroz samo jednu nastavnu jedinicu i nekoliko časova 
vježbi, došlo je do primjetnog poboljšanja u jasnoći, složenosti i funkcional-
nosti studentskih promptova. Time je potvrđena pretpostavka da obrazovni 
sistem, kada je pravilno strukturisan i podržan od strane nastavnika, može 
efikasno odgovoriti na izazove koje nosi integracija AI u nastavu.

Na osnovu dobijenih rezultata, rad nudi i konkretne preporuke koje se 
odnose na nastavnike računovodstva kao ključne aktere u ovom procesu: 
uključivanje AI sadržaja u nastavni plan, podučavanje digitalne pismenosti, 
promovisanje etičkog korišćenja tehnologije i kontinuirano stručno usavr-
šavanje. Buduće računovođe moraju biti spremne da rade u automatizovanom 
poslovnom okruženju, a obrazovni sistem treba da im omogući da steknu 
tehničke vještine, sposobnost kritičkog razmišljanja, prilagodljivost i odgo-
vornost. Transformacija obrazovanja je pitanje i tehnologije i pedagogije i 
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upravo zato uloga nastavnika ostaje nezamjenjiva u oblikovanju obrazovnih 
praksi koje prate savremene potrebe i mogućnosti.
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VEŠTAČKA INTELIGENCIJA KAO 
SAVEZNIK U LJUDSKIM RESURSIMA: 

IZAZOVI I MOGUĆNOSTI 
U DIGITALNOJ ERI

Saša Kukolj1, Nemanja Deretić2

SAŽETAK
Savremeni sistemi upravljanja ljudskim resursima suočavaju se sa potre-

bom za brzim prilagođavanjem digitalnim transformacijama, među kojima 
veštačka inteligencija zauzima centralno mesto. Ovaj rad istražuje kako 
tehnologije veštačke inteligencije utiču na ključne funkcije sektora ljudskih 
resursa: regrutaciju, selekciju, upravljanje učinkom i razvoj zaposlenih. Pose-
ban fokus je na etičkim dilemama, transparentnosti algoritama i potencija-
lima za personalizaciju radnog okruženja. Cilj je da se identifikuju konkretne 
prednosti, ali i ograničenja primene veštačke inteligencije u kontekstu među-
ljudskih odnosa, korporativne kulture i organizacionih vrednosti. Rad kom-
binuje teorijski pregled sa analizom savremenih praksi, nudeći preporuke za 
optimalnu integraciju veštačke inteligencije u procese ljudskih resursa. Za-
ključak sugeriše da, uz odgovarajuću regulaciju i ljudsku superviziju, veštač-
ka inteligencija može postati strateški saveznik u unapređenju kvaliteta rada 
i zadovoljstva zaposlenih.

KLJUČNE REČI: veštačka inteligencija, ljudski resursi, automatizacija 
procesa, transparentnost algoritama, upravljanje zaposlenima.

ABSTRACT
Modern human resource management systems are increasingly faced with 

the need to adapt rapidly to digital transformations, with artificial intelligen-
ce taking centre stage. This paper explores how AI technologies influence key 
functions of the human resources sector: recruitment, selection, performance 
management, and employee development. Special attention is given to ethical 
dilemmas, algorithmic transparency, and the potential for personalising the 
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work environment. The aim is to identify both the specific advantages and the 
limitations of applying artificial intelligence in the context of interpersonal 
relations, corporate culture, and organisational values. The paper combines 
a theoretical overview with an analysis of contemporary practices, offering 
recommendations for the optimal integration of artificial intelligence into 
human resource processes. The conclusion suggests that, with appropriate 
regulation and human supervision, artificial intelligence can become a stra-
tegic ally in enhancing work quality and employee satisfaction.

KEY WORDS: artificial intelligence, human resources, process automa-
tion, algorithmic transparency, employee management.

UVOD
U skladu sa istraživanjem International Institute for Management Deve-

lopment (IMD, 2025), veštačka inteligencija (engl. Artificial intelligence, AI) 
značajno transformiše oblast upravljanja ljudskim resursima, omogućava-
jući donošenje odluka zasnovanih na podacima, optimizaciju procesa i 
unapređenje ukupnog iskustva zaposlenih. U savremenom konkurentnom 
poslovnom okruženju, primena veštačke inteligencije u ljudskim resursima 
više nije opcija već neophodnost. Zahvaljujući mogućnostima kao što su 
automatizacija, mašinsko učenje i prediktivna analiza, alati veštačke inteli-
gencije omogućavaju stručnjacima za ljudske resurse da smanje vreme 
utrošeno na rutinske zadatke i usmere se na aktivnosti od strateškog znača-
ja. Kako se službe za ljudske resurse sve više oslanjaju na tehnologije veštač-
ke inteligencije, otkrivaju nove načine za unapređenje ključnih funkcija kao 
što su privlačenje talenata, uvođenje novih zaposlenih, angažovanje zapo-
slenih i upravljanje učinkom, što na kraju oblikuje budućnost rada.

Veštačka inteligencija sve više utiče na strategije poslovanja, uključujući 
i upravljanje ljudskim resursima. Dok su prediktivne tehnologije, koje kori-
ste mašinsko učenje za analizu prošlosti i predviđanje budućih događaja, već 
neko vreme prisutne u ovoj oblasti, generativna veštačka inteligencija koja 
je sposobna za kreiranje sadržaja, ubrzava transformaciju načina na koji 
tehnologija utiče na poslovanje i ljudske resurse. Stručnjaci za ljudske resur-
se treba da razmotre kako da primene veštačku inteligenciju u svom radu i 
kako da pripreme radnu snagu za promene koje veštačka inteligencija do-
nosi. Ovo uključuje upravljanje rizicima i mogućnostima u oblastima kao 
što su zdravlje i beneficije, upravljanje talentima i penzionisanje.

Kako se navodi u istraživanju kompanije Aon (2024), postoje dva glavna 
načina na koja veštačka inteligencija može da utiče na ljudske resurse. Prvo, 
veštačka inteligencija se može direktno koristiti u različitim funkcijama 
ljudskih resursa. Na primer, prediktivna veštačka inteligencija može pomo-
ći u identifikaciji zaposlenih sa visokim troškovima zdravstvenih i drugih 
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beneficija, dok generativna veštačka inteligencija može da automatizuje 
pisanje opisa poslova u procesu upravljanja talentima. Drugo, stručnjaci za 
ljudske resurse mogu pripremiti radnu snagu svoje organizacije za predsto-
jeće promene koje će doneti veštačka inteligencija. 

Cilј rada je da se identifikuju prednosti i ograničenja primene veštačke 
inteligencije u oblasti ljudskih resursa. Rad se oslanja na pregled relevantne 
literature i izveštaja iz prakse.

METODOLOGIJA
U radu je primenjen kvalitativni metod, s fokusom na pregled relevantne 

literature, izveštaja i studija slučaja koje se bave primenom veštačke inteli-
gencije u upravljanju ljudskim resursima. Izvori uključuju naučne radove, 
izveštaje globalnih konsultantskih kuća (kao što su Aon, IMD, Forbes, SHRM), 
kao i autoritativne publikacije iz oblasti ljudskih resursa i elektronskog po-
slovanja. Ovaj pristup omogućava sveobuhvatno sagledavanje teorijskih 
postavki i trendova u praksi.

Analiza je sprovedena na osnovu analize sadržaja izabranih izvora, sa 
ciljem identifikovanja tema kao što su: uloga veštačke inteligencije u proce-
sima selekcije, unapređenja učinka i razvoja zaposlenih, pitanja etičke od-
govornosti i transparentnosti algoritama, kao i potencijal za personalizova-
ni pristup zaposlenima. Posebna pažnja posvećena je analizi načina na koji 
alati veštačke inteligencije menjaju odnos između čoveka i tehnologije u 
kontekstu organizacione kulture.

S obzirom na to da se radi o preglednom radu, primenjene metode nisu 
usmerene na empirijsku proveru, već na formulisanje zaključaka na osnovu 
postojećih istraživanja i opažanja iz prakse. Iako rad ne uključuje primarna 
istraživanja (poput anketa ili intervjua), kvalitet i aktuelnost korišćenih 
izvora obezbeđuju relevantnost dobijenih uvida. Rezultati analize tumače 
se u kontekstu savremenih izazova digitalne transformacije, sa posebnim 
osvrtom na značaj očuvanja ljudskih vrednosti i međuljudskih odnosa u 
savremenom radnom okruženju.

Veštačka inteligencija značajno utiče na oblast upravljanja ljudskim re-
sursima, ne samo automatizujući rutinske zadatke već i unapređujući ljudske 
sposobnosti u donošenju odluka i komunikaciji. Prema Schmelzer (2025), 
ključne primene veštačke inteligencije u ljudskim resursima su:

• Analiza podataka o zaposlenima: veštačka inteligencija omogućava 
dubinsku analizu podataka o zaposlenima, što pomaže u donošenju 
informisanih odluka o zapošljavanju, razvoju i zadržavanju talenata.
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• Automatizacija administrativnih zadataka: rutinski zadaci kao što su 
zakazivanje intervjua, obrada prijava i upravljanje dokumentacijom 
mogu se automatizovati, oslobađajući vreme za strateške aktivnosti.

• Personalizovano iskustvo zaposlenih: primena alata veštačke inteli-
gencije omogućava kreiranje personalizovanih programa obuke i ra-
zvoja, prilagođenih potrebama i ciljevima svakog zaposlenog.

• Unapređenje komunikacije: veštačka inteligencija može da poboljša 
internu komunikaciju kroz inteligentne sisteme koji pružaju pravo-
vremene i relevantne informacije zaposlenima.

REZULTATI
Savremena istraživanja ukazuju na to da će veštačka inteligencija u na-

rednim godinama značajno uticati na transformaciju većine industrija, uk-
ljučujući i upravljanje ljudskim resursima. Rastući broj timova ljudskih re-
sursa već primenjuje alate zasnovane na veštačkoj inteligenciji kako bi 
unapredio efikasnost procesa i održao konkurentnost na tržištu rada. Prema 
rezultatima nedavnih istraživanja (Jobylon, 2024), 76% rukovodilaca u obla-
sti ljudskih resursa smatra da će organizacije koje ne usvoje alate veštačke 
inteligencije u narednih godinu do dve biti u znatno nepovoljnijem položa-
ju u odnosu na one koje su to već učinile. U tom kontekstu, ovaj rad ispitu-
je mogućnosti primene veštačke inteligencije i mašinskog učenja u svakod-
nevnim aktivnostima ljudskih resursa i ukazuje na pravce dalje integracije 
ovih tehnologija u organizacione procese.

Kako se dalje navodi u istraživanju kompanije Jobylon (2024), čak 81% 
rukovodilaca ljudskih resursa istražuje ili već koristi alate veštačke inteligen-
cije radi optimizacije procesa. Ipak, najveća prepreka za širu primenu ve-
štačke inteligencije, prema stavu 37% ispitanika, jeste neusklađenost sa 
postojećim informacionim sistemima. Istovremeno, 93% menadžera koji već 
koriste alate veštačke inteligencije ističu da oni doprinose smanjenju troš-
kova. Posebno je izražena potreba da veštačka inteligencija poboljša proce-
se selekcije i procene kandidata, što je označeno kao prioritetno područje 
za unapređenje u okviru regrutovanja.

Najčešće korišćene platforme veštačke inteligencije u primeni u 
ljudskim resursima
Prema istraživanju Carter iz kompanije Most Loved Workplace (2023) 

najčešće dve korišćene platforme su IBM Watson (Slika 1) i HireVue (Slika 
2). IBM Watson predstavlja jednog od globalnih lidera u primeni mašinskog 
učenja i veštačke inteligencije u oblasti ljudskih resursa. Njegova rešenja 
omogućavaju organizacijama da identifikuju, angažuju i zadrže ključne ta-
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lente, uz minimizovanje pristrasnosti i donošenje odluka zasnovanih na 
podacima. Alatke za regrutovanje koje pokreće veštačka inteligencija auto-
matizuju proces zapošljavanja, čime se povećava efikasnost i transparentnost 
u donošenju kadrovskih odluka. 

IBM Watson Orchestrate™ predstavlja specifično rešenje veštačke inteli-
gencije za ljudske resurse, zasnovano na tzv. digitalnim radnicima, odnosno 
sofisticiranim agentima koji pamte, uče i izvršavaju zadatke. Ovi digitalni 
radnici dolaze sa unapred definisanim veštinama (poput upravljanja datote-
kama, porukama, kalendarima i korisničkim nalozima), ali se mogu prila-
goditi i proširiti korišćenjem prilagođenih veština putem programskog in-
terfejsa za aplikacije (engl. Application Programming Interface, API) i 
obrade prirodnog jezika. Platforma omogućava i široku integraciju sa drugim 
alatima, što omogućava centralizovano i efikasno upravljanje radnim pro-
cesima. 

HireVue je vodeći provajder rešenja za video intervjue koji koristi algo-
ritme mašinskog učenja za analizu nastupa kandidata. Njihova platforma, 
pokretana veštačkom inteligencijom, omogućava ljudskim resursima dublji 
uvid u performanse kandidata, što dovodi do boljeg i objektivnijeg donoše-
nja odluka u procesu zapošljavanja. Sistem HireVue obuhvata niz funkcio-
nalnosti usmerenih na optimizaciju radnih tokova u upravljanju ljudskim 
resursima. Izdvajaju se automatizovane procene, koje kombinuju principe 
profesionalne psihologije i analize podataka kako bi proces selekcije bio 
efikasniji i zanimljiviji za kandidate. Konverzacioni asistent, zasnovan na 
veštačkoj inteligenciji, omogućava komunikaciju sa kandidatima 24/7 i po-
maže u identifikaciji najboljih profila za dato radno mesto. Takođe, automa-
tizacija zakazivanja intervjua i sastanaka olakšava organizaciju i štedi vreme 
timovima ljudskih resursa.

Slika 1. Platforma IBM Watson

Izvor: https://www.ibm.com/watson
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Slika 2. Platforma HireVue

Izvor: https://www.hirevue.com/

Na osnovu istraživanja autora Pavitra iz kompanije ClickUp (2024), čet-
bot ChatGPT (Slika 3) se sve više koristi u svakodnevnim zadacima timova 
za ljudske resurse. Ovaj alat zasnovan na veštačkoj inteligenciji pomaže 
profesionalcima iz ljudskih resursa da automatizuju rutinske procese kao 
što su kreiranje opisa poslova, pregled rezimea, generisanje pitanja za inter-
vju, podrška tokom uvođenja novih zaposlenih, kreiranje anketa za angažo-
vanje zaposlenih, podrška u proceni učinka, izrada kompanijskih politika, 
kreiranje materijala za obuku, olakšavanje sesija povratnih informacija i 
unapređenje interne komunikacije. 

Upotrebom ChatGPT-a, timovi ljudskih resursa mogu značajno poveća-
ti efikasnost, smanjiti vreme potrebno za izvršavanje administrativnih za-
dataka i fokusirati se na strateške aktivnosti kao što su razvoj zaposlenih i 
unapređenje organizacione kulture. Međutim, važno je napomenuti da, iako 
ChatGPT može da poboljša mnoge aspekte funkcija ljudskih resursa, on ne 
poseduje emocionalnu inteligenciju neophodnu za neke aspekte upravljanja 
ljudskim resursima, kao što su rešavanje konflikata i pružanje empatične 
podrške zaposlenima. Stoga je preporučljivo da se ChatGPT koristi kao 
podrška, a ne kao zamena za ljudsku interakciju u procesima ljudskih resur-
sa.
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Slika 3. Četbot ChatGPT

Izvor: https://chatgpt.com/ 

Rezultati istraživanja SHRM primene veštačke inteligencije u 
ljudskim resursima
Kao polazište za analizu trenutnih trendova u primeni veštačke inteli-

gencije u ljudskim resursima, uzeto je istraživanje koje je sprovelo Društvo 
za upravljanje ljudskim resursima (Society for Human Resource Management 
– SHRM, 2024), najveća svetska profesionalna organizacija u oblasti ljudskih 
resursa. Istraživanje je realizovano putem panela Voice of Work Research u 
periodu od 10. do 19. januara 2024. godine, a u njemu je učestvovalo 2.366 
stručnjaka iz oblasti ljudskih resursa. Ispitanici su predstavljali organizacije 
različitih veličina i delatnosti širom SAD, što omogućava relevantan uvid u 
stavove i prakse u primeni veštačke inteligencije u savremenom upravljanju 
ljudskim resursima.

Iako tek svaka četvrta organizacija (26%) u SAD koristi veštačku inteli-
genciju za podršku aktivnostima ljudskih resursa, primetan je rast intereso-
vanja, posebno u velikim kompanijama i tehnološkom i finansijskom sekto-
ru. Skoro dve trećine organizacija, koje primenjuju veštačku inteligenciju u 
kontekstu ljudskih resursa, počele su to da rade u poslednjih godinu dana. 
Najčešće oblasti primene su: regrutovanje, intervjuisanje i zapošljavanje 
(64%), učenje i razvoj zaposlenih (43%), kao i upravljanje učinkom (25%) 
(Slika 4). Uprkos zabrinutosti da bi veštačka inteligencija mogla dovesti do 
gubitka radnih mesta (24% zaposlenih u ljudskim resursima), podaci poka-
zuju suprotno, odnosno da zaposleni u organizacijama koje koriste veštačku 
inteligenciju čak 16 puta češće tvrde da je ona transformisala postojeće 
uloge, nego što je dovela do otpuštanja. U oblasti regrutovanja, veštačka 
inteligencija se najviše koristi za generisanje i personalizaciju opisa poslova, 
pregled rezimea, automatizovano pretraživanje kandidata i komunikaciju 
tokom procesa intervjuisanja. Oko 88% korisnika ističe da im veštačka inte-
ligencija štedi vreme i povećava efikasnost, dok 10% tvrdi da su zahvaljuju-
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ći veštačkoj inteligenciji ostvarili bolji pristup nedovoljno zastupljenim 
grupama kandidata.

Slika 4. Primena veštačke inteligencije u oblastima delovanja ljudskih resursa

Izvor: Society for Human Resource Management, SHRM. (2024).

U oblasti učenja i razvoja, gotovo polovina ispitanika koristi veštačku 
inteligenciju za preporuke i kreiranje personalizovanih programa obuke, a 
45% za praćenje napretka zaposlenih. Kod upravljanja učinkom, veštačka 
inteligencija najčešće pomaže menadžerima u formulisanju preciznijih po-
vratnih informacija i u definisanju ciljeva zaposlenih. Ipak, 40% organizaci-
ja izražava zabrinutost u pogledu bezbednosti i privatnosti podataka, a jedan 
od glavnih razloga zašto se veštačka inteligencija još uvek ne koristi (Slika 
5) jeste nedostatak znanja o odgovarajućim alatima (42%).
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Slika 5. Glavne barijere za primenu veštačke inteligencije u sektoru ljudskih resursa

Izvor: Society for Human Resource Management, SHRM. (2024).

DISKUSIJA
Iako veštačka inteligencija donosi brojne prednosti, važno je razmotriti 

etičke aspekte njene primene. Pitanja kao što su privatnost podataka, tran-
sparentnost algoritama i izbegavanje pristrasnosti u odlukama zahtevaju 
pažljivo planiranje i upravljanje.

U skladu sa izveštajem kompanije IBM (2023), izazovi primene veštačke 
inteligencije u upravljanju ljudskim resursima mogu biti:

• Jedan od ključnih izazova je potreba za prekvalifikacijom zaposlenih, 
jer automatizacija može dovesti do ukidanja određenih radnih mesta. 
Stoga je neophodno blagovremeno da se planiraju programi obuke i 
prilagođavanja radnih uloga, uz visok stepen empatije prema zaposle-
nima.

• Drugi izazov je zaštita privatnosti. Upotreba veštačke inteligencije za 
procenu učinka i optimizaciju procesa može izazvati zabrinutost među 
zaposlenima, zbog čega je važno da se definiše jasna strategija uprav-
ljanja podacima i da se osigura transparentnost u pogledu prikupljanja 
i obrade ličnih podataka.

• Inicijalne implementacije sistema veštačke inteligencije mogu biti 
nestabilne i izazvati nezadovoljstvo korisnika. Organizacije moraju 
biti spremne na prilagođavanje i kontinuirano unapređivanje modela.

• Sajber bezbednost predstavlja ozbiljan rizik, posebno tokom faze 
treniranja algoritama. Sajber napadi mogu da ugroze funkcionalnost 
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sistema i bezbednost mreže. Zbog toga je ključno da poslovni lideri 
sarađuju sa IT i bezbednosnim timovima u svim fazama životnog 
ciklusa projekata veštačke inteligencije.

Rezultati istraživanja SHRM (2024), pokazuju da se veštačka inteligenci-
ja u oblasti ljudskih resursa najčešće koristi u procesima regrutovanja i se-
lekcije, gde dominiraju aktivnosti kao što su automatizovano pregledanje 
biografija kandidata, generisanje opisa radnih mesta i komunikacija tokom 
intervjua. Ovo ukazuje na trend tehnološke optimizacije administrativnih 
zadataka, ali i na potrebu za većim poverenjem i edukacijom u oblasti pri-
mene alata veštačke inteligencije. Istovremeno, barijere kao što su nedosta-
tak znanja, zabrinutost za bezbednost podataka i etičke dileme ukazuju da 
je dalji razvoj moguć samo uz holistički pristup koji uključuje tehnološke, 
regulatorne i humane aspekte. Posebno je važno napomenuti da se pozitiv-
ni efekti primene veštačke inteligencije manifestuju ne u zameni ljudi, već u 
oslobađanju njihovih kapaciteta za strateške, kreativne i empatične aktivno-
sti.

ZAKLJUČAK
Uticaj veštačke inteligencije na funkcije upravljanja ljudskim resursima 

nastaviće da raste, pri čemu će alati zasnovani na veštačkoj inteligenciji 
oblikovati radno okruženje koje je efikasno, zasnovano na podacima i usme-
reno ka ljudima. Sa daljim razvojem tehnologije veštačke inteligencije, 
stručnjaci za upravljanje ljudskim resursima imaće još više mogućnosti da 
podstiču angažovanost zaposlenih, njihovu dobrobit i profesionalni napredak.

Budućnost upravljanja ljudskim resursima menja se na bolje. Uvođenje 
veštačke inteligencije omogućava da zaposleni budu više cenjeni i prepozna-
ti od strane timova ljudskih resursa, koji će imati više vremena da im se 
posvete. Zadovoljniji zaposleni vode ka većoj stopi zadržavanja kadrova i 
produktivnijoj, efikasnijoj radnoj snazi. Budućnost sektora ljudskih resursa 
pripada onima koji ne samo da prihvataju nove alate, već i oblikuju njihovu 
primenu u službi čoveka.
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ULOGA UMJETNE INTELIGENCIJE 
U MODERNOM RAČUNOVODSTVU: 

AUTOMATIZACIJA, DONOŠENJE 
ODLUKA I DOPRINOS CILJEVIMA 

ODRŽIVOG RAZVOJA
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SAŽETAK
Umjetna inteligencija (AI) sve više postaje značajna u različitim sektorima, 

uključujući i računovodstvo. Ovaj rad istražuje ulogu AI u području računo-
vodstva, posebno u financijskom izvještavanju, reviziji i donošenju financijskih 
odluka. Kroz korištenje analitike podataka, algoritama i automatizacije, AI 
pruža važnu podršku računovodstvu unatoč određenim izazovima s kojima 
se susreće. Također se naglašava kako AI može doprinijeti postizanju ciljeva 
održivog razvoja (SDG - Sustainable Development Goals) kroz restrukturira-
nje financijskih aktivnosti radi povećanja efikasnosti i smanjenja potrošnje 
vremena i resursa prema SDG 8 (Dostojanstveni rad i privredni rast). Pristup 
stvarnom vremenu analize podataka omogućuje firmama da donose održive 
poslovne odluke u skladu sa SDG 9 (Industrija, inovacija i infrastruktura), 
SDG 16 (Mir, pravda i jake institucije) te SDG 17 (Partnerstva za ciljeve). Ovaj 
dokument ima važne implikacije za političke donositelje odluka, programere 
tehnologije, financijske institucije te poslovne subjekte.

KLJUČNE RIJEČI: umjetna inteligencija, efikasnost računovođa, dono-
šenje odluka, ciljevi održivog razvoja.

ABSTRACT
Artificial intelligence (AI) is becoming increasingly significant across va-

rious sectors, including accounting. This paper explores the role of AI in the 
field of accounting, particularly in financial reporting, auditing, and financi-
al decision-making. Through the use of data analytics, algorithms, and auto-
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mation, AI provides vital support to accounting despite certain challenges it 
faces. The paper also emphasizes how AI can contribute to achieving the Su-
stainable Development Goals (SDGs) by restructuring financial activities to 
increase efficiency and reduce the consumption of time and resources, parti-
cularly aligned with SDG 8 (Decent Work and Economic Growth). Real-time 
data analysis access enables companies to make sustainable business decisi-
ons in accordance with SDG 9 (Industry, Innovation, and Infrastructure), SDG 
16 (Peace, Justice, and Strong Institutions), and SDG 17 (Partnerships for the 
Goals). This document has important implications for policymakers, techno-
logy developers, financial institutions, and business entities.

KEY WORDS: artificial intelligence, accountant efficiency, decision-ma-
king, sustainable development goals. 

UVOD
Zbog kompleksnosti i raznolikosti njihovih zadataka, poslovne organi-

zacije suočavaju se sa izazovima koji rezultiraju niskim ekonomskim rastom 
i predstavljaju prijetnju održivom razvoju. Još jedan problem u području 
računovodstva povezan je sa analizom podataka jer zahtijeva napredne 
alate i tehnike, a poslovnim subjektima je teško pronaći stručnjake sa takvim 
vještinama. Veliki izazov sa kojim se suočavaju firme i računovođe jest sve 
veća potreba za interdisciplinarnim vještinama među računovodstvenim 
stručnjacima. Saradnja sa stručnjacima iz različitih područja poput marke-
tinga, informacionih tehnologija i prava postala je ključna za rješavanje 
složenih poslovnih problema koji nadilaze tradicionalne zadatke računovod-
stva. Na kraju, ali ne manje važno, računovođe su poznate po velikom radnom 
opterećenju, posebno tokom fiskalne sezone, što im otežava održavanje 
ravnoteže između posla i privatnog života. 

Jedan od načina rješavanja ovih problema leži u usvajanju novih tehno-
logija i inovacija, a umjetna inteligencija (AI) ima potencijal za rješavanje tih 
izazova. Ovaj rad nadilazi praznine u našem znanju o integraciji umjetne 
inteligencije sa računovodstvenim procesima i održivošću, te pruža smjer-
nice za razvoj alata umjetne inteligencije koji mogu biti korisni i učinkoviti, 
prilikom integracije umjetne inteligencije s računovodstvom i održivošću. 
Nadalje, pomaže identificirati ključne faktore potrebne za uspješno usvaja-
nje umjetne inteligencije u području računovodstva.

Rad istražuje kako umjetna inteligencija doprinosi razumijevanju uloge 
u računovodstvu, posebno u stvaranju održivih poslovnih procesa rješava-
njem ključnih nedostataka. Glavni cilj istraživanja je odgovoriti na sljedeća 
pitanja: Kako umjetna inteligencija oblikuje računovodstvo? Na koje proble-
me i izazove umjetna inteligencija može odgovoriti u računovodstvu? Koje 
koristi donosi umjetna inteligencija računovođama i firmama? Fokus rada 
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je pružiti dublji uvid u integraciju umjetne inteligencije u poslovne organi-
zacije i profesionalce iz područja računovodstva. Istraživanje se također bavi 
ulogom umjetne inteligencije u računovodstvu s naglaskom na njen poten-
cijal za rješavanje tradicionalnih problema s kojima se susreće računovodstvo. 

UTJECAJ UMJETNE INTELIGENCIJE NA 
RAČUNOVODSTVO

Umjetna inteligencija ima značajan utjecaj na prakse računovodstva, 
transformirajući klasične metode i unapređujući ukupnu preciznost i efika-
snost. Na primjer, AI je omogućio automatizirani unos i filtriranje podataka, 
što je unaprijedilo bankovna usklađivanja, smanjilo greške te omogućilo 
računovođama da se posvete analitičkim zadacima i zadacima koji donose 
dodanu vrijednost. Korištenje AI-a za analizu podataka pomaže računovo-
đama u efikasnom rukovanju velikim količinama financijskih informacija te 
pronalaženju korisnih uvida koji doprinose donošenju boljih odluka i pru-
žanju tačnih strateških financijskih savjeta klijentima.

Jedna od potencijalnih primjena umjetne inteligencije u računovodstvu 
jeste otkrivanje prevara putem stalnog nadzora financijskih transakcija kako 
bi se brzo identificirale sumnjive aktivnosti. Rano otkrivanje prevara poma-
že u sprječavanju većih financijskih gubitaka te čuva financijski integritet 
firme. Također, AI olakšava proces financijskog izvještavanja putem stan-
dardiziranih i preciznih procedura izvještavanja koje osiguravaju poštovanje 
zakonskih propisa te smanjenjem napora ručnog izvještavanja, dok istovre-
meno poboljšava pouzdanost financijskih izvještaja.

Korištenje tehnologije umjetne inteligencije u računovodstvu donijelo je 
značajne napretke u analizi podataka, donošenju odluka, automatizaciji 
procesa te otkrivanju prevara. U današnjem dinamičnom poslovnom okru-
ženju vođenom podacima, integracija umjetne inteligencije postala je ključ-
na za firme kako bi ostale konkurentne i pružile naprednije financijske us-
luge. Sve u svemu, uloga umjetne inteligencije u računovodstvu je izuzetno 
važna. Tradicionalni postupci i zadaci računovodstva mogu postati efika-
sniji kroz implementaciju inovativnih rješenja temeljenih na AI tehnologiji. 
Od obavljanja rutinskih zadataka do detekcije nepravilnosti, od prikupljanja 
podataka do njihove analize radi boljeg donošenja odluka; sve se može olak-
šati primjenom AI tehnologije u računovodstvu. Uvođenje umjetne inteli-
gencije u računovodstvo ne samo da pomaže računovodstvenim firmama i 
stručnjacima da budu efikasniji i produktivniji, već također potiče njihov 
rast i doprinosi ostvarenju ciljeva održivog razvoja.
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AUTOMATIZACIJA
Automatizacija umjetne inteligencije („tehnika automatskog rada uređa-

ja, procesa ili sustava“) ima mnoge prednosti, poput veće preciznosti, bržeg 
obavljanja poslova, stvarnog vremenskog izvještavanja, prepoznavanja pre-
vara i poboljšane financijske analize u području računovodstva. Firme koje 
usvajaju tehnologiju umjetne inteligencije mogu unaprijediti svoje računo-
vodstvene aktivnosti, donositi informirane odluke te postići konkurentsku 
prednost u savremenom podatkovno vođenom gospodarstvu. Na primjer, 
jedna od ključnih koristi umjetne inteligencije je automatizirani unos poda-
taka u računovodstvo.

Korištenjem tehnologije optičkog prepoznavanja znakova, sustavi pota-
knuti umjetnom inteligencijom prikupljaju informacije s računa, potvrda i 
drugih dokumenata kako bi smanjili potrebu za ručnim unosom podataka i 
minimizirali pogreške. Cijeli proces odvija se automatski. AI također može 
biti korišten za automatsko prepoznavanje transakcija na temelju zadanih 
kriterija i prethodnih uzoraka podataka što pojednostavljuje proces klasifi-
kacije financijskih transakcija te skraćuje vrijeme uz osiguravanje tačnih 
financijskih zapisa. Ovo također pomaže u smanjenju ljudskih napora i 
povećanju tačnosti transakcija. Nadalje, sustavi vođeni umjetnom inteligen-
cijom čine bankarsko usklađivanje efikasnijim; usklađuju izvatke transakci-
ja s odgovarajućim unosima u računovodstvenom sustavu što olakšava po-
stupak usklađivanja i reducira nesuglasice.

Korištenje umjetne inteligencije također ima koristi u automatizaciji 
procesa fakturisanja; potvrđivanje podataka na računu, ažuriranje eviden-
cija i pokretanje plaćanja bez potrebe za uključivanjem korisnika, što ubr-
zava ciklus plaćanja (Ma, K. W. F., Dhot, T. & Raza, M., 2023). Automatiza-
cija uz pomoć umjetne inteligencije olakšava i generisanje finansijskih 
izvještaja u stvarnom vremenu i automatski stvara dostupne finansijske iz-
vještaje koji pružaju trenutni pregled za donošenje odluka (Dumitru, V. F., 
Ionescu, B. Ș., Rîndașu, S. M., Barna, L. E. L. & Crîjman, A. M., 2023). 

Umjetna inteligencija također automatizira izračune poreza, primjenju-
jući najnovije porezne propise i stvarajući precizna porezna izvješća kako bi 
smanjila mogućnost grešaka pri prijavi poreza i poboljšala porezno planira-
nje (Europska unija, 2022; Hu, B., Wu, Y., 2023). Pored toga, ona ima važnu 
ulogu u otkrivanju lažnih aktivnosti stalnim praćenjem financijskih transak-
cija te štiti firme od financijskih i reputacijskih gubitaka (Brusseau, J., 2023). 
Umjetna inteligencija predviđa buduće financijske obrasce, novčane tokove 
i mjere uspješnosti radi olakšavanja financijskih odluka i strateškog planira-
nja temeljenog na podacima putem prediktivne financijske analize (Schmi-
tt, M., 2023). 
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Automatizacija podržana umjetnom inteligencijom pruža značajne pred-
nosti u računovodstvu - od obavljanja rutinskih zadataka do analize poda-
taka za donošenje odluka, a također smanjuje vrijeme, troškove i potrebu za 
stručnjacima. Dalje, omogućuje računovodstvenim stručnjacima da se 
usredotoče na strateške aktivnosti jer se potrebe klijenata i poslovanja brzo 
mijenjaju. Analiza podataka prema potrebama tržišta osigurava ekonomski 
rast.

UTJECAJ AI ALGORITAMA NA PODRUČJE 
RAČUNOVODSTVA

Računovodstvo je duboko promijenjeno dolaskom algoritama umjetne 
inteligencije, koji su transformirali tradicionalne prakse i omogućili računo-
vođama i financijskim stručnjacima učinkovitiji rad. Primjena strojnog 
učenja i obrade prirodnog jezika ima širok spektar utjecaja na različite as-
pekte računovodstva, uključujući unos podataka, financijsku analizu, otkri-
vanje prevara te procese donošenja odluka. Korištenjem AI algoritama, 
automatizacija izdvajanja relevantnih informacija iz dokumenata poput 
računa, potvrda i financijskih izvještaja smanjuje pogreške, štedi vrijeme te 
povećava tačnost podataka. Algoritmi umjetne inteligencije mogu analizi-
rati velike količine financijskih podataka kako bi identificirali obrasce, tren-
dove te nepravilnosti, što rezultira preciznijom financijskom analizom i 
predviđanjem. Ovo omogućuje firmama da bolje donose odluke te identifi-
ciraju potencijalne rizike i prilike. 

Računovodstveni algoritmi temeljeni na umjetnoj inteligenciji pružaju 
mogućnost ubrzanja procesa, povećanja preciznosti i oslobađanja računo-
vođa kako bi se mogli usredotočiti na druge zadatke. S razvojem inovacija 
u području umjetne inteligencije, njezina integracija u prakse računovodstva 
vjerojatno će nastaviti rasti. Primjene i prednosti umjetne inteligencije mi-
jenjati će budućnost računovodstvene struke, stoga je važno da računovođe 
i firme prihvate korištenje AI tehnologije u računovodstvu. Da bi se AI al-
goritmi učinkovito iskoristili u poslovima računovodstva, ključno je usvoji-
ti odgovarajuće sigurnosne i privatne mjere za podatke te provesti obuku za 
računovođe.

AI ima značajan utjecaj na rad računovođa, poboljšavajući njihovu učin-
kovitost. Omogućuje im fokusiranje na važnije zadatke poput planiranja, 
dok automatizira ponavljajuće procese poput unosa podataka, usklađivanja 
i izrade izvještaja. To rezultira smanjenjem potrebe za ručnim radom i omo-
gućuje računovođama da se posvete poslovima s većom dodanom vrijedno-
šću. Također, AI sposobnost rukovanja velikim količinama podataka omo-
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gućuje bolje razumijevanje financijskih performansi prilikom donošenja 
odluka temeljenih na podacima.

Uloge računovođa će se mijenjati s razvojem AI-a, s naglaskom na teh-
nološke vještine, analizu podataka i inovativno razmišljanje. Iako će auto-
matizacija putem umjetne inteligencije obavljati mnoge zadatke, ljudska 
intervencija će biti ključna za tumačenje rezultata koje generira AI, donoše-
nje stručnih odluka te održavanje etičnosti u računovodstvu. Partnerstvo 
između računovođa i AI tehnologije stvara perspektivu u kojoj je računo-
vodstvo dinamičnije i temeljeno na podacima. Korištenjem automatizacije 
putem AI-a značajno se poboljšava efikasnost računovodstvenih procesa, 
povećava tačnost prikazanih informacija u realnom vremenu, ubrzava uskla-
đivanje izvještaja te olakšava otkrivanje mogućih prevara. Na taj način, ra-
čunovođe mogu bolje upravljati svojim vremenom i resursima što dovodi 
do unapređenja financijskih rezultata firme. 

Odluke vođene umjetnom inteligencijom i regulatornim standardima 
imaju pozitivan utjecaj na računovodstvo. Inovativne mogućnosti AI pru-
žaju brojne prednosti računovođama i organizacijama u donošenju finan-
cijskih odluka uz poštivanje propisa. AI poboljšava pouzdanost i tačnost 
računovodstvenih evidencija analizom i organiziranjem podataka u stvarnom 
vremenu, smanjujući mogućnost grešaka u izvještavanju i odlučivanju. S 
obzirom na sposobnost analize velike količine podataka, AI može izdvojiti 
korisne informacije potrebne za bolje odluke prema zahtjevima tržišta. Ova 
brza reakcija sukladna je zahtjevima regulatornih tijela za pravovremenim 
i preciznim financijskim izvještavanjem. Ovo pomaže revizorima da uštede 
vrijeme, dok istovremeno osigurava transparentnost i usklađenost s regula-
tornim standardima revizije, te jača povjerenje i pouzdanost financijskih 
informacija koje se koriste u procesu donošenja odluka. Nadalje, prediktiv-
na analitika umjetne inteligencije igra važnu ulogu u planiranju i predviđa-
nju, te pomaže računovođama da naprave efikasne projekcije temeljene na 
podacima. Ova sposobnost također je ključna za ispunjavanje regulatornih 
obaveza planiranja i izvještavanja, kao i za olakšavanje donošenja ispravnih 
odluka radi postizanja održivog financijskog rasta.

Područje računovodstva prolazi kroz promjene zbog usvajanja umjetne 
inteligencije. AI značajno mijenja način rada u ovoj profesiji, poboljšavajući 
efikasnost i mogućnosti. Unos podataka, naplata i obrada platnih lista po-
staju brži i precizniji zahvaljujući automatiziranim mogućnostima umjetne 
inteligencije, smanjujući rizik od grešaka. Ovo omogućuje računovođama 
da se više posvete strateškom planiranju, financijskoj analizi, upravljanju 
klijentima i slično. Nadalje, izvanredne sposobnosti obrade podataka AI-a 
podižu računovodstvo na novu razinu. Algoritmi umjetne inteligencije ana-
liziraju velike količine financijskih podataka u rekordnom vremenu s većom 
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preciznošću. Analitičke sposobnosti AI-a ključne su za otkrivanje prijevara, 
procjenu rizika i financijske prognoze. 

Organizacije mogu donositi bolje odluke uz pomoć stvarnovremenih 
informacija temeljenih na podacima što potiče povećanu agilnost i konku-
rentnost prilagođenu zahtjevima tržišta. Uloga umjetne inteligencije u ra-
čunovodstvu ide dalje od poboljšanja procesa izvještavanja o financijama. 
AI unaprjeđuje mjesečne i godišnje završne operacije brzim prikupljanjem 
podataka iz različitih izvora te njihovim integriranjem radi stvaranja kohe-
rentnih financijskih izvještaja. Sistemi temeljeni na umjetnoj inteligenciji 
također mogu provesti duboke revizije financijskih informacija detektiraju-
ći nedosljednosti i prijetnje s većom tačnošću; time povećavajući kvalitetu 
revizija te smanjujući vjerojatnost prijevara, dok istovremeno poboljšavaju 
vjerodostojnost financijskih izvještaja. Utjecaj umjetne inteligencije preva-
zilazi poslovni kontekst pa čak utjecaje individualnog upravljanja financija-
ma.

Iako donosi mnoge prednosti, umjetna inteligencija također postavlja 
izazove u području računovodstva koji zahtijevaju pažljivo rješavanje. Važ-
no je osigurati privatnost i sigurnost podataka jer se povećava ovisnost o AI 
sustavima. Zaštita važnih financijskih informacija od neovlaštenog pristupa 
zahtijeva primjenu odgovarajućih sigurnosnih mjera. Etika je također bitno 
pitanje koje se javlja nakon što se AI integrira u računovodstvo. Računovo-
đe i firme moraju poduzeti proaktivne mjere kako bi osigurali transparentnost, 
poštovanje etičkih standarda te da su operacije vođene AI transparentne i 
etične. S obzirom na sve veću integraciju umjetne inteligencije u računo-
vodstvene sustave, stručnjaci za račune moraju naučiti kako komunicirati s 
AI sustavima, optimizirati njihovo korištenje te procijeniti rezultate.

POSLJEDICE I DOPRINOS CILJEVIMA ODRŽIVOG 
RAZVOJA

U radu se ističe revolucionarna uloga umjetne inteligencije u području 
računovodstva te njezina sposobnost da poremeti trenutne prakse. Računo-
vođe bi trebale preuzeti vodeću ulogu u prikladnom usvajanju umjetne in-
teligencije, rješavanju etičkih pitanja te iskorištavanju uvida iz umjetne in-
teligencije radi pružanja rješenja s dodanom vrijednošću za organizacije. 
Kako AI napreduje, tako će napredovati i njegova primjena u računovodstvu, 
pružajući računovođama kako prilike tako i izazove u potrazi za poslovnim 
uspjehom. Neke od važnih implikacija i njihov doprinos postizanju nekoliko 
ciljeva održivog razvoja su:

• Tehnološke inovacije: U ovom radu ističe se važnost integriranja ino-
vacija u tehnologiji poput AI-a u području računovodstva. Računo-
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vođe i firme moraju prepoznati prednosti umjetne inteligencije u 
optimizaciji poslovanja, poboljšanju tačnosti te donošenju odluka. 
Ovo je također usklađeno s SGD 9 (Industrija, Inovacija i Infrastruk-
tura), koji naglašava važnost tehnoloških inovacija i neprekidnog 
učenja radi osiguravanja inovacija i održivih industrija.

• Kvalitetno obrazovanje: Računovođe se moraju prilagoditi toj promje-
ni te usvojiti inovativne vještine kako bi ostali konkurentni na tržištu 
koje sve više pokreće tehnologija. To je također u skladu sa SGD 9 
(Industrija, Inovacija i Infrastruktura), koji naglašava važnost nepre-
kidnog učenja radi osiguranja inovacija i održivih industrija. Dalje, 
također se pridržava SGD 4 (Kvalitetno obrazovanje), što naglašava 
važnost cjeloživotnog učenja kako bi se ljudi opskrbili vještinama 
potrebnim za mijenjajuće okolnosti. Nadalje, podržava i SDG 8 (Do-
stojanstveni rad i ekonomski rast), koji stavlja naglasak na potrebu 
stvaranja radnih mjesta te unapređenja znanja i vještina koje zadovo-
ljavaju potrebe tržišta, potičući ekonomski rast i smanjenje nezapo-
slenosti.

• Unapređenje financijskog upravljanja: Firme mogu izgraditi povjere-
nje dionika korištenjem umjetne inteligencije kako bi osigurale pošti-
vanje računovodstvenih propisa i standarda. Ovo je također u skladu 
sa SDG 16 (Mir, pravda i jake institucije), kojem je cilj poboljšanje 
financijskog upravljanja. Iako SDG 16 obuhvaća različite koncepte, 
njegov cilj 16.6 posebno naglašava financijsko upravljanje te teži “ra-
zvijanju učinkovitih, odgovornih i transparentnih institucija na svim 
razinama”.

• Etika: Računovođe moraju pažljivo upravljati implementacijom umjet-
ne inteligencije osiguravajući etičku upotrebu podataka te jačanje 
povjerenja među klijentima.

• Donošenje odluka: Računovođe imaju ključnu ulogu u savjetovanju 
organizacija o uspješnoj primjeni umjetne inteligencije za poboljšanu 
financijsku performansu i planiranje. Također, mogu unaprijediti 
odnose s klijentima putem primjene umjetne inteligencije.

• Saradnja: Uvođenjem umjetne inteligencije u računovodstvo također 
se potiče suradnja među pojedincima, tvrtkama i vladama što je uskla-
đeno sa SDG 17 (Partnerstva za postizanje ciljeva).

Pregled pridonosi važnom razumijevanju odnosa između umjetne inte-
ligencije i računovodstvenih praksi te njihovog utjecaja na postizanje ciljeva 
održivog razvoja. Otkriva nove perspektive koje pokazuju veliki potencijal 
umjetne inteligencije u području računovodstva te kako je povezana s ostva-
rivanjem ciljeva održivog razvoja sintetiziranjem i analiziranjem širokog 
spektra istraživačkih radova. Evo glavnih dodanih vrijednosti pregleda:



63

ZBORNIK RADOVA

1. Promjena pristupa: spajanje umjetne inteligencije i računovodstva - 
Rad povezuje računovodstvo s umjetnom inteligencijom, a istraživa-
nje simbioze između ovih tema često se zanemaruje u postojećoj lite-
raturi na tu temu. Također pokazuje kako tehnologije vođene 
umjetnom inteligencijom mijenjaju procese računovodstva te unapre-
đuju efikasnost, tačnost i donošenje odluka korištenjem analize po-
dataka, prediktivnog modeliranja i prepoznavanja uzoraka. Nadalje, 
rad pruža integrirani pristup za rukovanjem financijskim podacima, 
izvještavanjem, obradom i tumačenjem, povezujući ove tehnološke 
inovacije s načelima računovodstva.

2. Pronalaženje sinergija za ostvarenje ciljeva održivog razvoja - U radu 
se detaljnije istražuje usklađenost između računovodstvenih praksi 
potpomognutih umjetnom inteligencijom i ciljevima održivog razvo-
ja te se kritički ispituje kako organizacije mogu procjenjivati, pratiti i 
izvještavati o svojim postignućima prema određenim ciljevima odr-
živog razvoja. Ovaj rad jasno povezuju napredak u tehnologiji s me-
đunarodnim razvojnim ciljevima, naglašavajući specifične situacije u 
kojima računovodstvo vođeno umjetnom inteligencijom promiče 
odgovornost, transparentnost i donošenje odluka prema ciljevima 
održivog razvoja.

3. Regulativni okviri i etička razmatranja - Istraživanje proširuje kon-
cepte kako bi obuhvatilo etičke implikacije umjetne inteligencije u 
području računovodstva s ciljem dodavanja vrijednosti. Ističe moral-
na pitanja koja se javljaju zbog korištenja umjetne inteligencije, uklju-
čujući moguće posljedice po zapošljavanje, privatnost i predrasude. 
Ovo istraživanje doprinosi široj svijesti o primjeni umjetne inteligen-
cije u računovodstvu oslikavajući etičko okruženje te otvara put za 
etičko usvajanje. Također se bavi rastućim zakonodavnim okvirima 
potrebnim za reguliranje različitih praksi u računovodstvu vođenom 
umjetnom inteligencijom, osiguravajući usklađenost s globalnim 
standardima uz istovremeno povećanje koristi.

ZAKLJUČAK
Rad poziva na daljnje djelovanje i služi kao inspiracija za buduće studije 

i ima praktične implikacije. Ova analiza pruža smjernice za akademske kru-
gove, stručnjake i donositelje odluka naglašavajući područja koja trebaju 
daljnje istraživanje o odnosima između računovodstva, umjetne inteligen-
cije i održivog razvoja. Također naglašava važnost multidisciplinarnih pri-
stupa, inovativnih tehnika i dubinskih studija slučaja kako bi se potpuno 
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shvatila uloga umjetne inteligencije u računovodstvu te njen potencijal 
prema održivom razvoju.

Pregled literature proširuje granice znanja prikazujući računovodstvo 
vođeno umjetnom inteligencijom kao inovativan alat za unapređenje ciljeva 
održivog razvoja, te postavljanjem čvrste osnove prema jedinstvenijoj, inte-
griranijoj, pouzdanijoj i značajnijoj budućnosti objašnjavajući veze između 
navedenih područja, raspravljajući o etičkim pitanjima i utvrđivanju smjera 
za budućnost.

Umjetna inteligencija ima revolucionarnu ulogu u području računovod-
stva jer pojednostavljuje procese i poboljšava tačnost računovodstva, te 
automatizacijom, boljom analizom podataka i prediktivnim sposobnostima 
olakšava rad računovođama. Postavlja se i niz važnih etičkih pitanja vezanih 
uz podatke poput pristranosti i privatnosti, koja zahtijevaju odgovorno 
rješenje. Računovođe i firme trebaju prihvatiti umjetnu inteligenciju te stje-
cati potrebne vještine za njeno učinkovito korištenje. Daljnje istraživanje 
integracije umjetne inteligencije u poslovanje i računovodstvo ključno je 
kako bi se osiguralo njeno odgovorno korištenje.
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SAŽETAK
Uvođenje Sistema elektronskih faktura u Republici Srbiji predstavlja važan 

korak u digitalnoj transformaciji poslovanja. Sistem je obavezan za skoro sve 
pravne subjekte, što omogućava poboljšanje poslovnih procesa, smanjenje 
administrativnih troškova, vezanih za štampanje, slanje i arhiviranje papir-
nih faktura, jačanje fiskalne discipline, smanjenje poreskih prekršaja i nesa-
vesnog poslovanja. U ovom radu su analizirni izazovi i prednosti uvođenja 
Sistema elektronskih faktura, uzimajući u obzir regulatorne, tehnološke i 
organizacijske aspekte. Elektronske fakture omogućavaju bržu, sigurniju i 
efikasniju obradu poslovnih transakcija, smanjujući administrativne troško-
ve, poresku evaziju, bolju kontrolu izmirenja obaveza po osnovu PDV-a i rizik 
od grešaka. Dodatno doprinose održivom razvoju jer eliminišu potrebu za 
velikom količinom papira, njegovo skladištenje, čime se smanjuje količina 
otpada i povećava efikasnost u upravljanju dokumentima. E-fakture su po-
vezane sa sistemima za automatsku verifikaciju, čime se osigurava da su 
podaci tačni i u skladu sa zakonodavstvom. Fakture se čuvaju u elektronskom 
formatu, a proces prijema, obrade i čuvanja je mnogo manje energetski zah-
tevan od tradicionalnih metoda. U radu su analizirani i efekti implementa-
cije na administrativnu efikasnost, sigurnost i društveno odgovorno ponašanje. 
Sistem elektronskih faktura donosi brojne koristi, kao što su smanjenje greša-
ka u fakturisanju, bolja kontrola naplate, veća transparentnost, bolja kontro-
la poslovnih transakcija i povećanje društvene odgovornosti privrednih subje-
kata.
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KLJUČNE REČI: e- fakture, sistem elektronskih faktura, digitalna trans-
formacija, održivi razvoj. 

ABSTRACT
The introduction of the Electronic Invoice System in the Republic of Serbia 

represents an important step in the digital transformation of business. The 
system is mandatory for almost all legal entities, which enables improvement 
of business processes, reduction of administrative costs related to printing, 
sending and archiving of paper invoices, strengthening of fiscal discipline, 
reduction of tax violations and unscrupulous business. This paper analyzes 
the challenges and advantages of introducing the Electronic Invoice System, 
taking into account regulatory, technological and organizational aspects. 
Electronic invoices enable faster, safer and more efficient processing of business 
transactions, reducing administrative costs, tax evasion, better control of VAT 
settlement and the risk of errors. They additionally contribute to sustainable 
development because they eliminate the need for a large amount of paper, its 
storage, which reduces the amount of waste and increases efficiency in docu-
ment management. E-invoices are linked to automatic verification systems, 
ensuring that data is accurate and compliant with legislation. Invoices are 
stored in electronic format, and the process of receipt, processing and storage 
is much less energy demanding than traditional methods. The paper also 
analyzed the effects of implementation on administrative efficiency, security 
and socially responsible behavior. The system of electronic invoices brings 
numerous benefits, such as the reduction of invoicing errors, better billing 
control, greater transparency, better control of business transactions and 
increased social responsibility of business entities.

KEY WORDS: e-invoices, system of electronic invoices, digital transfor-
mation, sustainable development. 

UVOD
Digitalna transformacija kao proces integracije digitalnih tehnologija u 

sve aspekte poslovanja doprinosi unapređenju korisničkog iskustva, boljoj 
konkurentnosti, povećanju efikasnosti poslovanja u skladu sa stalnim pro-
menama na tržištu, i ključna je za opstanak i razvoj na savremenom tržištu. 
Savremene tehnologije omogućavaju bolju povezanost sa klijentima i tržištem, 
doprinose automatizaciji procesa poslovanja, lakšoj obradi podataka i uvo-
đenja digitalnih rešenja za prodaju i marketing. Adaptacija na nove tehno-
logije obezbedila je mnogim kompanijama da lakše prilagode svoje poslov-
ne modele tržišnim zahtevima i potrebama potrošača. Uz pomoć digitalnih 
alata omogućena je personalizacija usluga i proizvoda, koja doprinosi boljoj 
interakciji sa korisnicima i većem zadovoljstvu.
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Nedavna iskustva poslovanja tokom pandemije 2020., ukazala su da su 
se na nove zahteve poslovanja najlakše adaptirale kompanije koje su u svom 
poslovanju primenile digitalne tehnologije, na primer: rad zaposlenih od 
kuće, u trgovini naručivanje i prodaja robe on-line, u ugostiteljstvu naruči-
vanje hrane, takođe on-line, u prosveti organizacija nastave i ispitivanje 
studenata on-line... 

Radi boljih uslova poslovanja u nepredvidivom okruženju, na institucio-
nalnom nivou prioritetno je unapređenje digitalne infrastrukture, razvoj 
e-usluga i primena veštačke inteligencije u javnom sektoru. To je bilo neop-
hodno sprovesti radi efikasnosti javne uprave i kvaliteta života građana kroz 
inovativna tehnološka rešenja. Implementacija Sistema elektronskih faktura 
(SEF) predstavlja ključni korak ka digitalizaciji poslovnog okruženja u Re-
publici Srbiji. Od 01.01.2022. godine sva javna i državna preduzeća, svi 
obveznici PDV-a, bez obzira na pravnu formu osnivanja i obim poslovanja 
bili su u obavezi da se priključe SEF-u. Agencije i udruženja imali su moguć-
nost izbora. Uvođenje je osim mnogih prednosti donelo i brojne izazove. U 
početku, bilo je neophodno kroz institucionalne okvire definisati obaveznost 
uvođenja ovog sistema, obučiti korisnike, prilagoditi se postojećim informa-
cionim sistemima, rešiti tehnička pitanja vezana za integraciju sa poreskim 
sistemom i obezbediti tehničku podršku za sve nejasnoće, pitanja i poten-
cijalne probleme. Povećanje informisanosti o ovom sistemu i obuka su rea-
lizovani kroz priručnike namenjene budućim korisnicima (Stanković, 2022, 
Blešić et al., 2021).

Trenutno aktuelna digitalna transformacija prihvaćena je kao strateški 
nacionalni cilj. Uvođenjem on-line fiskalizacije i sistema elektronskog fak-
turisanja u Republici Srbiji trebalo bi da se postave osnove za pretežnu di-
gitalizaciju finansijskog poslovanja i ostvarenje punih efekata reformskih 
antievazivnih mera poreske politike. Kako bi se postigli ovakvi rezultati, 
„nužno je suočavanje sa čitavim repertoarom preduslova“, među kojima su 
i oni koji se tiču jasno postavljenih sistemskih pravila (Bačanin, 2022).

METODOLOGIJA
Adekvatno temi istraživanja u radu je korišćena metoda analize da bi se 

ustanovili regulatorni, tehnološki i organizacioni aspekti uvođenja Sistema 
elektronskih faktura. Analizirana su i objavljena naučna istraživanja na ovu 
temu. Metodom sinteze objedinjene su prednosti i nedostaci i date su pre-
poruke kako se može doprineti usavršavanju digitalizacije. 

Prilikom istraživanja korišćene su i metode indukcije i dedukcije, koje su 
omogućile sveobuhvatan pogled iz oba pravca, teorijskog i empirijskog. 
Deduktivnim pristupom od opštih teorija digitalne transformacije e-uprave, 
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automatizacije i efikasnosti procesa, preko postojeće regulative i strategije, 
testirane su već postojeće pretpostavke doprinosa digitalizacije, efikasnost, 
uštede, usklađenost i veća generalizacija rezultata. Induktivni pristup je 
korišćen da se od konkretnih zapažanja donesu opšti zaključci, razume po-
stupak uvođenja digitalizacije i otkriju neočekivani uticaji i problemi.

REZULTATI I DISKUSIJA
Republika Srbija je uvela obaveznu upotrebu sistema elektronskih faktu-

ra za sve obveznike PDV-a od 1. januara 2022. godine. Ovaj sistem omogu-
ćava automatsko slanje e-faktura klijentima i Poreskoj upravi, što omoguća-
va bolju kontrolu poslovanja i poresku disciplinu. Republika Srbija je, kroz 
svoj sistem, postavila tehničke i pravne temelje za efikasnu primenu elek-
tronskog fakturisanja, što je u skladu sa međunarodnim standardima. Sistem 
elektronskih faktura, kao digitalni sistem za izdavanje, slanje, prijem i obra-
du faktura u elektronskom formatu, uveden je umesto tradicionalnih papir-
nih faktura koje su do januara 2022. godine jedine bile u upotrebi. U osnovi, 
elektronska faktura je elektronski generisani dokument koji sadrži iste in-
formacije kao i papirna faktura, ali je u elektronskom standardizovanom 
formatu, kao što su XML i PDF. 

Standardizovani formati omogućavaju automatsko čitanje i obradu po-
dataka bez potrebe za ručnom intervencijom. Sistem elektronskih faktura 
omogućava privrednim društvima, državnim organima i drugim organiza-
cijama da efikasno upravljaju računovodstvom, smanjuju administrativne 
troškove, povećavaju brzinu obrade i smanjuju mogućnost grešaka i preva-
ra. E-fakture se direktno integrišu sa računovodstvenim sistemima i poslov-
nim aplikacijama, što omogućava automatizovanu obradu podataka i sma-
njuje potrebu za ručnim unosom informacija. Imaju istu pravnu snagu kao 
papirne fakture, pod uslovom da ispunjavaju sve zakonske i regulatorne 
zahteve. 

Upotreba e-faktura zakonski je regulisana. Da bi bile prihvaćene, elek-
tronske fakture obično moraju biti potpisane elektronskim potpisom ili 
moraju koristiti druge metode autentifikacije, čime se obezbeđuje verifika-
cija identiteta emitenta i integritet podataka. Sistem elektronskih faktura 
omogućava automatsko slanje podataka o izdatim fakturama poreskim 
vlastima, što omogućava bolju kontrolu i smanjenje sive ekonomije.

Institucionalni okvir koji reguliše korišćenje elektronskih faktura
U Republici Srbiji, sistem elektronskih faktura regulisan je sa nekoliko 

ključnih zakona i podzakonskih akata koji definišu pravni okvir za njegovu 
primenu. Najvažniji zakoni i pravilnici koji regulišu SEF su: Zakon o raču-
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novodstvu, Zakon o porezu na dodatu vrednost, Zakon o elektronskom 
poslovanju, Pravilnik o elektronskom fakturisanju, Zakon o elektronskom 
potpisu, Zakon o zaštiti podataka o ličnosti, Zakon o poreskoj upravi i Zakon 
o poreskom postupku. Svi zakoni zajedno omogućavaju da SEF funkcioniše 
kao bezbedan, pravno validan i nadziran sistem za elektronsko fakturisanje 
u Srbiji.

Zakon o računovodstvu osigurava da e-fakture imaju punu računovod-
stvenu i pravnu snagu, da se pravilno beleže i čuvaju, i da je ceo sistem 
e-fakturisanja integrisan u zvanične finansijske izveštaje preduzeća. Zakon 
o računovodstvu Republike Srbije, u kontekstu sistema elektronskih faktura, 
reguliše sledeće aspekte: obavezu evidentiranja e-faktura, verodostojnost 
računovodstvenih isprava, čuvanje dokumentacije, usklađenost sa drugim 
zakonima i rokove za evidentiranje.

Računovodstveni propisi zahtevaju da elektronske fakture, izdate i pri-
mljene preko SEF-a, budu pravilno evidentirane u poslovnim knjigama, u 
skladu sa zakonom i računovodstvenim politikama pravnog lica. Elektronska 
faktura iz SEF-a smatra se verodostojnom računovodstvenom ispravom, pod 
uslovom da ispunjava propisane elemente i da je evidentirana na SEF-u u 
skladu sa Zakonom o elektronskom fakturisanju. Zakon propisuje da se 
elektronske fakture čuvaju u originalnom elektronskom obliku, na SEF-u, a 
obveznici su dužni da obezbede pristup tim podacima tokom celog perioda 
čuvanja (najmanje 10 godina). Računovodstveni sistem mora biti usklađen 
sa Zakonom o elektronskom fakturisanju, Zakonom o porezu na dodatu 
vrednost i Zakonom o informacionoj bezbednosti, jer su e-fakture deo šireg 
informacionog sistema. Zakon o računovodstvu zahteva da se poslovne 
promene, uključujući one dokumentovane e-fakturama, evidentiraju blago-
vremeno, najkasnije do roka za sastavljanje finansijskih izveštaja („Službeni 
glasnik Republike Srbije“, br. 73/2019, 44/2021 i 129/2021).

Zakon o PDV-u se ne bavi detaljno SEF-om, ali njegova primena se au-
tomatski proširuje na e-fakture, jer one zamenjuju papirne račune kao osnov 
za obračun PDV-a. Zakon o PDV-u, u vezi sa SEF-om, reguliše: obavezu 
izdavanja računa, sadržinu PDV računa, datum nastanka poreske obaveze, 
pravo na odbitak prethodnog PDV-a, evidentiranje u PDV evidenciji i kon-
trolu i usklađenost.

PDV obveznik je dužan da za promet dobara i usluga izda račun koji is-
punjava sve propisane elemente. Kada je u pitanju SEF, taj račun se izdaje u 
elektronskom obliku putem sistema. Zakon propisuje koje podatke mora da 
sadrži račun (PIB, osnovica, iznos PDV-a, stopu PDV-a, datum, broj računa), 
što važi i za elektronske fakture. Kod e-faktura, datum prijema na SEF-u (ili 
datum izdavanja, u zavisnosti od situacije) može biti relevantan za određi-
vanje kada nastaje obaveza za obračun i plaćanje PDV-a. Pravo na odbitak 
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se ostvaruje samo ako obveznik poseduje ispravan PDV račun, što uključu-
je elektronsku fakturu iz SEF-a, koja mora biti prihvaćena ili evidentirana u 
sistemu. Sve e-fakture koje se odnose na promet koji podleže PDV-u mora-
ju biti pravilno evidentirane u PDV evidencijama koje obveznik vodi. SEF 
omogućava Poreskoj upravi direktan uvid u izdavanje i prijem PDV računa, 
čime se pojačava kontrola pravilnog obračuna i plaćanja PDV-a (Zakon o 
porezu na dodatu vrednost. „Službeni glasnik Republike Srbije”, br. 84/2004 
i dr.).

Zakon o elektronskom poslovanju Republike Srbije reguliše osnovne 
pravne i tehničke uslove za korišćenje elektronskih dokumenata, elektronskih 
potpisa i elektronske razmene podataka, što predstavlja temelj za funkcio-
nisanje SEF-a. Ovaj zakon daje pravni okvir i tehničku osnovu da bi elek-
tronske fakture bile zakonite, sigurne i upotrebljive u svakodnevnom poslo-
vanju. U kontekstu e-faktura, zakon uređuje pravnu validnost elektronskog 
dokumenta, elektronski potpis, elektronsku razmenu podataka, čuvanje 
elektronskih dokumenata, interoperabilnost i pristup informacijama.

Elektronska faktura, kao elektronski dokument, ima istu pravnu snagu 
kao papirni dokument, pod uslovom da je izdata i čuvana u skladu sa zako-
nom. Zakon propisuje da se kvalifikovani elektronski potpis ili pečat koristi 
za autentifikaciju i verifikaciju izvora elektronske fakture, čime se obezbe-
đuje integritet i verodostojnost dokumenta. Uređuje pravila za automatizo-
vanu razmenu dokumenata između pravnih lica, uključujući fakture, preko 
informacionih sistema kao što je SEF. Elektronske fakture moraju se čuvati 
u originalnom elektronskom obliku tokom zakonom propisanog perioda, a 
mora se obezbediti njihov pristup, čitljivost i verodostojnost. Zakon podr-
žava razvoj sistema koji omogućavaju razmenu podataka između različitih 
subjekata (država, firme, građana) i sistema kao što je SEF, čime se omogu-
ćava efikasno elektronsko poslovanje (Zakon o elektronskom poslovanju. 
„Službeni glasnik Republike Srbije“, br. 51/2009, 50/2011, 93/2012 i 62/2013.).

Pravilnik o elektronskom fakturisanju detaljno uređuje tehničke i prak-
tične aspekte primene SEF-a, u skladu sa Zakonom o elektronskom fakturi-
sanju. Pravilnik služi kao uputstvo za operativno korišćenje SEF-a, kako bi 
sve strane postupale na ujednačen i usklađen način i sadrži sledeće ključne 
elemente: obavezne elemente e-fakture, format i strukturu, način slanja i 
prijema faktura, uloge korisnika u SEF-u, postupke za ispravke i storniranje, 
čuvanje i pristup, tehničke i bezbednosne zahteve.

Pravilnik propisuje koje podatke mora da sadrži elektronska faktura (da-
tum izdavanja, podatke o izdavaocu i primaocu, osnovicu, PDV, broj faktu-
re, opis usluge/robe). Definiše tehnički format e-fakture, koji mora biti u 
skladu sa standardom (obično XML), kako bi se omogućila automatska 
obrada i razmena preko SEF-a. Uređuje kako se fakture šalju i primaju pre-
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ko SEF-a, uključujući statusne poruke (npr. prihvaćena, odbijena, odbijena 
sa razlogom), definiše vrste korisnika (javne institucije, privreda, obveznici 
PDV-a) i njihove obaveze u vezi sa kreiranjem, slanjem, prijemom i čuvanjem 
e-faktura. Opisuje pravila za otkazivanje, ispravku i izdavanje storno faktu-
ra na SEF-u, propisuje koliko dugo se fakture čuvaju u SEF-u i kako korisni-
ci pristupaju arhiviranim dokumentima. Odnosi se na upotrebu kvalifiko-
vanih elektronskih potpisa i autentifikaciju korisnika prilikom rada na SEF-u 
(Pravilnik o elektronskom fakturisanju „Službeni glasnik RS“, br. 47/2023, 
116/2023, 65/2024 i 73/2024).

Zakon o elektronskom potpisu uređuje pravnu snagu elektronskog pot-
pisa, koji se koristi za potpisivanje e-faktura na SEF-u. Kvalifikovani elek-
tronski potpis ima istu pravnu snagu kao što i ručni potpis, čime se obezbe-
đuje autentičnost i integritet dokumenata na SEF-u (Zakon o elektronskom 
potpisu, „Službeni glasnik RS“, br. 135/2004).

Zakon o zaštiti podataka o ličnosti reguliše obradu, pristup i zaštitu ličnih 
podataka koji se mogu naći u e-fakturama (npr. podaci o fizičkim licima). 
SEF kao informacioni sistem mora da obezbedi zakonitu, pravičnu i bezbed-
nu obradu podataka u skladu sa principima ovog zakona. Obveznici koji 
koriste SEF moraju imati osnov za obradu ličnih podataka i eventualno 
imenovanog rukovaoca/poverenika za zaštitu podataka (Zakon o zaštiti 
podataka o ličnosti „Službeni glasnik RS“, br. 87/2018).

Zakon o Poreskoj upravi uređuje nadležnosti Poreske uprave, uključuju-
ći kontrolu i nadzor nad e-fakturisanjem. On omogućava Poreskoj upravi 
uvid u podatke sa SEF-a radi praćenja obračuna PDV-a, sprečavanja utaje 
poreza i kontrole zakonitosti (Zakon o poreskoj upravi, „Službeni glasnik 
RS“, br. 144/2014, 5/2015, 103/2015, 62/2016, 63/2016 – dr. zakon, 108/2016, 
113/2017, 95/2018, 86/2019, 44/2021, 138/2022).

Zakon o poreskom postupku i poreskoj administraciji propisuje način 
vođenja poreskog postupka, prava i obaveze poreskih obveznika u vezi sa 
dokumentacijom, uključujući elektronske fakture. E-fakture iz SEF-a se 
smatraju važećom poreskom dokumentacijom, koja mora biti dostupna 
Poreskoj upravi. Ovaj Zakon reguliše rokove čuvanja, dostavljanja i korišće-
nja podataka iz SEF-a u poreskim kontrolama (Zakon o poreskom postupku 
i poreskoj administraciji, „Službeni glasnik RS“, br. 80/2002, 84/2002 – isprav-
ka, 135/2004, 62/2006, 5/2009, 52/2011, 101/2011, 47/2013, 108/2013, 
57/2014, 68/2014 – dr. zakon, 112/2015, 113/2017, 95/2018, 86/2019, 44/2021, 
138/2022).
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Doprinos implementacije sistema elektronskih faktura digitalnoj 
transformaciji poslovanja u Republici Srbiji 
Prednosti korišćenja Sistema elektronskih faktura su usmerenja ka digi-

talnoj transformaciji, efikasnosti, uštedi troškova, boljoj kontroli, transpa-
rentnosti i korišćenju ekološki prihvatljivijeg rešenja njihove izrade. Uvođe-
nje sistema e-faktura često je deo šireg procesa digitalne transformacije koji 
podstiče modernizaciju poslovanja i upravljanja uopšte. Proces izdavanja i 
obrade faktura je brži i manje podložan pravljenju grešaka, što utiče na 
smanjenje administrativnih troškova. Zbog elektronske forme u kojoj se 
izdaju, nema potrebe za štampanjem, slanjem i čuvanjem papirnih faktura, 
što utiče na smanjenje troškova za kancelarijski materijal, poštarinu i arhi-
viranje. Elektronsko čuvanje faktura smanjuje potrebu za fizičkim arhivira-
njem, čime se smanjuje stvaranje fizičkog otpada i potreba za prostorom za 
arhivu. Korišćenjem SEF-a smanjuju se troškovi vezani za ljudski rad u ad-
ministraciji, jer se automatizuje većina procesa vezanih za fakturisanje. Kao 
digitalizovan proces, lakše je pratiti izdate fakture što doprinosi boljoj fiskal-
noj disciplini i smanjenju potencijalnih prevara. 

Korisnici SEF-a mogu ostvariti brojne benefite, kako za svoje poslovanje, 
tako i u kontekstu administracije i poreskih obaveza. SEF je implementiran 
sa ciljem da poboljša efikasnost poslovnih procesa i poveća transparentnost 
u poslovanju. Glavni benefiti koje korisnici SEF-a u Srbiji imaju su povećana 
efikasnost i ubrzanje procesa izdavanja, slanja i prijema faktura, bolja kon-
trola i preglednost poslovanja, smanjenje rizika od grešaka i prevara, lakša 
i brža poreska kontrola, pravna validnost i usklađenost sa zakonom, ekološ-
ki aspekt, pristup modernim tehnologijama i podrška digitalnoj transforma-
ciji.

SEF pruža mogućnost automatskog izdavanja, slanja i prijema faktura, 
što ubrzava proces obrade faktura. Smanjena je potreba za ručnim unosom 
podataka, što doprinosi ubrzanju procesa izrade faktura i smanjenoj mo-
gućnosti pravljenja grešaka prilikom izdavanja (Čakarević & Vujošević, 2022). 
SEF je povezan sa APR-om i prilikom unošenja podataka o novom klijentu 
dovoljno je samo uneti PIB klijenta i svi ostali podaci se automatski preuzi-
maju. SEF omogućava centralizovano praćenje svih faktura, što olakšava 
praćenje stanja u poslovanju. Preduzetnici i kompanije mogu lako pristupi-
ti istoriji izdatih i primljenih faktura, što poboljšava upravljanje finansijama 
i planiranje. 

S obzirom na to da se sve fakture automatski šalju Poreskoj upravi, SEF 
omogućava veću transparentnost poslovnih transakcija, što smanjuje mo-
gućnost grešaka ili prevara. SEF omogućava automatske provere podataka 
na fakturama, čime se smanjuje rizik od grešaka u unosu podataka i obez-
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beđuje tačnost informacija. Elektronske fakture u Srbiji moraju biti potpi-
sane kvalifikovanim elektronskim potpisom, čime se garantuje njihov prav-
ni integritet i smanjuje rizik od falsifikovanja.

SEF omogućava automatsko slanje faktura Poreskoj upravi, što olakšava 
poreske kontrole. Poreske vlasti mogu lakše pratiti izdate fakture i brže 
identifikovati neslaganja u poslovanju. Sistem omogućava bržu obradu za-
hteva za povrat PDV-a, jer se podaci o fakturama odmah šalju i postaju 
dostupni poreskim vlastima. Elektronske fakture, kada su pravilno potpisa-
ne i dostavljene putem SEF-a, imaju istu pravnu snagu kao i papirne fakture. 
SEF je usklađen sa zakonodavstvom EU, što omogućava korisnicima da budu 
u skladu sa međunarodnim standardima i pravilima. Uvođenje SEF-a je deo 
šireg procesa digitalizacije poslovanja u Srbiji, što omogućava firmama da 
se bolje pripreme za nove tehnološke izazove.

SEF je korak ka digitalnoj transformaciji, jer omogućava firmama da 
modernizuju svoje poslovne procese i integrišu ih sa drugim digitalnim si-
stemima, što doprinosi unapređenju poslovnih procesa. Usvajanje digitalnih 
alata, kao što je SEF omogućava firmama da postanu konkurentnije na trži-
štu, jer brže i efikasnije obavljaju poslovne transakcije. SEF se može integri-
sati sa drugim računovodstvenim ili poslovnim sistemima, što dodatno 
pojednostavljuje procese obrade i praćenja faktura. Sistem SEF-a je usklađen 
sa međunarodnim standardima i omogućava firmama da lakše posluju sa 
inostranim partnerima, jer omogućava jednostavno razumevanje i obradu 
elektronskih faktura u različitim zemljama. Za sada, SEF se obavezno kori-
sti za izdavanje faktura na domaćem tržištu, a za fakturisanje ino-partneri-
ma može se dobrovoljno koristiti. SEF još uvek nije povezan sa sistemima 
za elektronsko fakturisanje u inostranstvu. 

Korišćenje SEF-a u Republici Srbiji donosi brojne koristi, ali istovremeno 
i određene izazove, posebno u prvim fazama implementacije. Ključni iza-
zovi sa kojima se korisnici (javna uprava, privreda i preduzetnici) suočavaju 
su tehnička prilagođenost i digitalna pismenost. Privredna društva često 
nemaju IT resurse ili dovoljno znanja da uspešno integrišu SEF u svoje po-
slovanje. Niska digitalna pismenost među određenim korisnicima otežava 
samostalno korišćenje sistema. Integracija sa postojećim softverima takođe 
predstavlja izazov. Nisu svi softverski paketi usklađeni sa SEF standardima, 
što može zahtevati dodatna ulaganja. 

Nedostaci se povezuju i sa slabostima Sistema e-faktura poput duplog 
fakturisanja, komplikovanog procesa izmene faktura, prekida u radu sistema 
i još uvek tehnički nedovoljno obučenom kadru za primenu ovakvog načina 
poslovne korespodnecije između entiteta (Nikolić & Spasić, 2024).

U Srbiji, obavezna primena SEF-a odnosi se na poreske obveznike koji su 
registrovani za PDV. To znači da svi subjekti koji su obavezni da plaćaju PDV, 
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kao i oni koji to žele da postanu, moraju koristiti SEF za izdavanje, prijem i 
obradu faktura. Iako preduzetnici i pravna lica koji nisu registrovani za PDV 
nisu obavezni da koriste SEF, mogu odlučiti da se priključe sistemu ako žele 
da pojednostave proces fakturisanja i ispunjavaju potrebne uslove (imaju 
godišnji promet preko 6 milona dinara, ili promet veći od 8 milona dinara 
u prethodnih 12 meseci). Ako strani obveznici poslovanja sa Srbijom, koji 
su registrovani za PDV, izdaju fakture prema preduzetnicima u Srbiji, oni 
takođe mogu biti uključeni u sistem SEF-a, ali to zavisi od dogovorenih 
procedura i specifičnih pravila.

U Republici Srbiji, od uvođenja SEF-a, postoji zakonska obaveza slanja 
određenih faktura preko SEF-a, uz obaveznu povezanost sa Centralnim 
registrom faktura (CRF), u skladu sa Zakonom o elektronskom fakturisanju 
i propisima Ministarstva finansija. CRF je deo sistema za kontrolu zaduženja 
budžetskih korisnika i koristi se da bi država imala uvid u to koliko duguje 
i kome, i da bi mogla da planira plaćanja. Fakture koje obavezno moraju ići 
preko SEF-a i biti evidentirane u CRF-u su fakture od dobavljača prema 
javnom sektoru, svako privatno pravno lice ili preduzetnik koji fakturiše 
državnom organu, lokalnoj samoupravi, javnom preduzeću, školi, bolnici 
itd. Ove fakture moraju ići preko SEF-a i automatski se prosleđuju u CRF, 
gde se beleže kao obaveza budžetskog korisnika. Fakture unutar javnog 
sektora gde jedna državna institucija fakturiše drugoj, takođe moraju biti 
registrovane na CRF-u.

Grafikon 1. Novi registrovani korisnici po godini i ukupan broj korisnika u toj godini. 
(01.01.2022. – 01.05.2025.)

Izvor: Sajt SEF-a za Republiku Srbiju: https://www.efaktura.gov.rs/tekst/907/lista-korisnika-sistema-
-elektronskih-faktura.php (01.05.2025.)

Pristupanjem sajtu SEF-a može se uočiti porast korisnika ovog sistema 
iz godine u godinu. Prema poslednjim podacima Agencije za privredne re-
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gistre u Republici Srbiji, dostupnim za 2025. godinu, postojalo je 533.156 
privrednih subjekata, što znači da malo manje od polovine potencijalnih 
korisnika u toj godini (48%) koristi ovaj sistem. Prethodno prikazani grafikon 
ilustruje broj korisnika SEF-a i broj novih korisnika po godinama.

ZAKLJUČAK
Implementacija SEF-a u Republici Srbiji predstavlja jedan od ključnih 

koraka ka digitalnoj transformaciji poslovanja. Ovaj sistem doprinosi pove-
ćanju efikasnosti, transparentnosti i pravne sigurnosti u poslovnim transak-
cijama, kako u javnom, tako i u privatnom sektoru. Uvođenjem obavezne 
upotrebe elektronskih faktura, preduzeća se podstiču na usvajanje savreme-
nih digitalnih alata, što dugoročno vodi ka optimizaciji poslovnih procesa, 
smanjenju operativnih troškova, ubrzanju protoka informacija i poštovanja 
pravila održivog razvoja u poslovanju. Elektronske fakture omogućavaju 
bolju kontrolu nad budžetskim sredstvima, olakšavaju poreski nadzor i 
borbu protiv sive ekonomije. Iako su izazovi u procesu prilagođavanja i 
dalje prisutni, prednosti koje digitalizacija donosi ukazuju na neophodnost 
njenog daljeg razvoja i podrške kako od strane države, tako i od strane pri-
vatnog sektora.

SEF se temelji na nekoliko ključnih zakona i pravilnika, kao što su Zakon 
o elektronskom poslovanju, Zakon o PDV-u, Zakon o računovodstvu, Zakon 
o elektronskom potpisu i Pravilnik o elektronskom fakturisanju. Ovi zakoni 
omogućavaju pravnu validnost elektronskih faktura, postavljaju tehničke 
smernice za njihovo izdavanje i slanje, i osiguravaju da sistem funkcioniše u 
skladu sa zakonodavstvom Republike Srbije.

Korisnici Sistema elektronskih faktura u Srbiji ostvaruju značajne pred-
nosti u pogledu efikasnosti, smanjenja troškova, povećanja sigurnosti i 
uštede vremena. SEF doprinosi boljoj kontroli poslovanja i poreskoj uskla-
đenosti, dok istovremeno podržava proces digitalizacije koji postaje ključan 
za konkurentnost na tržištu. SEF ne samo da doprinosi modernizaciji po-
slovanja, već predstavlja temelj za dalju digitalnu transformaciju ekonomije 
Republike Srbije.
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BLOKČEJN TEHNOLOGIJA U 
OBLASTI OSIGURANJA

Aleksandra Stoiljković Ranđelović1, Dragana Nikolić2

SAŽETAK
Blokčejn tehnologija (engl. Blockchin technology) nalazi primenu u razli-

čitim delatnostima po osnovu prednosti u pogledu bezbednosti skladištenja i 
transparentne i sigurne razmene informacija. U radu je najpre dat kratak 
prikaz blokčejn tehnologije kroz definisanje, evoluciju i predstavu njenog 
funkcionisanja. Zatim je delatnost osiguranja predstavljena sa fokusom na 
važnost prihvatanja blokčejn tehnologije kao najnovijeg i potecijalno najzna-
čajnijeg katalizatora transformacije celokupnog lanca procesa osiguranja. 
Suštna rada je u prikazu mogućnosti i značaja primene blokčejna na podru-
čju osiguranja. Blokčejn pruža ogroman potencijal u pogledu revolucije tra-
dicionalnih procesa i prevazilaženje postojećih ograničenja na području de-
lanosti osiguranja. Od blokčejn tehnologije se očekuje da dopinese radikalnoj 
transformaciji operacija delatnosti osiguranja kroz veću transparentnost, bržu 
razmenu poverljivih podataka i povećanje sigurnosti i poverenja prilikom 
realizacija pojednih transakcija. U konačnom, implementacija blokčejn teh-
nologije na polju osiguranja, treba da obezbedi pružanje kvalitetnijih usluga 
potrošačima. 

KLJUČNE REČI: blokčejn tehnologija, osiguranje, primena savremene 
tehnologije.

ABSTRACT
Blockchain technology is used in various industries due to its advantages 

in terms of storage security and transparent and secure exchange of informa-
tion. In the framework of paper first given a brief overview of blockchain te-
chnology through its definition, evolution and presentation of its functioning. 
Then the insurance activity was presented with a focus on the importance of 
accepting blockchain technology as the newest and potentially most significant 
catalyst for the transformation of the entire insurance process chain. The es-

1 Dr Aleksandra Stoiljković Ranđelović, Akademija strukovnih studija Južna Srbija, Odsek Visoka po-
slovna škola strukovnih studija, Leskovac, e-mail: stoiljkovic.aleksandra@vpsle.edu.rs 
2 Dr Dragana Nikolić, Akademija strukovnih studija Južna Srbija, Odsek Visoka poslovna škola strukov-
nih studija, Leskovac, e-mail: randjelovic.dragana@vpsle.edu.rs 

Pregledni rad UDK 004.738.5:368
DOI 10.7251/ZBLC2501077S



78

CONFERENCE PROCEEDINGS

sence of the work is in the presentation of the possibilities and importance of 
the application of blockchain in the field of insurance. Blockchain offers enor-
mous potential in terms of revolutionizing traditional processes and overcoming 
existing limitations in the field of insurance operations. From the Blockchain 
technology is expected to contribute to the radical transformation of insuran-
ce operations through greater transparency, faster exchange of confidential 
data, and increased security and trust when conducting individual transac-
tions. Finally, the implementation of blockchain technology in the field of in-
surance should ensure the provision of better services to consumers. 

KEY WORDS: blockchain technology, insurance, application of modern 
technology.

UVOD
U svetu sve veće neizvesnosti i dinamike, čini se da je ekonomska i druš-

tvena važnost osiguranja neosporna (Standaert & Muylle, 2022). Osiguranje 
ima istaknutu ulogu u doprinosu stabilnosti i rastu globalnog bogatstva. 
Naročito je pandemija 2019. godine povećanjem svesti o riziku u društvu 
dovela do isticanja značaja ovog sektora u celokupnoj privredi. Osiguranje 
je jedna od bitnih potpora za neutralizovanje troškova u slučaju katastrofe 
putem finansijske naknade. Finansijska uloga osiguranja, koja se ogleda u 
smanjenju ekonomske neizvesnosti društva i poslovanja, omogućava razvoj 
i preuzimanje rizika. 

U pogledu inovacija sektor osiguranja se tradicionalno smatra zastarelim 
i sporim (Shetty et al., 2022). Zaostaje za mnogim industrijama kada je reč 
o usvajanju digitalnih tehnologija koje bi izvršile transformaciju poslovanja. 
Mnogi klijenti i dalje kontaktiraju osiguravajuće kompanije putem telefona. 
Obrada polisa je često u papirnoj formi, što uzrokuje dodatne aktvnosti i 
troškove, povećava mogućnost grešaka i potrebu za nadzorom. Takođe, 
svaka faza u procesu saradnje osiguravajućih kuća i stejkholdera predstavlja 
moguću tačku prekida, budući da podaci mogu biti izgubljeni, dok se polise 
mogu pogrešno protumačiti. 

Brojni izazovi sa kojim se kompanije u oblasti osiguranja susreću dugi 
niz godina odnose se, između ostalog, na tradicionalne, manuelne procese, 
prekomernu papirologiju, mogućnost prevare i nedostatak transparentnosti. 
Navedeni izazovi ometaju operativnu efikasnost, ali stvaraju i probleme 
poverenja i pouzdanosti između osiguravajućih kompanija i stejkholdera. 
Otuda proizilazi potreba za prilagođavanjem savremenim tehnologijama u 
oblasti osiguranja. Rešenje za prevazilaženje ovih dugogodišnjih problema 
u oblasti osiguranja nude nove tehnologije, poput blokčejna. Primena blok-
čejn tehnologije, koju karakteriše transparentnost i nepromenljivost, ima 
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potencijal da doprinese unapređenju operativne efikasnosti, uspešnom su-
protstavljanju prevarama i negovanju poverenja među stejkholderima. 

Blokčejn tehnologiju mnogi nazivaju najvećom revolucijom od pojave 
interneta (Piljan et al., 2018). Njena primena u oblasti osiguranja ima poten-
cijal da transformiše tradicionalne operacije u osiguranju. Faktori koji favo-
rizuju implementaciju blokčejn tehnologije u sektor osiguranja su: rastuća 
uloga sektora osiguranja u ekonomiji, povećana očekivanja kupaca, unapre-
đenje tehnologije, dostupnost i brzina interneta, dostupnost pametnih tele-
fona i laptopova i popularnost i sve veća pažnja usmerena prema blokčejnu 
(Trivedi & Malik, 2022).

Različite industrije i sektori usmeravaju svoju pažnju na blokčejn tehno-
logiju koja se opisuje kao tehnologija u razvoju sa ogromnim mogućnostima, 
slično kao što je internet revolucionisao način na koji se trenutno obavlja 
poslovanje. Ipak, usvajanje ove tehnologije je u začetku. Različiti sektori ili 
još uvek nisu usvojili ili su u početnoj fazi usvajanja blokčejn tehnologije u 
svom poslovanju (Trivedi & Malik, 2022). Ovaj rad ima za cilj da prikaže 
kako blokčejn može uticati na sektor osiguranja, koji je izuzetno relevantan 
u današnjem svetu i direktno utiče na njegovu ekonomiju.

SPECIFIČNOSTI BLOKČEJN TEHNOLOGIJE 
Blokčejn je otvorena, distribuirana, P2P (engl. peer-to-peer) validirana, 

transparentna i vremenski označena knjiga (Di Pierro, 2017). Sam naziv 
blokčejn potiče iz mogućnosti njenog tumačenja kao lanca blokova, među-
sobno povezanih matematički određenim podacima korišćenjem složenih 
algoritama, poznatih i kao kriptografija. Prvi softver zasnovan na blokčejnu, 
Bitcoin, pojavio se 2009. godine, dok je iznenađujuće da je prvi istraživački 
rad u časopisu zasnovan na blokčejnu objavljen 2015. godine. Blokčejn danas 
privlači veliku pažnju s obzirom na njegov potencijal u pogledu sprovođenja 
velike transformacije u ekonomiji (Seidel, 2018).

Blokčejn arhitekturu čine sledeće ključne komponente: distribuirana 
knjiga, pametni ugovori i kriptogfrafija javnog ključa. Distribuirana knjiga 
je deljena baza podataka u blokčejn mreži koja čuva transakcije i koju svi na 
mreži mogu da uređuju. Pri tome postoje stroga pravila o tome ko može da 
uređuje i na koji način. Nemoguće je obrisati unose nakon što su zabeleženi. 
Pametni ugovori su programi smešteni na blokčejn sistemu koji se automat-
ski pokreću kada se određeni uslovi ispune. Oni pokreću “ako-onda” prove-
re kako bi se transakcije mogle pouzdano okončati. Kriptografija javnog 
ključa je bezbednosna funkcija za jedinstvenu identifikaciju učesnika u 
blokčejn mreži. Za članove mreže generisana su dva seta ključeva. Javni ključ 
je zajednički za sve na mreži, dok je privatni ključ jedinstven za svakog čla-
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na. Oba ključa rade zajedno da bi otključali podatke (McKinsey & Company, 
2024). 

Evoluciju blokčejna možemo posmatrati kroz četiri generacije, pri čemu 
je četvrta generacija u nastajanju. Blokčejn je prvi predstavio Satoši Naka-
moto u oktobru 2008. godine za Bitcoin, P2P aplikaciju za prenos digitalnog 
novca bez ikakvih finansijskih posrednika. Prva generacija blokčejn tehno-
logije je Blokčejn 1.0. Predstavlja troslojni tehnološki sklop sastavljen od 
decentralizovane baze podataka ili knjige koja sadrži istoriju transakcija, 
protokola po kojem se obavljaju finansijske transakcije i digitalne valute 
(kriptovalute). Blokčejn je osnovna infrastruktura kriptovalute Bitkoin, vrste 
elektronskog novca tipa P2P, jer se mogu direktno slati sa jedne strane na 
drugu bez potrebe za pouzdanom trećom stranom, poput banke. 

Druga generacija – Blokčejn 2.0 započela je 2014. godine i istakla je ino-
vativne načine primene pametnih ugovora u različitim situacijama i dome-
nima. Ovu generaciju je predvodio Ethereum, decentralizovani blokčejn sa 
funkcionalnošću pametnih ugovora. Blokčejn 2.0 obuhvata ugovore, eko-
nomske, tržišne i finansijske aplikacije. Pametni ugovori, inteligentna imo-
vina, zalihe, akcije, krediti, hipoteke, zemljište su primeri. 

Blokčejn 3.0 je započeo 2017. godine sa Hyperledger projektima (Fabric, 
Composer itd.) koji su pružali sveobuhvatni dozvoljeni decentralizovani si-
stem aplikacija, uglavnom povezan sa korisničkim i lako konfigurabilnim 
funkcijama. Blokčejn 3.0 se sastoji od brojnih aplikacija koje ne uključuju 
gotovinu, novac, finansijska tržišta, trgovinu ili druge ekonomske aktivnosti. 
Zdravstvo, nauka, digitalni identitet, vlada, obrazovanje i različiti aspekti 
kulture su primeri takvih aplikacija (Amponsah et al., 2021). 

Blokčejn 4.0 predstavlja najnoviju generaciju, koja je tek počela da se 
razvija. Usmeren je ka rešavanju prethodnih ključnih problema koji se od-
nose na latenciju i skalabilnost (Shrimali & Patel, 2022). Najsofisticiranije 
programske verzije otvaraju mogućnost istraživanja novih poslovnih mode-
la i rekonfiguracije različitih industrija. Važno je istaći da su sve četiri gene-
racije povezane, međusobno se nadopunjuju i predstavljaju podršku jedna 
drugoj u oblikovanju funkcionalnosti blokčejn tehnologije.

Blokčejn tehnologija je koristan alat za poslovanje i društvo. Kvaliteti 
ovog alata ogledaju se u decentaralizovanosti, jedinstvenom pregledu doga-
đaja, nepromenljivosti, autentičnosti, proverljivosti i transparentnosti (Do-
minguez Anguiano & Parte, 2024). Glavna karakteristika blokčejna sastoji 
se u tome da ne postoji neka centralna organizacija koja upravlja mrežom ili 
vrši centralizovano skladištenje podataka. Otuda se informacije dele i njima 
se upravlja putem mreže, bez potrebe za posrednikom (Perera et al., 2020). 
Pošto u decentralizovanoj mreži svaka osoba može učestvovati u kreiranju 
i povezivanju novih blokova potreban je konsenzusni protokol, koji koordi-
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nira kreiranje blokova i sprečava kontradiktorno upravljanje registrom. 
Njegovom primenom validacija transakcija vrši se od strane svih učesnika 
mreže, čime se eliminiše potreba za uključivanjem treće strane. Konsenzus 
i pravila prihvatanja učesnika garantuju poverenje između participijenata. 

Sinhronizacija informacija na mreži vrši se u realnom vremenu. Time je 
omogućen jedinstven pregled događaja i raspodela podataka na različite 
lokacije, zemlje ili organizacije (Perera et al. 2020). Nepromenljivost se 
obezbeđuje time što je svaka transakcija povezana sa prethodnom (putem 
kriptografski generisanog heša), a validacija transakcije se vrši kroz celu 
mrežu (ne postoji jedinstvena tačka odlučivanja), svaki pokušaj neovlašćene 
izmene bi bio lako otkriven od strane ostalih učesnika mreže. Učesnici mogu 
dodavati nove transakcije, ali ne mogu menjati ili brisati postojeće (Zheng 
et al. 2018). Autentičnost se osigurava time što transakcija u blokčejnu sa-
drži digitalni potpis kreatora i odgovarača, a svaki blok se takođe sastoji od 
prethodnih i narednih heširanih ID-ova. 

Blokčejn predstavlja distribuiranu bazu podataka koja se nalazi na raču-
narima svih učesnika širom interneta. Svaki od čvorova ima kopiju glavne 
knjige čime se sprečava neovlašćeno menjanje jednog čvora (Nakamoto, 
2008). Proverljivost transakcija, implementiranih i rukovođenih u blokčejn 
od strane internih i eksternih osoba, omogućena je kriptografijom i meha-
nizmom konsenzusa. Blokčejn takođe pruža transparentnost, jer se svaka 
transakcija beleži vremenskom oznakom. Ovaj atribut, zajedno sa postoja-
nošću podataka i sinhronizacijom sa mrežom, čini informacije blokčejna 
lako proverljivim i jednostavnim za praćenje kroz bilo koju tačku pristupa 
blokčejn mreži (Zheng et al. 2018). 

Blokčejn tehnologija sa svim svojim osobinama nudi nove mogućnosti 
za organizacije iz različitih industrija. U savremenim uslovima poslovanja, 
integracija ove tehnologije naročito je značajna. Korišćenjem potencijala 
blokčejn tehnologije različite organizacije mogu zabeležiti niz pozitivnih 
efekata. Sa stanovišta konkutentnosti i efikasnosti poslovanja posebno se 
naglašava mogućnost njene implementacije u oblast osiguranja.

POTENCIJAL BLOKČEJN TEHNOLOGIJE U OBLASTI 
OSIGURANJA

Sa razvojem novih tehnologija u prvi plan se stavlja njihov značaj za 
unapređenje proizvoda i usluga, kao i samih organizacija. U tom pogledu 
sektor osiguranja nije izuzetak (Eling & Lehmann, 2018). Inače, osiguranje 
se generalno definiše kao operacija kojom pravno lice, osiguravač, pristaje 
da izvrši uslugu (nadoknadu) u korist pojedinca ili organizacije (osiguranika) 
u slučaju nastanka slučajnog događaja (rizika) uz isplatu određene sume 
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(premije osiguranja). Ova recipročna obaveza definiše se polisom osiguranja. 
Osiguranje omogućava pojedincima i organizacijama otpornost i doprinosi 
ekonomskom razvoju (Tasca, 2019). 

Blokčejn tehnologija poseduje potencijal koji se može iskoristiti u svim 
fazama procesa osiguranja. Naime, kvaliteti blokčejna su značajni od faze 
prikupljanja podataka, preko analize rizika, određivanja visine premija kao 
cene osiguranja, izdavanja polisa, obrade zahteva za isplatu itd. U svakoj od 
faza osiguravajuće kompanije susreću se sa određenim problemima. Neki 
od njih su autentifikacija podataka klijenata, negativna selekcija i moralni 
hazard, loše formirane polise usled nedostatka statističkih podataka, preva-
re u zahtevima za obeštećenje, zadržavanje klijenata, odnosi sa klijentima 
itd. (Piljan et al., 2018). Blokčejn tehnologija, kao pogodan, pouzdan i efika-
san alat, omogućava osiguranju da odgovori na postojeće izazove. 

Blokčejn tehnologija najpre pomaže u rešavanju izazova koji se odnosi 
na online proces osiguranja, podržavajući širenje e-osiguranja. Pri tome, 
e-osiguranje podrazumeva pribavljanje osiguravajućeg pokrića na način da 
je zahtev za polisom osiguranja ispostavljen online, da je ponuda, pregova-
ranje i zaključenje ugovora o osiguranju završeno putem interneta. 

Potrebne su visokokvalitetne informacije da bi se pružila isto takva uslu-
ga i ispunili sve veći regulatorni zahtevi (Meier et al., 2021). Podaci su ključ-
ni za aktivnosti osiguranja. Blokčejn tehnologija predstavlja sredstvo za 
čuvanje i prenos informacija u obliku baze podataka, uz istovremeno delje-
nje sa svim učesnicima i bez zavisnosti od centralnog entiteta (Kar & Navin, 
2021). U tom kontekstu, platforma je konsolidovani i pouzdani izvor infor-
macija koji omogućuje besprekoran digitalni prenos vrednosti unutar ekosi-
stema osiguranja (Eletter, 2024). Korišćenje mehanizma konsenzusa osigu-
rava pouzdanost i integritet uskladištenih informacija, dodatno 
pojačavajući privlačnost tehnologije za područje osiguranja.

Nadalje, delujući kao decentralizovana i distribuirana knjiga, blokčejn 
tehnologija nudi sigurnu i transparentnu platformu za transakcije. Kao takva 
čini transakcije pouzdanim, bezbednim i decentralizovanim. Uspešno reša-
vanje izazova kao što je sprečavanje prevara u osiguranju takođe je moguće 
njenom primenom. Glavni prioritet osiguravajuće industrije u korišćenju 
ove tehnologije je sprečavanje lažnih odštetnih zahteva (Kar & Navin, 2021). 

Ono što blokčejn čini jedinstvenim jeste nemogućnost promene i brisa-
nja transakcije nakon što se doda u blokčejn. Time se podstiče poverenje i 
osigurava integritet, što je za sektor osiguranja značajno budući da je pove-
renje u osiguranju najvažnije. Blokčejn tehnologija omogućava da osigura-
vači i osiguranici pristupe istim informacijama čime se unapređuje transpa-
rentnost i smanjuju šanse za nesporazume. Pored toga, primenom pametnih 
ugovora blokčejn može automatizovati određene procese i na taj način do-
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prineti efikasnosti i transparentnosti, što u konačnom obezbeđuje izgradnju 
poverenja tokom vremena. 

Blokčejn tehnologija je prepoznata i kao ključni faktor u povećanju loj-
alnosti klijenata u različitim industrijama. Transparentnost, sigurnost i 
efikasnost ključni su posrednici u odnosu između blokčejn tehnologije i 
lojalnosti klijenata (Zamharir, 2025). Transparentnost se odnosi na otvore-
nost i jasnoću transakcija koje omogućuje blokčejn, sigurnost je garant da 
su korisnički podaci zaštićeni, dok se efikasnost odnosi na brzinu i isplativost 
procesa koje takođe omogućuje blokčejn. Implementacija blokčejn tehno-
logije na polju osiguranja može da obezbedi pružanje kvalitetnijih usluga 
klijentima što rezultira povećanjem njihove lojalnosti.

Prepoznajući navedene prednosti sektor osiguranja je pokrenuo imple-
mentaciju blokčejn tehnologije. Neke od osiguravajućih kompanija koje su 
pioniri u implementaciji ove tehnologije su: Lloyd’s of London, RSK Smarter 
Bitcoin, Safe Share, Everledger, Etherisc, Tierion, Dynamis. Narednih godina 
još neke velike osiguravajuće kompanije, poput Black, B3I, Lemonade, Gu-
ardtim, pokrenuće implementaciju blokčejn tehnologije u svom poslovanju 
(Trivedi & Malik, 2022). Većina kompanija iz oblasti osiguranja nije usvoji-
la ili je tek na početku procesa usvajanja blokčejn tehnologije.

UTICAJ BLOKČEJN TEHNOLOGIJE NA OBLAST 
OSIGURANJA

Blokčejn tehnologija bi potencijalno mogla da pojednostavi procese osi-
guranja, uvede nove modele i proizvode i pomogne u boljem upravljanju 
novim rizicima. Izdvajaju se tri potencijalna područja u kojima bi blokčejn 
mogao da utiče na oblast osiguranja (Soliman, 2024). Stoga su istraženi 
izazovi sektora osiguranja po osnovu, najpre, sagledavanja uloge blokčejn 
tehnologije u digitalnom dobu, potom, potencijalnog pojednostavljenja 
aktivnosti osiguranja pomoću blokčejna i na kraju, finansijske inkluzije od-
nosno uticaja blokčejna na osiguranje kroz decentralizovane platforme za 
osiguranje. 

Kako blokčejn tehnologija postaje sastavni deo mnogih industrija (finan-
sije, zdravstvo, nekretnine, upravljanje lancima snabdevanja…) to ovi sek-
tori, kao klijenti osiguravajućih kompanija, stvaraju mogućnosti za uvođenje 
novih proizvoda osiguranja. Tako na primer, sa usvajanjem novih oblika 
novca (npr. digitalne valute centralnih banaka) od strane finansijskih insti-
tucija javlja se potreba za inovatnivnim rešenjima za osiguranje u cilju olak-
šanja njihovog poslovanja i poslovanja njihovih klijenta. Otuda se nametnu-
la težnja za pružanjem usluga osiguranja vlasnicima digitalnih novčanika i 
finansijskim institucijama koje nude uslugu digitalnog novčanika. Važno je 
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da sektor osiguranja razume kako blokčejn funkcioniše u drugim sektorima, 
jer to može pomoći u razvoju delotvornih osiguravajućih rešenja. Potrebno 
je da osiguravajuće kuće ponude nove proizvode koji su u skladu sa potre-
bama klijenata i zadovoljavaju poslovne trendove (Soliman, 2024).

Blokčejn tehnologija ima potencijala da unapredi poslovanje u okviru 
celokupnog lanca procesa osiguranja. Proces administracije polisa, proces 
osiguranja i upravljanje zahtevima mogu da se odvijaju brže, doslednije, 
jeftinije i bezbednije zahvaljujući blokčejn tehnologiji. Naime, ljudi osigura-
vaju različitu imovinu, uključujući kuće, automobile, preduzeća, pa i sop-
stvene živote. Sklapanje ugovora o osiguranju koji uključuje osiguravača, 
klijenta i polisu, često strukturiranu kao papirni ugovor, predstavlja dugo-
trajan proces. Stoga su pametni ugovori korisni u oblasti osiguranja. Pamet-
ni ugovor potencijano stvara nepromenljive uslove i odredbe u okviru poli-
sa osiguranja (Pousttchi & Gleiss, 2019). Integracijom pametnih ugovora sa 
blokčejn tehnologijom može se postići automatizacija administracije polisa. 

Polise napisane kao linije koda na blokčejnu automatski se izvršavaju 
nakon kupovine i evidentiraju se u decentralizovanoj knjizi. Time se osigu-
rava jasnost uslova osiguranja, zaštićenost od neovlašćenih izmena i moguć-
nost jednostavne provere. Na taj način se smanjuju kašnjenja i papirologija, 
osigurava bezbednost dokumentovanja transakcija, smanjuje rizik od gre-
šaka ili prevara, uz pružanje pozitivnog korisničkog iskustva. Kompanije iz 
oblasti osiguranja primenom blokčejn tehologije, koja minimizira potrebu 
za posrednicima i ručnom obradom, mogu ostvariti uštede kroz smanjenje 
operativnih troškova (Soliman, 2024). Niži operativni troškovi omogućava-
ju ponudu niže cene osiguranja što doprinosi porastu konkurentnosti.

Blokčejn tehnologija može doprineti značajnom poboljšanju u procesima 
osiguranja i reosiguranja. Osiguravajuće kompanije bi mogle pristupiti op-
sežnim podacima o klijentima koji su sačuvani na blokčejnu, a potiču iz 
eksternih izvora, kao što su evidencije vožnje, medicinski podaci, izveštaji 
kreditnog biroa i dr. Pristupom ovim informacijama u svrhu osiguranja, 
osiguravajuće kompanije, primenom sopstvenih algoritama za procenu ri-
zika, mogu jednostavnije definisati nivo premije i povećati preciznost ana-
lize rizika. Na taj način osiguravači su zaštićeni od pogrešnog određivanja 
cena i potencijalnih finansijskih gubitaka. Osiguravajuće kompanije prime-
nom blokčejn tehnologije otporne na izmene smanjuju mogućnost prevar-
nih zahteva od strane klijenata (Soliman, 2024). 

U procesu obrade zahteva blokčejn tehnologija ima potencijal u smislu 
unapređenja. Blokčejn tehnologija može da kreira zajedničku i nepromen-
ljivu knjigu dostupnu svim zainteresovanim stranama uključenim u proces 
podnošenja zahteva. Ova knjiga omogućava ažuriranja u realnom vremenu 
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smanjujući potrebu za ručnim usklađivanjem i komunikacijom između 
osiguranika, osiguravača i nezavisnih pružaoca usluga. 

Automatsko rešavanje zahteva na osnovu unapred definisanih uslova u 
okviru pametnog ugovora eliminiše ručno praćenje, ubrzava proces isplate 
i smanjuje greške. Bezbednim čuvanjem podataka koji se odnose na zahteve, 
blokčejn tehnologija pruža transparentnu i revidiranu istoriju podstičući 
poverenje i eliminišući sporove (Soliman, 2024). Kao primer se može nave-
sti jedan od evropskih osiguravača koji je kreirao platformu koja koristi 
pametne ugovore za ponudu osiguranja od kašnjenja letova, gde se automat-
ski vrši isplata naknada osiguranicima bez potrebe za podnošenjem zahteva.

Još jedno područje gde bi blokčejn tehnologija mogla da utiče na sektor 
osiguranja jesu decentralizovane platforme za osiguranje (engl. Decentrali-
zed insurance platforms – DIP). Implementacijom ovih platformi izgrađenih 
na blokčejnu, smanjuju se potrebe za posrednicima, čime se potencijalno 
smanjuju troškovi i povećava transparentnost. Primenom ovih platformi 
osiguravajuće kompanije mogu ponuditi usluge osiguranja i tamo gde je 
penetracija tradicionalnog osiguranja niska. Širenje osiguranja na nedovolj-
no uslužene populacije, npr. u udaljenim područjima, omogućeno je putem 
pristupačnih, dostupnih proizvoda mikroosiguranja na mobilnim uređajuma 
(Soliman, 2024). Blokčejn čini osiguranje dostupnim i onima koji su tradi-
cionalno isključeni iz formalnih tržišta.

Očekuje se da će u narednim godinama prihvatanje blokčejn tehnologije 
u oblasti osiguranja biti izraženije. U tom smislu, inovacije i integracije blo-
kčejna sa drugim tehnologijama u nastajanju su posebno značajne. Različi-
ti efekti na područje osiguranja mogu proizaći iz toga. Očekuje se da će 
integracija blokčejna sa veštačkom inteligencijom (engl. Artificial Intelligen-
ce - AI) i internetom stvari (engl. Internet of Things - IoT) između ostalog, 
dodatno povećati lojalnost klijenta. Naime, personalizacija vođena veštačkom 
inteligencijom u kombinaciji s transparentnošću lanca blokova može stvo-
riti visoko prilagođene proizvode osiguranja koji zadovoljavaju individualne 
potrebe klijenata. Takođe, upotreba IoT uređaja za prikupljanje podataka u 
realnom vremenu i blokčejna za sigurno deljenje podataka može poboljšati 
procenu rizika i obradu zahteva, što dovodi do većeg zadovoljstva i lojalnos-
ti klijenata (Zamharir, 2025). S druge strane, kroz personalizovanu komuni-
kaciju sa klijentima omogućenu tehnologijom IoT, osiguravajuće kompani-
je limitiraće izloženost riziku i to kroz proaktivni monitoring i procenu 
pojedinačnih slučajeva. 

Treba imati u vidu da mogućnosti blokčejn tehnologije dolaze sa odre-
đenim izazovima. Integracija blokčejna na području osiguranja zahteva 
rešavanje nekoliko ključnih pitanja (Soliman, 2024). Tehnička stručnost je 
neophodna u smislu poznavanja funkcionalnosti, bezbednosnih mehaniza-
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ma i ranjivosti blokčejn tehnologije. Neosporna je činjenica velike koristi za 
osiguravajuće kompanije od pristupa podacima na blokčejn platformi. Me-
đutim, izdvajanje relevantnih informacija sa blokčejn platformi je složeno 
zbog prisutne zabrinutosti za privatnost. Takođe, troškovi integracije blok-
čejna sa postojećim sistemima mogu biti visoki i sam postupak integracije 
složen. 

Razvoj blokčejn tehnologije se nastavlja. Njen potencijal u pogledu tran-
sformacije osiguravajuće industrije postaje sve vidljiviji. Privatanjem pro-
mena osiguravajuće kompanije mogu se pozicionirati u prvi plan ove revo-
lucije.

ZAKLJUČAK
Izvesni autori potvrđuju da se u oblasti osiguranja počelo sa istraživanjem 

mogućnosti uključivanja savremene tehnologije (Chakravaram et al, 2021). 
S obzirom da u osiguranju postoji potreba za obradom eksponencijalne 
veličine podataka, tehnologije sa sofisticiranim mogućnostima obrade do-
bijaju sve više na značaju (Ellili et al., 2023). Blokčejn tehnologija, često 
nazivana distribuiranom knjigom, izdvaja se po osnovu sposobnosti u po-
gledu bezbednog skladištenja i deljenja informacija na decentralizovan i 
transparentan način. Navedena tehnologija poseduje ogoman potencijal za 
revolucionisanje tradicionalnih procesa i prevazilaženje postojećih izazova 
u oblasti osiguranja. 

Blokčejn tehnologija je u radu prikazana na način da se shvati njen po-
tencijal i uticaj na polju osiguranja. Područja delovanja blokčejn tehnologi-
je u ovoj oblasti su različita. Poželjno je istraživanje uticaja ove tehnologije 
na osiguranje preko delovanja drugih industrija koje je integrišu u svoje 
poslovanje, preko uticaja na sam proces osiguranja i putem primene decen-
tralizovanih platformi za osiguranje u okviru decentralizovanih finansija.

Navedene su mogućnosti primene blokčejna uz predstavu mogućih efe-
kata na poslovanje osiguravajućih kompanija. Naime, integracijom pamen-
tih ugovora i blokčejn tehnologije omogućeno je pojednostavljenje procesa 
osiguranja i automatizovano administriranje polisa i rešavanje odštetnih 
zahteva. Kao rezultat toga, osiguravajuće kompanije mogu brže izdavati 
polise, smanjiti administrativne troškove i minimizirati rizik od ljudske 
greške. Blokčejn tehnologija, kroz omogućen pristup proverenim i nepro-
menljivim podacima, eliminiše posrednike, smanjuje prevare i poboljšava 
procene rizika. Ovo može dovesti do nižih premija, poboljšanog upravljanja 
rizicima i konkurentnijih osiguravajućih proizvoda. Personalizovani proi-
zvodi i pojednostavljen proces podnošenja zahteva čine korisničko iskustvo 
poboljšanim. Blokčejn tehnologija omogućava osiguranicima veću kontrolu 
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nad svojim polisama osiguranja, transparentan pristup uslovima polise i 
besprekornu interakciju sa osiguravačima putem automatizovanih pametnih 
ugovora. Korišćenjem blokčejna osiguravači mogu da pruže pouzdanije i 
usluge usmerene na klijente, što u konačnom unapređuje poverenje i zado-
voljstvo klijenata u procesu osiguranja.

Usvajanje blokčejn tehnologije može biti sporo zato što se radi o složenom 
i skupom poduhvatu. Međutim, osiguravajuće kompanije koje se prilagođa-
vaju blokčejnu ostvaruju različite koristi. Posmatrajući njih i druge kompa-
nije će verovatno početi sa njenom implementacijom, kako bi ostale konku-
rentne i ostvarile profit. Pri tom je potrebno da kompanija dobro razume 
kako se blokčejn može primeniti u različitim aktivnostima osiguranja. 

Blokčejn tehnologija je u povoju, ali se već smatra najbezbednijom plat-
formom za skladištenje i obradu podataka. Pri tome, poseduje ogroman 
potencijal da se učini efikasnijom i delotvornijom tehnologijom. Navodi u 
okviru ovog rada ukazuju na važnost usvajanja blokčejn tehnologije za osi-
guravajuće kompanije. Evidentno je da će uloga blokčejna u oblasti osigura-
nja postajati sve istaknutija, a budući razvoj ove tehnologije i njena integra-
cija sa drugim tehnologijama u nastajanju pružaju značajan potencijal za 
razvoj u oblasti osiguranja.
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ABSTRACT
Insurance market segmentation serves as a strategic tool to improve insu-

rers’ operational efficiency, risk management, and customer satisfaction. It 
involves dividing the market into homogeneous groups based on criteria such 
as insurance type, policyholder profile, geographic location, behavior, and 
distribution channels. Advanced technologies, including AI and machine le-
arning, are increasingly used for personalization and predictive modeling. 
While developed markets employ sophisticated segmentation through insurtech 
solutions, emerging markets still rely heavily on traditional criteria. AI adop-
tion brings both opportunities and internal and external risks, ranging from 
algorithmic bias and legal liabilities to cyber threats and investment volati-
lity, the degree of change in the value of an investment over a specified period 
of time. In Bosnia and Herzegovina, the insurance market remains decentra-
lized but competitive, with non-life insurance dominating (over 80% of the 
total premium in 2024). Motor vehicle liability insurance is the largest subse-
gment, followed by property and health insurance. Life insurance has seen a 
slight decline. The market shows signs of maturation through growth in speci-
alized segments like legal protection insurance. With timely AI integration 
and informed risk management, Bosnia and Herzegovina’s insurance sector 
holds strong potential for competitive advancement.
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SAŽETAK
Segmentacija tržišta osiguranja predstavlja strateški alat za unapređenje 

operativne efikasnosti, upravljanja rizicima i zadovoljstva klijenata. Ona 
podrazumijeva podjelu tržišta na homogene grupe na osnovu kriterijuma kao 
što su vrsta osiguranja, profil osiguranika, geografska lokacija, ponašanje i 
distribucioni kanali. Savremene tehnologije, uključujući vještačku inteligen-
ciju i mašinsko učenje, sve se više koriste za personalizaciju ponude i predik-
tivno modeliranje. Dok razvijena tržišta primjenjuju sofisticirane strategije 
segmentacije kroz “insurtech” rješenja, tržišta u razvoju i dalje se oslanjaju 
na tradicionalne kriterijume. Primjena AI tehnologija donosi brojne predno-
sti, ali i unutrašnje i vanjske rizike, od algoritamske pristrasnosti i pravnih 
odgovornosti, do sajber prijetnji i volatilnosti investicija, odnosno stepena 
promjena vrijednosti investicije u određenom vremenskom periodu. Tržište 
osiguranja u Bosni i Hercegovini ostaje decentralizovano, ali konkurentno, s 
dominacijom neživotnog osiguranja (preko 80% ukupne premije u 2024). 
Najveći podsegment je osiguranje od automobilske odgovornosti, zatim osigu-
ranje imovine i zdravlja. Tržište pokazuje znakove sazrijevanja kroz rast 
specijalizovanih segmenata, poput pravne zaštite. Pravovremena integracija 
AI-a može dodatno ojačati konkurentnost sektora.

KLJUČNE RIJEČI: segmentacija tržišta, osiguranje, digitalne tehnologi-
je, Bosna i Hercegovina, neživotna i životna osiguranja.

INTRODUCTION
The primary objective of market segmentation in the insurance industry 

is to enhance risk and resource management efficiency for insurers and to 
improve the quality of services offered to policyholders. Segmentation ena-
bles a more focused business approach, allowing insurance companies to 
better address the specific needs of different market segments while simul-
taneously achieving greater competitive advantage. Insurance market se-
gmentation refers to the process of dividing the overall market into smaller, 
homogeneous groups of consumers or policyholders based on specific 
characteristics such as demographic factors, types of insurance, geographic 
variables, consumer behavior, and regulatory frameworks. This process 
enables insurers to gain a deeper understanding of the needs and preferen-
ces of diverse client groups, which facilitates the customization of products 
and services to meet those specific requirements (Cummins & Doherty, 
2006).

In a global context, insurance market segmentation employs a combina-
tion of traditional and digitally advanced methods to identify the needs of 
specific user groups. Traditional segmentation models, such as demographic, 
geographic, psychographic, and behavioral segmentation, remain foundati-
onal in many strategies. However, the modern insurance industry increa-
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singly adopts tools based on big data, artificial intelligence (AI), and machine 
learning (ML) to predict customer behavior and personalize offerings 
(Sundsøy et al., 2014). For instance, telematics-based segmentation in auto 
insurance enables real-time tracking of driving habits and the formulation 
of risk-based premiums (Ziakopoulos et al., 2022).

In developed markets such as the United States and Western Europe, 
digital distribution channels and so-called “insurtech” companies are gaining 
traction by leveraging agile models for micro-segmentation of users. A key 
differentiator in global segmentation practices lies in the degree of digital 
transformation, while developed markets implement advanced technologies, 
emerging markets still primarily rely on demographic and geographic data 
analyses (Swiss Re Institute, 2021). One of the most significant trends in 
contemporary insurance segmentation is product personalization through 
digital channels and data analytics. Rather than employing a “one policy fits 
all” approach, companies now utilize dynamic pricing models, algorithmic 
risk assessments, and lifestyle- and behavior-based customer segmentation. 
In this context, segmentation has evolved beyond reliance on static data such 
as age or location to incorporate continuous data collection and processing 
via smart devices, mobile applications, and sensors. This approach enables 
insurers to offer individually tailored products, thereby increasing customer 
loyalty and reducing information asymmetry (Eling & Lehmann, 2018).

Although technology plays a pivotal role in modern segmentation, cul-
tural and regional factors continue to significantly shape the strategic appro-
aches of insurance providers worldwide. Research indicates that consumers 
across Asia, Europe, and Latin America exhibit differing preferences and 
trust levels toward insurance products, necessitating flexible segmentation 
strategies that consider local values and economic conditions. For example, 
in Germany, consumer demand tends to be rational and traditional, where-
as markets such as Brazil show a greater inclination toward emotional en-
gagement with insurance products, influencing both communication stra-
tegies and product design (Strobell, 2021).

The growing use of artificial intelligence (AI) systems in the overall eco-
nomy presents what can be generally described as “internal” and “external” 
threats to insurance companies. The examples given here reflect such risks; 
however, they will change with the increased adoption and implementation 
of mitigation strategies. In relation to “internal risks”, insurance companies 
have employed various forms of AI, such as machine learning, within their 
operations in recent years. AI is a broad term encompassing a very wide 
range of activities and technologies, and they will fundamentally reshape 
the organizational structure of insurance companies. In keeping with overall 
trends in digitalization, AI systems offer cost-effective opportunities to in-
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surers and improved outcomes to consumers. Nevertheless, the increased 
application of AI-based technologies, most prominently generative AI (Ge-
nAI), also raises new risks to the insurance market. The international asso-
ciation of insurance supervisors (IAIS) has tried to assess microprudential 
and macroprudential risks in the use of AI in the insurance industry.

Operational Risk - As third-party vendors increasingly find themselves 
employed by insurers to offer AI and cloud-based services, the macropru-
dential risks may escalate. The risks are heightened when a market has a high 
concentration of very large vendors dominating the market. The failure of a 
significant third-party service provider, particularly one that services mul-
tiple insurers, has the potential to propagate risk to the entire insurance 
industry.

Legal Risk - Insurers will be subject to higher legal and/or regulatory risks 
if they fail to manage risks related to algorithmic discrimination and discri-
minatory outputs in the implementation of AI systems. One such example 
would be if the AI models discriminate explicitly or implicitly against spe-
cific racial or demographic groups. The legal exposure will be higher if only 
a limited set of vendors supply insurers with biased input data to be used in 
their AI systems. With the pace with which technology has been advancing, 
microprudential risks like inadequate management of risks from AI can 
easily escalate to macroprudential risks, especially where there exist systemic 
issues in multiple insurance organizations.

In relation to “external risks” it can be considered: Underwriting risks, 
Investment risks and Operational cyber risk. The application of AI-based 
technologies has the potential to introduce increased underwriting risks in 
the form of legal suits resulting from discriminatory underwriting or new 
policyholder liabilities. Since the scope of such changes affects the overall 
economy, all business lines within an insurer can be impacted. Insurers will 
be in a better position to manage exposures if they expect and define accep-
table underwriting risks in advance. In addition to that, new quantum com-
puting and artificial intelligence trends have the potential to weaken insurers’ 
cybersecurity through the enablement of AI-driven cyberattacks. Insurers 
who keep themselves current with technological developments will be better 
equipped to repel such threats successfully.

Investment risks - AI will affect economic activity and hence the asset 
portfolio and investment strategy of insurers and will have implications 
regarding labor markets, inflation, GDP growth, and market risk. Structural 
economic transformation driven by AI will alter returns on investment as 
well. Increased application of AI in financial markets will also bring about 
increased market volatility and reduced returns.
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Operational Cyber Risk - The heightened threat posed by cyberattacks 
places insurers in operational risk. As the frequency and complexity of 
AI-based cyberattacks grow, insurers may be required to bolster their systems 
of cyber resiliency to ensure operational continuity.

PREPARING FOR GLOBAL TRENDS
As previously stated, in today’s world, digitalization and artificial intelli-

gence (AI) are profoundly transforming the operations of insurance compa-
nies, from automated claims assessment and dynamic premium pricing to 
fraud detection, AI is becoming a critical tool for enhancing efficiency and 
improving the customer experience. However, the adoption of AI also in-
troduces various risks, particularly in an industry where trust, data security, 
and regulatory compliance are of fundamental importance. It is therefore 
essential for insurance companies in Bosnia and Herzegovina to align with 
global digitalization trends. These include the implementation of AI in cla-
ims processing, the use of Internet of Things (IoT) devices for risk assessment, 
the personalization of services through advanced analytics and predictive 
modeling, as well as the secure storage of data via blockchain technology.

At the same time, it is vital to acknowledge the operational risks involved, 
such as poorly designed algorithms that may misjudge risks or result in 
discriminatory practices, along with regulatory and cybersecurity threats. 
Learning from international markets, where ethical and security frameworks 
for AI implementation are already being applied and advocating for algori-
thmic transparency can provide valuable guidance. Although the insurance 
market in Bosnia and Herzegovina remains decentralized and largely tradi-
tional, it holds significant potential. With a responsible approach and timely 
adoption of AI technologies, it can attain a notable competitive advantage.

CURRENT POSITIONING AND THE STRATEGIC 
RELEVANCE OF INSURANCE MARKET SEGMENTATION

Insurance market segmentation plays a pivotal role in the strategic planning 
of insurance companies, and its significance is reflected through several key 
aspects. As emphasized by Rejda and McNamara (2020), one of the most 
important benefits is enhanced customer satisfaction. Segmentation enables 
insurers to tailor their products and services to the specific needs of distin-
ct customer groups. For example, younger individuals may prefer health 
insurance plans with lower premiums, whereas older policyholders might 
prioritize comprehensive coverage. By aligning offerings with the expecta-
tions of each segment, insurers can significantly improve customer satisfa-
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ction, which in turn fosters greater loyalty and longer policy retention. 
Another advantage is increased market competitiveness. 

Market segmentation allows insurers to differentiate themselves by offe-
ring customized products and services. Instead of relying on one-size-fits-all 
insurance solutions, companies can develop specialized offerings targeting 
the unique needs of specific segments, thus strengthening their market 
positioning. For instance, insurers focusing on products tailored to small 
and medium-sized enterprises (SMEs) can establish themselves as niche 
market leaders. Cummins and Doherty (2006) further highlight segmenta-
tion’s role in more effective risk management. By analyzing the characteri-
stics of various segments, insurers can more accurately forecast the frequen-
cy and severity of potential claims. For example, auto insurance may carry 
higher premiums in urban areas due to greater traffic density and accident 
risks, whereas rural areas may enjoy lower rates given reduced vehicle usa-
ge and accident frequency. 

According to Kotler and Keller (2016), segmentation is also crucial for 
customizing marketing strategies. It enables insurers to craft targeted cam-
paigns for each market segment, moving away from generic advertising and 
sales tactics. Through tailored messaging, specific product offerings, and 
appropriate distribution channels, insurers can achieve more efficient allo-
cation of marketing resources and a higher return on investment. Additionally, 
segmentation supports optimal resource allocation. Rather than investing 
in the development and promotion of products irrelevant to certain market 
segments, insurers can concentrate their efforts on high-value or high-growth-po-
tential segments, thereby reducing costs and enhancing profitability. By 
analyzing the unmet needs of different market segments, insurers can iden-
tify gaps in their current offerings and develop novel products to meet 
emerging demands. For example, the rising need for cyber insurance in the 
digital age underscores the importance of innovative solutions aimed at 
protecting businesses from increasingly sophisticated cyber threats and data 
breaches. Insurance market segmentation is essential for effective risk ma-
nagement, product and service customization, enhanced competitiveness, 
and long-term profitability. Through various segmentation strategies, inc-
luding demographic, geographic, and behavioral approaches, insurers can 
gain deeper insights into client needs and behaviors. This enables the deve-
lopment of tailored solutions, greater policyholder satisfaction, and sustai-
nable business performance.
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KEY CRITERIA FOR INSURANCE MARKET 
SEGMENTATION

Insurance market segmentation can be carried out according to various 
criteria, depending on the specific needs of policyholders, the types of risks 
to which they are exposed, and their preferences regarding insurance pro-
ducts. The most common segmentation criteria in the insurance industry 
include:

Segmentation by type of insurance - A fundamental classification of the 
insurance market is based on the types of insurance products offered by 
insurers. This segmentation facilitates the identification of differing needs 
between individual and institutional clients (e.g. life insurance vs. non-life 
insurance).

Segmentation by type of policyholder - Another key segmentation crite-
rion concerns the type of policyholder, whether an individual or a legal 
entity:

• Individual insurance: This group includes private individuals and 
households that purchase insurance to protect against personal risks 
such as health issues, accidents, property loss, or death. This market 
segment is characterized by a high number of policyholders, relative-
ly low premiums, and semi-annual or annual contracts (Rejda & 
McNamara, 2020).

• Corporate insurance: This segment includes businesses and organi-
zations seeking coverage to protect their operations. Legal entities 
require specialized forms of insurance, such as property, liability, 
workers’ compensation, and business interruption insurance. This 
market is often associated with higher premiums and more complex 
contractual arrangements (Cummins & Doherty, 2006).

Geographic segmentation - This kind of segmentation involves dividing 
the market based on regional, national, or local distinctions. It considers 
location-specific risks, including natural disasters, crime rates, infrastructu-
re vulnerabilities, and levels of economic development.

• National markets: Insurers operating within a single country tailor 
their offerings to comply with domestic legal and economic conditions. 
For example, the insurance market in Bosnia and Herzegovina is di-
vided into two entities – Republic of Srpska and the Federation of 
Bosnia and Herzegovina reflecting the country’s constitutional stru-
cture.

• International markets: Insurance companies operating across borders 
develop products suited to varied legal systems, cultural contexts, and 
localized risk exposures.
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Segmentation by distribution channel - The method through which insu-
rance products are distributed is a key segmentation factor. Different distri-
bution channels cater to varying client types and preferences. These include:

• Direct sales (e.g. online platforms or in-house agents),
• Intermediary sales (e.g. brokers, independent agents).
Each approach provides different levels of interaction, personalization, 

and accessibility for clients.
Segmentation by policyholder behavior - refers to how policyholders 

engage with insurance products, their preferences regarding types of cove-
rage, payment methods, and purchasing behaviors. It enables insurers to 
better understand customer inclinations:

• Price-sensitive policyholders: Focused on affordability and minimal 
premiums.

• Quality-oriented policyholders: Prefer comprehensive coverage and 
value-added services.

Segmentation by regulatory requirement - this segmentation is based on 
legal mandates that distinguish between:

• Mandatory insurance: Required by law for individuals or organizations 
(e.g. auto liability insurance).

• Voluntary insurance: Purchased at the discretion of the policyholder 
and tailored to individual risk perceptions or needs.

Insurance market segmentation is a critical strategic tool that enables 
insurance companies to better understand the diverse needs of policyholders 
and to customize their offerings accordingly. By segmenting the market 
based on product type, client type, geographic location, distribution method, 
and behavioral factors, insurers can enhance operational efficiency, optimi-
ze marketing strategies, and increase customer satisfaction. This results in 
a more flexible and accessible insurance system, where policyholders rece-
ive products that align closely with their unique needs and preferences.

OVERVIEW OF KEY INSURANCE SEGMENTS IN BOSNIA 
AND HERZEGOVINA

Considering the Annual bulletin of Bosnia and Herzegovina for 2024, 
provided by Insurance Agency of Bosnia and Herzegovina, in the period 
from 2021 to 2024, the HHI4 for the insurance market in BiH remained 
below 1,000, indicating a highly competitive (unconcentrated) market. The 

4 The Herfindahl-Hirschman Index (HHI) is a widely accepted measure of market concentration. 
The value of this index is calculated by squaring the market share of each firm operating in the market 
and summing the results. The HHI can take values ranging from 0 to 10,000. An index value approaching 
zero indicates a lower level of market concentration and a higher degree of competition among partici-
pants.
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combined market share of the five largest insurance companies amounted 
to 45.01%, while the leading company held a market share of 11.74%.

The insurance market in Republic of Srpska and Federation of Bosnia and 
Herzegovina is characterized by unrestricted inter-entity operations of in-
surance companies, enabling the formation of a unified market across the 
entire territory of Bosnia and Herzegovina. Insurance providers from both 
entities successfully operate throughout the country, offering services that 
encompass a broad spectrum of risk coverage. Despite certain challenges, 
such as legal discrepancies and political instability, the advantages of such 
a system are evident. Competition among insurers benefits policyholders by 
offering improved products and more favorable terms, while insurance 
companies gain broader market access and an expanded client base. The key 
segments of insurance in Bosnia and Herzegovina are divided into two pri-
mary categories: non-life insurance and life insurance, in accordance with 
their specific products and characteristics.

The major subsegments of non-life insurance include:
• Motor insurance (third-party liability and Casco insurance): Vehicle 

insurance, particularly third-party liability insurance (AO) constitutes 
the most significant segment. This is largely due to the high rate of 
vehicle ownership and the legal requirement in Republic of Srpska 
that vehicle owners or users must be insured against liability for da-
mage caused to third parties. In addition, voluntary (non-mandatory) 
insurance, such as Casco insurance which covers damage to the in-
sured’s own vehicle is also present in the market and is driven by the 
economic rationale and awareness of the insured parties. 

• Property insurance: This type of insurance provides coverage for re-
sidential and commercial buildings against risks such as fire, flooding, 
earthquakes, and theft. It is essential for both individuals and legal 
entities.

• Health insurance: Although private health insurance is developing, it 
is still not as widespread compared to the mandatory public health 
insurance system. Nevertheless, an increasing number of individuals 
are purchasing private insurance packages as a supplement to the 
public system.

• Accident Insurance: This subsegment includes coverage for injury or 
death resulting from accidents. It can be taken out individually or on 
a group basis, depending on the policyholder’s needs.

In the structure of the total insurance portfolio in Bosnia and Herzego-
vina for the year 2024, which comprises 19 types of insurance, compulsory 
motor third-party liability insurance accounts for 49.42%, representing a 
slight increase compared to 2023. This indicates that nearly half of Bosnia 
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and Herzegovina’s insurance market includes mandatory motor vehicle 
liability insurance, evidencing its economic and regulatory importance. Life 
insurance represented 19.14% of the total premium in 2024, a slight decline 
compared to its 21.37% share in 2023 (Table. 1).

Land motor vehicle insurance (Casco) increased steadily from BAM 79.6 
million in 2021 to BAM 121.6 million in 2024 and widened its market share 
to 11.21%. The market in the non-life insurance business increased steadily 
to BAM 877.6 million in 2024 and made up 80.86% of the total market. 
Non-life insurance continues to dominate the Bosnian market, suggesting 
a strong focus on risk coverage for property, liability, and motor-related 
sectors. Some specialist segments such as legal protection and assistance 
insurance, though small in relative terms, have registered considerable growth 
between 2021 and 2024. The increased demand for such tailored products 
can be an indicator of market maturity and insurance requirement diversi-
fication over time.

Table 1. Distribution of insurance Premiums by type (2021–2024)

Group/Type of 
Insurance 2021 Share 

(%) 2022 Share 
(%) 2023 Share 

(%) 2024* Share 
(%)

Motor Third-Par-
ty Liability Insu-
rance

50,578,928 6.18 53,185,611 6.04 57,388,234 5.83 62,328,003 5.74

Health Insurance 11,819,360 1.44 16,760,293 1.91 21,230,010 2.16 23,212,158 2.14
Land Motor Ve-
hicle Insurance 79,643,162 9.73 100,249,700 11.39 106,191,864 10.79 121,646,683 11.21

Railway Rolling 
Stock Insurance 24,171 0.00 0 0.00 8,040 0.00 25,307 0.00

Aircraft Insuran-
ce 9,512 0.00 0 0.00 106,048 0.01 107,856 0.01

Marine Insurance 12,461 0.00 17,258 0.00 16,508 0.00 0 0.00
Cargo Insurance 3,052,649 0.37 3,795,632 0.43 4,057,694 0.41 3,840,131 0.35
Fire and Natural 
Forces Insurance 33,246,874 4.06 36,447,804 4.14 40,076,093 4.07 46,971,889 4.33

Other Property 
Insurance 29,772,194 3.64 35,014,054 3.98 39,897,316 4.06 44,394,589 4.09

Motor Vehicle 
Liability Insuran-
ce

408,838,588 49.96 426,951,701 48.60 480,785,034 48.86 536,474,026 49.42

Aircraft Liability 
Insurance 191,072 0.02 0 0.00 291,093 0.03 284,798 0.03

Watercraft Liabi-
lity Insurance 34,529 0.00 36,515 0.00 47,913 0.01 50,087 0.00
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Other Liability 
Insurance 12,314,843 1.51 13,495,167 1.54 16,300,186 1.66 15,641,038 1.44

Credit Insurance 7,810,111 0.96 8,517,364 0.97 8,266,012 0.82 8,651,359 0.80
Suretyship Insu-
rance 360,970 0.04 599,261 0.07 609,578 0.05 0 0.00

Miscellaneous 
Financial Loss 
Insurance

4,074,525 0.50 4,591,074 0.52 6,253,975 0.64 9,059,690 0.83

Legal Protection 
Insurance 144,138 0.02 0 0.00 0 0.00 243,452 0.02

Assistance Insu-
rance 1,683,691 0.21 0 0.00 3,285,844 0.32 4,085,844 0.38

Total Non-Life 
Insurance (Gro-
ups 1–18)

643,611,777 78.63 721,309,541 82.02 785,263,466 78.63 877,642,996 80.86

Life Insurance 
(Life + Annuities) 174,794,674 21.37 158,681,410 18.04 213,767,550 21.37 207,806,506 19.14

Grand Total 818,406,451 100 879,990,951 100 1,000,531,016 100 1,085,449,501 100
Source: Insurance market statistics: 2024 Annual bulletin of Bosnia and Herzegovina. Insurance Agency 
of Bosnia and Herzegovina.

According to the data from table 2, the total gross written premium in 
the insurance sector of Bosnia and Herzegovina in 2024 amounted to BAM 
1,085,449,501, representing an increase of 10.31% compared to 2023. The 
non-life insurance premium amounted to BAM 877,642,996, accounting for 
80.86% of the total premium. The life insurance premium amounted to BAM 
207,806,506, representing 19.14% of the total premium. In the overall ranking 
of insurance companies operating in Bosnia and Herzegovina in 2024, based 
on the amount of total premiums, ASA Central Insurance ranked first with 
a total premium of BAM 127,467,964. 

The second position was held by Adriatic Insurance with a total premium 
of BAM 108,757,965, followed by Euroherc Insurance in third place with 
BAM 88,551,887. Uniqa Insurance ranked fourth with BAM 83,955,160, and 
Triglav Insurance followed in fifth place with BAM 79,858,271. Measured 
by the Herfindahl-Hirschman Index (HHI) of market concentration, the life 
and non-life insurance markets in 2024 were characterized by a high level 
of competition, consistent with previous years. Based on the value of the 
Herfindahl-Hirschman Index, the insurance market of Bosnia and Herze-
govina is considered an unconcentrated market, with a significant number 
of competing entities.
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Table 2. Ranking of insurance companies in Bosna and Herzegovina by Premium Volume 
(2023 vs. 2024)

Rank 
2024 Insurance Company Premium 2024 Rank 

2023 Premium 2023 Index 24/23

1 ASA Central 127,467,964 1 108,901,959 117.05
2 Adriatic 108,757,965 2 95,053,511 114.42
3 Euroherc 88,551,887 3 77,972,393 113.57
4 Uniqa 83,955,160 5 79,291,068 105.88
5 Triglav (FBiH) 79,858,271 4 74,664,468 106.96
6 Sarajevo 75,738,826 6 68,239,037 110.99
7 Grawe (FBiH) 61,004,560 7 58,898,584 103.58
8 Croatia 52,046,048 9 44,650,502 116.56
9 Wiener 46,965,928 10 40,017,447 117.36
10 Vienna 46,336,141 8 48,607,630 95.33
11 Grawe (RS) 40,975,759 11 38,997,615 105.07
12 Aura 32,989,722 12 32,124,042 102.69
13 Dunav 32,918,135 13 30,690,137 107.26
14 Camelija 30,118,185 16 24,171,461 124.57
15 Premium 29,041,318 17 21,131,582 137.43
16 Drina 27,319,704 15 25,895,450 105.50
17 Mikrofin 24,388,917 18 21,831,199 113.27
18 Nešković 21,379,606 19 19,396,013 110.23
19 Brčko-gas 17,769,270 20 17,354,289 102.39
20 Garant 15,073,311 21 13,693,548 110.08
21 Euros 14,944,292 22 12,088,446 123.62
22 Krajina 13,210,379 23 7,714,679 171.24
23 Triglav (RS) 10,392,301 14 17,079,733 60.85
24 SAS - Super P 4,245,843 24 3,886,495 109.81
- Central*** — - 1,994,048 —

Total 1,085,449,501 984,030,976 110.31
Source: Insurance Market Statistics: 2024 Annual Bulletin of Bosnia and Herzegovina. Sarajevo: Insuran-
ce Agency of Bosnia and Herzegovina.

CONCLUSION
Insurance market segmentation is a central strategy tool that enables 

insurers to optimize client satisfaction, operational efficiency, and risk ma-
nagement. Demographic, geographic, behavioral, and regulatory segmen-
tation enable insurers to understand client needs better and tailor offerings 
accordingly. The global march towards digitalization and the use of artificial 
intelligence (AI) have upgraded traditional segmentation methods to allow 
micro-targeting and dynamic pricing with increased precision. Advanced 
insurtech solutions in developed markets contrast with the traditional se-
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gmentation methods used in developing markets. While sophisticated in-
surtech solutions in developed markets improve personalization using AI 
and machine learning, they also bring new internal and external risks in the 
form of algorithmic prejudice, cybersecurity threats, and legal exposures. 
Regulatory bodies react with an increased focus on ethics and transparency 
in algorithms. The insurance market in Bosnia and Herzegovina remains 
decentralized and competitive with a dominance of non-life insurance in 
the market. The largest subsegment in the market includes motor third-par-
ty liability insurance, followed by property insurance, accident insurance, 
and health insurance. Life insurance suffers a marginal loss in market share 
but remains substantial. Technological innovation and consumer demand 
for customized solutions drive growth in specialized insurance offerings. 
The growth in legal protection insurance indicates a mature market and 
diversified needs. The application of AI-based tools has high potential to 
improve competitiveness but needs careful management of risks. Companies 
that undertake predictive analytics and flexibility to conform to regional 
economic and cultural realities can improve market positioning. The future 
in insurance segmentation will be about balancing technological advance-
ments and ethics. The successful segmentation strategy will be one that 
balances innovation with regulation and consumer-centricity.
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SAŽETAK
Upravljačko računovodstvo objedinjuje alate, tehnike i procedure za ana-

lizu finansijskih informacija za potrebe poslovnog odlučivanja menadžmenta. 
Danas se privredni subjekti suočavaju sa neizvesnim uslovima poslovanja u 
kojima upravljačko računovodstvo može imati ključnu ulogu pri angažovanju 
resursa i vođenju preduzeća ka postavljenim ciljevima. Dinamično okruženje 
utiče na poslovne aktivnosti privrednih subjekata što neminovno dovodi do 
izmena u fokusu mendžmenta, gde se pored tradicionalnih finansijskih cilje-
va sve više insistira na socio odgovornom aspektu poslovanja. S druge strane, 
savremene informacione tehnologije, digitalna transformacija i razvoj veštač-
ke inteligencije doprinose efikasnijoj obradi podataka i boljem uvidu u poslov-
ne procese. Promene u informacionim zahtevima, načinima i mogućnostima 
za obradu podatka, utiču i na kompetencije računovođa u ovoj oblasti raču-
novodstva. Preglednom dostupne literature i evaluacijom postojećih istraži-
vanja sagledaćemo buduće pravce u razvoju upravljčakog računovodstva, 
delokrugu aktivnosti i računovodstvenoj profesiji. Rad ima za cilj da ukaže 
na potencijle upravljačkog računovodstva u procesu optimiziranja resursa, 
stvaranju vrednosti i sticanju konkurentske prednosti preduzeća na savreme-
nom tržištu.

KLJUČNE REČI: upravljačko računovodstvo, informacione tehnologije, 
digitalizacija, računovodstvena profesija, održivi razvoj.

1 Dr Dragana Nikolić, Akademija strukovnih studija Južna Srbija, Odsek Visoka poslovna škola strukov-
nih studija, Leskovac, e-mail: randjelovic.dragana@vpsle.edu.rs 
2 Dr Aleksandra Stoiljković Ranđelović, Akademija strukovnih studija Južna Srbija, Odsek Visoka po-
slovna škola strukovnih studija, Leskovac, e-mail: stoiljkovic.aleksandra@vpsle.edu.rs 
3 Dr Jelena Krstić Ranđić, Akademija strukovnih studija Južna Srbija, Odsek Visoka poslovna škola 
strukovnih studija, Leskovac, e-mail: krstic.jelena@vpsle.edu.rs 

Pregledni rad UDK 657.05:339.9
DOI 10.7251/ZBLC2501103N



104

CONFERENCE PROCEEDINGS

ABSTRACT
Management accounting brings together tools, techniques and procedures 

for analyzing financial information for management’s business decision-ma-
king needs. Today, business entities face uncertain business conditions, where 
management accounting can play a key role in engaging resources and ma-
naging business towards set goals. The dynamic environment affects the busi-
ness operations of companies, which inevitably leads to changes in the focus 
of management, where, in addition to traditional financial goals, more and 
more emphasis is placed on the socially responsible aspect of business. On the 
other hand, modern information technologies, digital transformation and the 
development of artificial intelligence contribute to more efficient data proces-
sing and better insight into business processes. Changes in information requi-
rements, ways and possibilities for data processing, also affect the competen-
cies of accountants in this area of   accounting. By reviewing available 
literature and evaluating existing research, we will look at future directions 
in the development of management accounting, the scope of activities and the 
accounting profession. The goal of the paper is to point out the potential of 
management accounting in the process of optimizing resources, creating value 
and gaining a competitive advantage for companies on the modern market.

KEY WORDS: management accounting, information technologies, digi-
tization, accounting profession, sustainable development.

UVOD
Danas, usled globalizacije, razvoja informacionih tehnologija i interan-

cionalizacije poslovanja, pažnja menadžera je sve više usmerena ka promen-
ljivim zahtevima potrošača i kreiranju vrednosti za stejhkoldere, kako bi se 
osigurao opstanak preduzeća u sve oštrijoj tržišnoj utakmici. Upravljačko 
računovodstvo, kao sistem merenja i produkcije operativnih i finansijskih 
informacija, može imati ključnu ulogu u procesu optimalne alokacije resur-
sa, stvaranju i isporuci vrednosti kupcima i održanju konkurentske predno-
sti. Upravljačko računovodstvo putem produkcije i analize finansijskih in-
formacija pruža informacionu bazu menadžmentu za poslovno odlučivanje 
i realizaciju plansko-kontrolih aktivnosti sračunatih na realizaciji strateških, 
taktičkih i operativnih ciljeva. Upravljačko računovodstvo predstavlja bitan 
segment upravljačkog procesa, pa su aktivnosti i procedure u ovoj oblasti 
podložne izmenama usled povećanja obima poslovanja, razvoja složenih 
poslovnih sistema, globalizacije poslovanja, intenzivnije tržišne konkuren-
cije, razvoja informacione tehnologije i promena u regulativi (Rewan, 2023). 

Tradicionalni koncept upravljačkog računovodstva usmeren je na obračun 
troškova i analizu odstupanja, a radi pružanja blagovremenih i relevantih 
informacija za realizaciju plansko-kontrolnih aktivnosti. Dinamični global-
ni uslovi poslovanja proširuju ovu ulogu upravljačkog računovodstva koje 
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postaje partner i podrška menadžmentu u strateškom upravljanju putem 
kreiranja vrednosti, procene i upravljanja rizicima, upravljanja troškovima 
i učincima. Ubrzana digitalna transformacija i primena „pamentih“ tehno-
logija utiče na prikupljanje, obradu i prezentaciju informacija, što vodi ka 
novim i prilagođenim postojećim tehnikama upravljačkog računovodstva. 
Prihvatanje ovih promena i njihovo integrisanje u prakse upravljačkog ra-
čunovodstva zahteva odgovarajuću reakciju upravljačkih računovođa u 
smislu sticanja novih znanja i kompetencija. 

RAZVOJ UPRAVLJAČKOG RAČUNOVODSTVA 
Upravljačko računovodstvo, kao deo računovodstvenog informacionog 

sistema, objedinjuje širok delokrug aktivnosti počev od sistema upravljačke 
kontrole, preko upravljanja troškovima, pa sve do procene doprinosa učina-
ka poslovnom rezultatu. Uopšteno, postoje dve oblasti koje su predmet 
bavljenja upravljačkog računovodstva, kontrola i poslovno odlučivanje (Ta-
ipaleenmaki & Ikaheimo, 2013). Značaj upravljačkog računovodstva ogleda 
se u pružanju informacija koje suštinski i kvalitativno mogu biti od koristi 
menadžmentu u procesu realizacije plansko-kontrolnih aktivnosti i dono-
šenju poslovnih odluka (IFAC, 1998). Odnosno, upravljačko računovodstvo, 
kao podsistem računovodstvenog informacionog sistema, ujedno predstav-
lja i segment upravljačkog informacionog sistema koji prati finansijski aspekt 
poslovanja i omogućava donošenje poslovnih odluka na strateškom, taktič-
kom i operativnom nivou. 

Koncept upravljačkog računovodstva iniciran je informacionim potreba-
ma menadžmenta u procesu upravljanja poslovanjem. Vremenom, razvoj 
tržišnih uslova i jačanje konkurencije uticali su i na upravljačke aktivnosti i 
u smislu većih zahteva u pogledu kvantiteta i kvaliteta finansijskih informa-
cija, što je nužno vodilo ka razvoju upravljačkog računovodstva. Prateći 
evoluciju upravljačkog računovodstva, može se zaključiti da je od svog na-
stanka pa do danas ovaj podsistem računovodstveno informacionog sistema 
isključivo u funkciji informacionih zahteva menadžmenta (Milićević, 2003). 
Upravljačko računovodstvo je do danas prošlo kroz nekoliko razvojnih eta-
pa (Kamal, 2015) :

• 1812-1920: Računovodstvo procesa sa fokusom na operativnim troš-
kovima i na efikasnosti procesa, a radi ostvarivanja operativnih cilje-
va preduzeća. Upravljačko računovodstvo je bilo orijentisano na 
utvrđivanje cene proizvoda, pri čemu se alokacija opštih troškova na 
nosioce vršila primenom troškova direktnog rada. 

• 1920-1950: Računovodstvo troškova koje je usmereno na determini-
sanje troškova i finansijsku kontrolu. Računovodstvene tehnike po-
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drazumevale su analizu produktivnosti i profitabilnosti proizvoda, kao 
i razvoj standarda za praćenje troškova rada i materijala. 

• 1950-1980: Upravljačko računovodstvo čiji fokus je na pružanju infor-
macija menadžmentu za potrebe planiranja i kontrole. Upravljačko 
računovodstvo je bilo reaktivno, kao deo sistema upravljačke kontro-
le usmereno na identifikaciju problema i preduzimanje korektivnih 
aktivnosti u slučaju kada postoji odstupanje planiranog od ostvarenog. 
Tokom ovog perioda uvedeno je preko trideset tehnika poput diskon-
tovanih novčanih tokova, upravljanja totalnim kvalitetom, transfernih 
cena, budžetiranja, stabla odlučivanja, upravljanja portfoliom, diver-
zifikacije, repozicioniranja i sl.

• 1980-1990: Upravljanje troškovima kod koga je pažnja usmerena na 
ABC sistem obračuna troškova, ciljnim troškovima, kvalitetu, uprav-
ljanju investicijama i životnom ciklusom proizvoda. Upravljačko ra-
čunovodstvo je imalo zadatak da obezbedi informacije menadžmentu 
i zaposlenima na svim nivoima upravljanja (Kader & Luther, 2004).

• 1990: Upravljanje zasnovano na vrednosti koje je zainteresovano za 
stvaranje vrednosti za kupca, primenu uravnoteženog sistema za 
merenje i upravljanje performansama, strateško upravljanje i slično. 
U ovoj etapi, savremene tehnike upravljačkog računovodstva trebale 
su da dopune konvencionalne, koje su pretežno bile usmerene na 
pružanje informacija zasnovanih na internim podacima i činjenicama. 
Informacije postaju resurs koji se koristi u procesu stvaranja vredno-
sti, a upravljačko računovodstvo suštinski deo procesa upravljanja. 
Otuda i potreba za sagledavanjem informacija iz okruženja, s ciljem 
jačanja konkurentnosti preduzeća u smislu kreiranja zahtevanih atri-
buta proizvoda, brzini reagovanja na zahteve potrošača, logistici i 
postprodajnim uslugama, kvalitetu i pouzdanosti proizvoda (Lalević, 
2016).

Na osnovu svega izloženog, može se zaključiti da upravljačko računovod-
stvo kao fleksibilna komponenta računovodstvenog informacionog sistema 
mora biti adaptibilno novim uslovima poslovanja, kako bi adekvatno podr-
žalo menadžment u strateškom planiranju i poslovnom odlučivanju. Dina-
mično poslovno okruženje nameće potrebu za računovodstvenim informa-
cijama koje su usmerene ka budućnosti, što podrazumeva upotrebu kako 
finansijskih, tako i nefinansijskih pokazatelja (Taipaleenmaki & Ikaheimo, 
2013). Putem nefinansijskih pokazatelja, upravljačko računovodstvo prezen-
tuje finansijske performanse preduzeća u budućnosti (Cokins, 2016). Otuda 
i potreba za eksternom orijentacijom, gde pored analize istorijskih podata-
ka iz godišnjih izveštaja, sve više na značaju dobija i prediktivna analiza koja 
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uzima u obzir i uticaj okruženja na dugoročne perspektive poslovanja pre-
duzeća. 

UPRAVLJAČKO RAČUNOVODSTVO U POSLOVANJU 
SAVREMENOG PREDUZEĆA

Efekti primena tehnika savremenog upravljačkog računovodstva, kao i 
kod svih upravljačkih odluka, ne zavise samo do pouzdanosti konkretne 
odluke, već i od njene implementacije. Zato delovanje upravljačkog računo-
vodstva ne treba posmatrati nezavisno od organizacionog i upravljačkog 
konteksta (Guinea, 2016). Upravljačko računovodstvo se više ne bavi samo 
pukom evidencijom troškova i učinaka, primena savremenih alata čini da 
ono postane bitna analitička i konsultantska podrška menadžmentu, što 
nameće potrebu za usklađivanjem i prilagođavanjem njegovih aktivnosti sa 
informacionim potrebama svih nivoa upravljanja. Savremeni koncept uprav-
ljačkog računovodstva može biti predstavljen na sledeći način:

Tabela 1. Upravljačko računovodstvo u poslovanju savremenog preduzeća

Odlike Tehnike upravljačkog računovodstva
• Interno i eksterno okruženje 

kao izvor informacija,
• Fokusirano na kreiranje vred-

nosti za potrošače,
• Kratkoročno planiranje i kon-

trola,
• Dugoročno planiranje i kon-

trola,
• Proaktivno,
• Primena finansijskih, kao i 

nefinansijskih pokazatelja.

• Benčmarking,
• ABC sistem obračuna troškova,
• Ciljni troškovi,
• Profitabilnost kupca,
• Životni ciklus proizvoda,
• “Just in time” koncept,
• Balanced Scoredcard,
• Upravljanje lancem vrednosti,
• Troškovi životne sredine,
• Reinženjering, 
• Sistem upravljačke kontrole,
• Ključni pokazatelji uspešnosti,
• Ključni indikatori rizika,
• ERP sistemi,
• Alati veštačke inteligencije, 
• Mapiranje toka vrednosti i “lean” računovodstvo

Izvor: Izrada autora

Prema aktuelnoj naučnoj i stručnoj literaturi, upravljačko računovodstvo 
se nalazi u četvrtoj razvojnoj etapi koja naglašava njegovu dugoročnu ori-
jentaciju, odnosno, značaj koncepta strategijskog upavljačkog računovodstva 
za najviši nivo upravljanja (IFAC, 1998). Analizom okruženja, ekonomskih 
indikatora i istorijskih podataka o poslovanju, upravljačko računovodstvo 
sagledava moguće finansijske ishode u budućnosti, a radi koncipiranja du-
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goročnih strategija preduzeća. Informacije upravljačkog računovodstva 
omogućavaju preduzeću da se pripremi za potencijalne izazove, ali i da 
bolje iskoristi tržišne mogućnosti. Pored podrške menadžementu u ostva-
renju i unapređenju konkurentske prednosti, upravljačko računovodstvo 
treba da:

• osigura uspostavljanje najefikasnije strukture organizacije i optimalnu 
alokaciju resursa,

• identifikuje oblasti u kojima preduzeće ne postiže očekivanja ili ih 
prevazilazi, odnosno, obezbedi informativnu osnovu za otklanjanje 
neefikasnosti ili bolje iskorišćenje mogućnosti,

• koordinira aktivnosti unutar organizacije, osiguravajući da pojedini 
organizacioni delovi budu usklađeni sa strateškim ciljem preduzeća,

• osigura efikasnu komunikaciju kako u internom, tako i u eksternom 
okruženju,

• planiranja i implementira poreske strategije u skladu sa finansijskim 
ciljevima preduzeća,

• pruži finansijske informacije za strateško odlučivanje,
• štiti imovinu preduzeća, 
• putem uspostavljenih kontrola poziva na odgovornost za rezultate 

pojedinaca i službe preduzeća,
• evaluira učinke pojedinaca i službi, radi identifikovanja područja u 

kojima se može postići poboljšanje,
• bude konsultantska podrška drugim oblastima upravljanja,
• pruži finansijske uvide u poslovanje preduzeća putem sagledavanja 

trendova, mogućnosti i potencijalnih rizika,
• realizuje specijalna istraživanja o određenim finansijskim problemima,
• procesuira velike količine podataka za potrebe preduzeća,
• vrši procenu okruženja i uticaja istog na poslovanje preduzeća (Taylor, 

2025). 

BUDUĆI TRENDOVI U RAZVOJU UPRAVLJAČKOG 
RAČUNOVODSTVA 

Danas, brojni činioci determinišu trendove upravljačkog računovodstva. 
Brzi razvoj i implementacija informacione tehnologije, veličina preduzeća i 
kompleksnost poslovnih procesa, naglasak na kvalitetu, ekonomska libera-
lizacija, jačanje konkurencije, propisi, navode se kao ključni faktori razvoja 
upravljačkog računovodstva (Rewan, 2023). Prema Maliniću, svi faktori koji 
utiču na upravljačko računovodstvo mogu biti razvrstani u tri velike grupe: 
faktori konteksta (globalizacija tržišta, intenzivnija konkurencija, poslovni 
partneri, promene u strukturi industrije), mikro-organizacioni faktori (kom-
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pleksnost preduzeća, diverzifikacija poslovanja, proizvodne tehnologije, 
razvoj IT tehnologija, korporativne i poslovne strategije, skraćenje životnog 
ciklusa proizvoda, naglašavanje značaja kvaliteta, podsticajni sistemi), glo-
balni i društveno-ekonomski faktori (korporativna društvena odgovornost, 
povećani zahtevi u pogledu zaštite životne sredine, klimatske promene, 
pandemije i sl.) (Malinić, 2021). Većina istraživanja ističe digitalizaciju i 
računovodstvo u funkciji održivog razvoja kao najznačajnije faktore koji će 
u perspektivi uticati na trendove razvoja ovog segmenta izveštavanja (Har-
nani, 2022).

Dinamični uslovi poslovanja prouzrokovali su transformaciju proizvod-
nog i poslovnog procesa, za šta se danas koristi naziv „Industrija 4.0“. Naziv 
„Industrija 4.0“ podrazumeva trendove u automatizaciji i razmenti podata-
ka u proizvodnim tehnologijama i procesima, a uz pomoć veštačke inteli-
gencije, digitalne tehnologije, cloud tehnologije i slično. Automatizacija, 
robotizacija, mašinsko učenje i virtuelizacija poslovnih operacija treba da 
rezultira smanjenjem grešaka, obradom velike količine podataka, bržim 
obavljanjem rutinskih radnji, odnosno, efikasnijom upotrebom raspoloživih 
resursa. Upravljačko računovodstvo objedinjuje računovodstveni, finansijski 
i upravljački aspekt poslovanja, te je pod uticajem promena koje donosi 
„Industrija 4.0“, što nameće potrebu za adekvatnom reakcijom računovod-
stvene profesije u smislu dizajniranja novih pristupa, novih tehnika i meto-
da u procesuiranju informacija. S tim u vezi, budući trendovi razvoja uprav-
ljačkog računovodstva ogledali bi se u:

• usmerivanju pažnje na kupce i ostvarivanje konkurentske prednosti 
na nivou lanca distribucije,

• razvoju i primeni informacione tehnologije u uslovima ubrzane digi-
talizacije poslovanja,

• razvoju i primeni tehnika za strateško upravljanje troškovima i inte-
grisano upravljanje učinkom,

• podršci menadžmentu u upravljanju rizicima,
• prelasku na prediktivno računovodstvo,
• proširenju delokruga izveštavanja na informacije o održivom razvoju,
• proširenju uloge i unapređenju računovodstvene profesije.
Usmerenost na kupce i lance distribucije – ekonomska globalizacija omo-

gućava nesmetani protok roba, usluga i kapitala u internacionalnim okviri-
ma. Globalizacijom tržišta nastaju nove postavke za poslovanje van nacio-
nalnih okvira, gde privredni subjekti dalji rast i razvoj vide na međunarodnom 
tj. svetskom tržištu, što vodi ka intenzivnijoj konkurenciji i liberalizaciji 
odnosa između preduzeća i stejkholdera. U ovakvim uslovima pažnja me-
nadžmenta je usmerena na podmirivanje potreba kupaca, te se interesovanje 
upravljačkog računovodstva pomera sa proizvoda na analizu profitabilnosti 
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kupaca, što može biti od velike pomoći marketingu i prodaji (Cokins, 2016). 
Povezano sa iznetim, a u težnji da se na što adekvatniji način podmire po-
trebe kupaca, preduzeća su upućena na saradnju sa drugim subjektima, pre 
svega sa dobavljačima, serviserima, i sl. Usled jačanja konkurencije, libera-
lizacije i intenzivnijeg povezivanja tržišnih učesnika, preduzeća se trude da 
integrišu poslovne aktivnosti i utiču na sve procese duž čitavog lanca distri-
bucije. Dakle, konkurenciju ne treba posmatrati u kontekstu pojedinačnih 
subjekata, već u kontekstu celog lanca distribucije, gde se očekuje da svi 
partneri u jednom poslovnom procesu, efikasno obavljaju zajedničke aktiv-
nosti, a radi postizanje sinergijskog efekta lanca u isporuci vrednosti potro-
šačima (Sekerez, 2021). Otuda i sagledavanje i ocena ostvarenih performan-
si preduzeća, zahteva od upravljačkog računovodstva šire posmatanje 
troškova, koji sadrže kako troškove samog preduzeća, tako i one nastale u 
okruženju, a povezane sa posmatranim poslovnim procesom. 

Razvoj i primena informacione tehnologije i ubrzana digitalizacija poslo-
vanja imaju dominantni uticaj na upravljačko računovodstvo, pre svega 
putem integrisanih poslovnih informacionih sistema (ERP), cloud tehnolo-
gije, veštačke inteligencije itd. Primena ERP sistema osigurava integraciju 
svih poslovnih procesa počev od dizajna proizvoda, proizvodnje, materijal-
ne evidencije, finansijske evidencije, pa sve do marketinga i prodaje (Ristić 
& Vujošević, 2023). ERP sistemi omogućavaju upravljanje i koordinaciju svih 
resursa, informacija i funkcija neke organizacije, čime se obezbeđuje pouz-
danije izveštavanje i analiza. Automatizacija rutinskih operacija, poput 
prikupljanja i obrade podataka, ostavlja više prostora menadžmentu za 
stratešku analizu i poslovno odlučivanje. Na ovaj način, doprinosi se efika-
snijoj identifikaciji izvora i mesta troškova, a za potrebe primene pojedinih 
tehnika upravljačkog računovodstva poput ABC obračuna troškova. Infor-
macione tehnologije pružaju informacije o troškovima u realnom vremenu, 
što pozitivno utiče na agilnost preduzeća u pogledu promenljivih zahteva 
tržišta. Uopšteno, informacione tehnologije mogu značajno doprineti učin-
cima preduzeća u pogledu kvaliteta proizvodnje, planiranja i predviđanja 
prodaje, odnosa sa kupcima i kontroli procesa. 

U vezi sa iznetim treba sagledati i uticaj cloud tehnologija koje stiču pri-
mat u odnosu na konvencijalne informacione sisteme. Prednost cloud teh-
nologija je ekonomičnost, jer pružaju ogroman prostor za skladištenje po-
dataka i korišnjenje računarskih potencijala platformi u oblaku. Cloud 
tehnologije omogućavaju obradu i analizu velikih količina podataka u 
kratkom vremenu, bez značajnih povećanja operativnih i administrativnih 
troškova (Dai, 2022). Optimizacija procesa prikupljanja, skladištenja, anali-
ze i isporučivanja informacija vodi ka boljoj koordinaciji aktivnosti svih 
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partera u lancu distrubucije preduzeća, odnosno, ka boljoj povezanosti 
organizacije i okruženja. 

U poslednjih par godina, preduzeća kreću u eksploatiaciju veštačke in-
teligencije u upravljačke svrhe. Oblast upravljačkog računovodstva je uspe-
šan primer implementacije veštačke inteligencije u poslovanje i proces do-
nošenja odluka na osnovu računovodstvenih informacija (Vărzaru, 2022). 
Primena alata veštačke inteligencije za potrebe upravljačke kontrole mogu-
ća je počev od pojedinca, radi pojednostavljivanja i olakšavanja zadataka, pa 
sve do velikih korporativnih poduhvata koji razvijaju specifične baze poda-
taka i modele u nastojanju da preoblikuju pocese u celom lancu distribucije, 
a radi boljih rezulata, poboljšanih analitičkih sposobnosti i veće fleksibilno-
sti. 

Primena tehnika za strateško upravljanje troškovima i integrisano uprav-
ljanje učinkom - obračun troškova zasnovanih na aktivnostima podrazume-
va raspodelu troškova na osnovu stvarno utrošenih resursa za obavljanje 
pojedinih aktivnosti (ABC). Ovim putem, preduzeće dobija informacije za 
potrebe definisanja cenovne politike. Osim toga, mapiranje toka vrednosti 
zasnovane na principima “lean” računovodstva omogućava identifikaciju 
neefikasnosti, eliminisanje rasipanja i aktivnosti koje ne dodaju vrednost, 
čime se postiže veća profitabilnost. Strateško upravljanje troškovima, pored 
ušteda u troškovima, omogućava držanje nižeg nivoa zaliha, blagovremenu 
isporuku proizvoda, smanjenje vremena isporuke, višu produktivnosti, viši 
nivo kvaliteta, optimalnu upotrebu resursa (Woehrle & Louay, 2010). 

Primena novih tehnika poput uravnoteženih karti rezultata, ključnih 
indikatora učinaka i kontrolnih tabli u vremenu omogućava integrisano 
upravljanje učinkom usklađujući međusobno ciljeve pojedinih organizaci-
onih delova sa globalnim ciljem organizacije, prateći njihovu realizaciju, uz 
identifikaciju eventualnih ostupanja. Uravnotežene karte rezultata konkre-
tizuju vizije i misije u kvantitativno merljive ciljeve, koji se na dalje razrađu-
ju kroz sistem poslovnih planova, čime se postiže usaglašenost ciljeva 
funkcija, tj. službi sa ciljem organizacije. Osim toga, ključni indikatori uči-
naka omogućavaju kontinuirano praćenje rezultata, a radi identifikacije 
područja gde se javljaju odstupanja i sprovođenja poboljšanja. Slično tome, 
primena kontrolnih tabli u realnom vremenu prati metriku učinaka pojedi-
nih delova organizacije kako bi se postigla usklađenost i odgovornost za 
ostvarene rezultate. 

Podrška menadžmentu u upravljanju rizicima putem identifikacije i 
ublažavanja negativnih efekata istih - zbog svoje eksterne orijentacije, uprav-
ljačko računovodstvo može sagledati uticaj makroekonomskih faktora na 
finansijske performanse preduzeća. Korišćenjem savremenih tehnika poput 
ključnih indikatora rizika, upravljačko računovodstvo prati potencijalne 
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rizike u realnom vremenu, radi sagledavanja njihovih efekata i blagovreme-
ne reakcije. U tom smislu, upravljačko računovodstvo predstavlja potporu 
menadžmentu u definisanju efikasnih strategija za ublažavanje rizika.

Prelazak na prediktivno računovodstvo daje preduzećima mogućnost da 
prilagode svoje planove dinamičnim tržišnim uslovima. Naime, prediktivna 
analitika u budžetiranju i prognoziranju omogućava organizacijama da sa 
većom tačnošću predvide buduće finansijske performanse, proaktivno do-
nose odluke i upravljaju rizicima. Primenom novih statističkih tehnika i 
modela u obradi velike količine podataka uz pomoć informacione tehnolo-
gije, ostvaruje se fundamentalna tranzicija od tradicionalnog izveštavanja o 
troškovima i prihodima do proaktivnog pristupa u kreiranju informacija za 
poslovno odučivanje, uzimajući u obzir njihove efekte u budućnosti.

Održivost i odnos prema životnoj sredini, odnosno, socio-odgovorno 
delovanje preduzeća u poslednjih nekoliko decenija preokupira pažnju 
kompanija i šire javnosti. Donošenje koncepata i smernica koje se bave pro-
blematikom održivosti, organizacione promene i teničko-tehnološke inova-
cije proširuju koncept izveštavanja od finansijskog ka integrisanom tj. 
izveštavanju o finansijskom i nefinansijskom učinku organizacija. Stoga, 
odnos preduzeća prema održivom razvoju postaje faktor od značaja za oce-
nu poslovnih performansi. Savremeno upravljačko računovodstvo bi treba-
lo, objedinjavanjem ekoloških i ekonomskih računovodstvenih podatka, da 
pruži informacije kojima bi se osiguralo praćenje i ocena korporativnog 
ekološkog učinka, redukcija troškova, vođenje adekvatne cenovne politike, 
samnjenja otpada, poboljšanje u rezultatima poslovanja, viši prihodi, dostu-
pnost novim tržištima i bolja investiociona politika (Hladika, 2022). Među-
tim, prema dostupnoj literaturi koja se bavi izveštavanjem o održivom ra-
zvoju, upravljačko računovodstvo još uvek nije dovoljno involvirano u 
pružanje informacija o korporativnoj održivosti, već je ova oblast izvešta-
vanja u domenu neračunovođa poput inženjera, menadžera zaštite životne 
sredine, generalnih i srednjih menadžera (Ascani, et. al. 2021). 

Uloga upravljačkog računovodstva i upravljačkog računovođe povezuje 
se sa definisanjem indikatora održivog razvoja i pružanjem informacija 
donosiocima odluka na najvišem nivou upravljanja, dok je top menadžment 
zadužen za identifikaciju, kreiranje i prezentaciju informacija o korporativ-
noj održivosti (Schaltegger & Zvezdov, 2013). S druge strane, kada je reč o 
razvoju upravljačkog računovodstva u budućnosti, većina autora koja se 
bavila ovom problematikom, smatra da bi upravljačke računovođe mogle 
imati značajnu ulogu u merenju i upravljanju održivim razvojem. Upravljač-
ko računovodstvo kroz integrisanje finansijskih, računovodstvenih i nefi-
nansijskih informacija, može imati ključno mesto u prikupljanju, sistemati-
zovanju i obradi podataka o indikatorima održivog razvoja. Povezano sa tim, 
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podizanje svesti o rizicima održivog razvoja zahteva nova znanja i prakse, 
kako u finansijskoj, tako i u nefinansijskoj oblasti (Oyewo, 2020). 

Proširivanje delokruga upravljačkog računovodstva nameće potrebu za 
nadogradnjom znanja upravljačkih računovođa novim kompetencijama i 
veštinama. Upravljačke računovođe moraju posedovati odgovarajuća znanja 
o inženjerstvu zaštite životne sredine kao specijalizovanoj profesiji za reša-
vanje tehničkih računovodstvenih problema povezanih sa održivošću (Ca-
lishan, 2014). Otuda i potreba za intenzivnijom saradnjom između računo-
vodstvene struke i profesionalaca iz oblasti održivog razvoja u kreiranju, 
standardizaciji i primeni novih saznanja, koncepata i tehnika za obračun 
troškova povezanih sa korišćenjem ekoloških resursa i drugim pitanjima od 
značaja za korporativnu održivost izveštajnih entiteta. Ovakvim pristupom, 
osiguralo bi se bolje iskorišćavanje potencijala upravljačkog računovodstva 
u pogledu pruženja informacija menadžementu za potrebe poslovnog od-
lučivanja u vezi sa identifikacijom rizika održivosti, smanjenja negativnog 
uticaja na okruženje, poboljašanja ekoloških, a u krajnjoj instanci i ukupnih 
poslovnih performansi preduzeća. 

Proširena uloga upravljačkog računovođe i kontituirano unapređenje 
znanja predstavljaju neminovni odgovor na pomenute trendove u razvoju 
upravljačkog računovodstva. Danas, upravljačke računovođe postaju par-
tneri menadžerima u upravljanju poslovnim procesom pružanjem usluga 
konsaltinga u vezi sa finansijskim upravljanjem i kontrolingom. Zato uprav-
ljačke računovođe moraju biti strateški i upravljački orijentisane, proaktivne 
u kreiranju i pružanju informacija usmerenih na budućnost i aktivne pri 
realizaciji plansko-kontrolnih aktivnosti. Otuda i potreba za nadogradnjom 
postojećih kompetencija iz oblasti računovodstva novim znanjima i vešti-
nama shodno aktuelnim trendovima. 

Razvoj informacionih tehnologija, digitalna transformacija i automatiza-
cija, predstavljaju najveći izazov računovodstvenoj profesiji, koja da bi ade-
kvatno pratila savremene trendove, mora:

• raditi na razvoju menadžerskih kompetencija iz područja strategijskog 
upravljanja,

• razviti poslovno-analitičke veštine,
• steći veštine u vezi sa primenom (novih) alata namenjenih obradi 

velikih količina podataka, uzimajući u obzir kako struktuirane, tako i 
nestrukturiane podatke,

• razumeti osnove programiranja, a radi saradnje sa profesionalcima iz 
oblasti informatike (Richins et al., 2017).

Ovakav pristup u stručnom usavršavanju upravljačkih računovođa treba 
da omogući njihovo aktivno učešće u procesuiranju informacija u smislu 
tumačenja „sirovih činjenica“ dobijenih primenom savremenih informacio-
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nih tehnologija, kako bi iste postale razumljive i relevantne za potrebe po-
slovnog odlučivanja menadžera. Upravljačke računovođe bi trebale biti 
svojevrsna poveznica između informatičke i inženjerske struke i menadžera 
pojedinih poslovnih funkcija. 

Na osnovu svega, može se zaključiti da su profesionalne računovođe 
nosioci razvoja savremenog upravljačkog računovodstva. Usavršavanjem 
sopstvenih znanja i veština, upravljačke računovođe prerastaju od knjigovo-
đa, zaduženih za izveštavanje na bazi istorijskih podataka o troškovima i 
učinku organizacije, u poslovne partnere menadžmentu koji proaktivno 
učestvuje u vršenju upravljačke funkcije. Upravljačke računovođe imaju 
ključnu ulogu u koncipiranju i primeni novih kreativnih praksi i tehnika 
zasnovanih na informatičkoj tehnologiji, kao i u produkciji i tumačenju 
dobijenih informacija, dodajući im vrednost i čineći ih pouzdanim resursem 
za sticanje i održanje konkurentske prednosti, uz respekt zahteva povezanih 
sa održivim poslovanjem savremenih preduzeća. 

ZAKLJUČAK
Upravljačko računovodstvo kao manje rigidna oblast računovodstvenog 

izveštavanja podložnije je delovanju savremenog poslovnog ambijenta. Pro-
mene u globalnim ekonomskim uslovima, nove poslovne prakse i digitalna 
transformacija vode ka novim pristupima, novim tehnikama i novoj pozici-
ji upravljačkog računovodstva u savremenom preduzeću. Upravljačko raču-
novodstvo i upravljačke računovođe počinju proaktivno učestvovati u pro-
cesu upravljanja pružajući podršku menadžerima u kreiranju i isporuci 
vrednosti, a radi poboljšanja performansi čitavog lanca distribucije i ostva-
renja konkurentske prednosti na globalnom nivou. 

Primenom savremenih tehnika za obradu velike količine podataka uz 
pomoć savremenih informacionih tehnologija, postiže se automatizacija 
rutinskih operacija, efikasnija analiza budućih kretanja i rizika, uz viši nivo 
transparentnosti u izveštavanju. Upravljačko računovodstvo postaje partner 
menadžmentu u strateškom upravljanju troškovima, upravljanju rizicima i 
integrisanom upravljanju učincima pružanjem informacione podrške za 
usklađivanje, objedinjavanje i praćenje izvršenja ciljeva svih učesnika po-
slovnog procesa, uz respekt promenljivih uslova okruženja. 

Upravo ubrzana digitalna transformacija, uz sve veće zahteve za ocenu 
poslovanja preduzeća, sagledavanjem finansijskih, ali i indikatora održivog 
razvoja, menja ulogu upavljačkih računovođa u izveštajnom procesu. Oni 
bivaju „spona“ između informatičara, stručnjaka iz oblasti zaštite životne 
sredine i održivog razvoja i menadžera preduzeća. Definišući zahteve u vezi 
sa prikupljanjem i obradom podataka s jedne strane i tumačenjem tako 
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dobijenih informacija sa druge, upravljačke računovođe aktivno učestvuju 
u kreiranju istih, ali i u njihovoj primeni u strateškom odlučivanju i sprovo-
đenju plansko-kontrolnih aktivnosti. Kako bi uspešno odgovorile na ove 
izazove u budućnosti, upravljačke računovođe pored postojećih kompeten-
cija, moraju raditi na sticanju novih znanja iz oblasti održivog razvoja, in-
formacionih tehnologija i veštačke inteligencije, ali i na razvoju tzv. „mekih“ 
veština poput socijalnih, prezentacionih, veština rešavanja problema i kri-
tičkog mišljenja. 
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UPRAVLJAČKI RAČUNOVOĐA KAO DEO 
MENADŽMENT TIMA U SAVREMENOM 

DIGITALNOM OKRUŽENJU
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SAŽETAK
U poslednjoj deceniji, svedoci smo ubrzanih promena u svim poljima 

poslovanja savremenog preduzeća. Svaka takva promena u poslovanju pred-
stavlja i predstavljala je veliki izazov za menadžment preduzeća. Menadžment 
timovi su morali da odgovore na adekvatan i efikasan način na svaki taj 
izazov koji je doneo sa sobom upotrebu savremenih tehnologija u poslovanju. 
Jedan od najvećih izazova za menadžment tim, a posebno za upravljačkog 
računovođu, bio je redizajn izveštavanja menadžmenta u eri digitalizacije i 
ubrzanih promena u poslovnom okruženju. Računovodstveni informacioni 
sistem je postao mnogo složeniji, ali s druge strane bogatiji uvođenjem sistema 
za upravljanje svakodnevnim poslovnim aktivnostima preduzeća, tj. ERP 
sistema (Enterprise Resource Planning - Planiranje resursa preduzeća) koji je 
sa druge strane omogućio menadžmentu da na efikasniji način upravlja po-
slovnim učinkom, pomaže u planiranju, određivanju budžeta, predviđanju i 
izveštavanju o finansijskim rezultatima. 

KLJUČNE REČI: upravljački računovođa, menadžment tim, izazovi 
menadžmenta, digitalno okruženje, ERP sistem.

ABSTRACT
In the last decade, we have witnessed accelerated changes in all fields of 

business of a modern company. Each such business change represents and has 
represented a great challenge for company management. The management 
teams had to respond adequately and efficiently to every challenge that was 
brought about by the use of modern technologies in business. One of the biggest 
challenges for the management team, especially management accounting, was 
redesigning management reporting in the era of digitization and accelerated 
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changes in business tools. The accounting information system has become 
much more complex, but on the other hand richer with the introduction of a 
system for managing the company’s daily business activities, i.e. ERP system 
(Enterprise Resource Planning) which, on the other hand, has enabled mana-
gement to manage business performance more efficiently, helping in planning, 
setting budgets, forecasting and reporting on financial results.

KEY WORDS: management accountant, management team, management 
challenges, digital environment, ERP system.

UVOD
Uspešno upravljanje preduzećem nameće stalno prilagođavanje me-

nadžmenta izmenjenim uslovima poslovanja. U takvom okruženju, sveobu-
hvatne odluke menadžmenta se moraju bazirati na blagovremenim, potpu-
nim i adekvatnim informacijama, pri čemu značajnu ulogu u pružanju tih 
informacija ima računovodstvo preduzeća. Ove informacije predstavljaju 
osnovu za donošenje poslovnih odluka na svim nivoima upravljanja, pa su 
zbog toga one našle najveću primenu u odnosu na ostale informacije. Upo-
redo sa razvojem informacionih tehnologija razvijalo se i računovodstvo u 
smislu poboljšanja efikasnosti, tako finansijsko i upravljačko računovodstvo 
dobijaju novu dimenziju „kontrolinga“, kao jedne od ključnih poluga za 
upravljanjem preduzeća (Petrović & Mihić, 2018). 

Osnovni cilj ovog rada je da ukaže na izmenjenu ulogu računovodstvene 
funkcije, upravljačkog računovođe i menadžerskog odlučivanja u celini. 
Izmenjeno poslovno okruženje, upotreba savremene tehnologije (ERP siste-
ma, Al i sl.) u poslovanju, uticali su na celokupan menadžment tim predu-
zeća. 

U radu je korišćen analitički pristup, gde su istaknute najvažnije ideje 
vezane za ulogu upravljačkog računovođe kao deo menadžment tima i upo-
treba savremenih digitalnih rešenja u svakodnevnim procesima odlučivanja. 
Rad se, pored uvoda i zaključka, sastoji iz tri dela. Nakon uvoda biće pred-
stavljena osnovna uloga upravljačkog računovođe u procesima menadžerskog 
odlučivanja. Nakon toga, biće objašnjeno digitalno okruženje i njegov uticaj 
na menadžment tim i na kraju, značajan osvrt je na savremene digitalne 
sisteme i alate u vođenju savremenih preduzeća. 

ULOGA UPRAVLJAČKOG RAČUNOVOĐE U PROCESIMA 
MENADŽERSKOG ODLUČIVANJA

Donošenje poslovnih odluka sve više je zasnovano na funkciji računo-
vodstvenih informacija koje imaju internu i eksternu informacijsku moć. 
Uloga upravljačkog računovođe ogleda se u njihovoj dužnosti beleženja i 
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prikupljanja informacija, pomoći pri odabiru i upravljanju investicijama, 
upravljanju rizicima, budžetiranju, planiranju, strategiji i donošenju odluka 
(Suljović, 2024). Njihova uloga u preduzeću je višestruka, svojim znanjem i 
umećem pomažu vlasniku kompanije, menadžeru ili upravnom odboru da 
donosi najoptimalnije poslovne odluke. 

Koristeći računovodstvene informacije, upravljački računovođa vrši 
analizu da bi predvideo, budžetirao, izmerio učinak i izradio planove, a zatim 
predstavio višem rukovodstvu kako bi pomogao u donošenju operativnih 
odluka. Takođe, može identifikovati trendove i mogućnosti za poboljšanje, 
analizirati i upravljati rizikom, organizovati obavljanje finansijskih operaci-
ja i nadgledati i sprovoditi usklađenost (Suljović, 2024). Upravljački računo-
vođa može da kreira i održava finansijski sistem kompanije i da nadgleda 
njene knjigovođe i obrađivače podataka (Malinić, et al., 2013). S obzirom da 
upravljački računovođa funkcioniše unutar preduzeća, potrebno mu je do-
bro poznavanje ekonomije i veštine kao što su komunikacije, prezentacije, 
pisanje, ubeđivanje i veštine poznavanja međuljudskih odnosa. Njegova 
svrha je u tome da pomogne menadžmentu u donošenju najboljih mogućih 
odluka, s obzirom na informacije koje su mu dostupne, vezano za kapitalna 
ulaganja, operativno strukturiranje i temeljnu procenu rizika. 

Savremeni uslovi poslovanja i dinamično poslovno okruženje nametnu-
li su promenu mesta i uloge upravljačkog računovođe i upravljačkog raču-
novodstva u odnosu na ulogu koju je on/ono zauzimalo. Danas njegovu 
ulogu vidimo u formi eksterne orijentacije, dinamičnog pristupa i prisustvo 
većeg naglaska na timski rad kao i težnja u uspostavljanju veza određenih 
strategija kao bi se uspešno realizovale određene akcije preduzeća. Usled 
izmenjenih uslova privređivanja, dolazi se do delimičnih izmena u shvatanju 
prvobitne suštine upravljačkog računovodstva i upravljačkog računovođe, 
trenutna njegova funkcija bi bila da učestvuje u „dodavanju vrednosti“, „or-
ganizacioni proces“, „strategija“ i „promena“ (Lalević, 2007). Samim tim, 
krug korisnika informacija obuhvaćenih u upravljačkom računovodstvu se 
širi na inženjere, marketing, međufunkcionalne timove kao i ćelijski timski 
rad. 

Uloga upravljačkih računovođa je samim tim proširena u vidu ekspertnih 
savetnika, vođe timova, sve češće učestvuju u dizajniranju i upravljanju in-
formacionim sistemima, sastavni su članovi tima za kontrolu i izvor su 
snabdevanja informacijama. U skladu sa tim, upravljački računovođa posta-
je analitičar, interni konsultant kao i menadžer koji je u mogućnosti da na 
osnovu raspoloživih podataka upravlja savremenim preduzećem. Imajući u 
vidu njegovu novu ulogu u odnosu na ulogu konvencionalnog upravljačkog 
računovođe, savremeni upravljački računovođa izlazi iz okvira tradicional-
nog upravljanja i interne orijentacije. Sve više je njegov fokus usmeren na 
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eksterno informaciono izvorište obuhvatajući celokupan lanac vrednosti, 
što uključuje, pored finansijskih, i nefinansijske informacije. Njegova pažnja 
je sada usmerena na savremene sisteme informacione podrške menadžmen-
ta preduzeća, zato menadžment savremenih preduzeća insistira na potrebi 
izgradnje i implementacije savremenih upravljačko računovodstvenih teh-
nika obračuna troškova, jer su svesni da na njihovoj informacionoj ponudi 
počiva njihova konkurentska moć. 

U stranoj, ali i u domaćoj stručnoj literaturi srećemo se sa sledećim sa-
vremenim upravljačko računovodstvenim tehnikama obračuna i upravljanja 
troškova kao što su: obračun troškova na osnovu aktivnosti (Activity Based 
Costing), obračun na osnovu ciljnih troškova (Target Costing), obračun na 
osnovu životnog ciklusa (Life Cycle Costing), kaizen obračun troškova (Ka-
izen Costing), obračun troškova kvaliteta, upravljanje troškovima kroz lanac 
vrednosti preduzeća, upravljanje troškovima celokupnog životnog ciklusa 
proizvoda, itd. Ovi savremeni sistemi i koncepti su nastali upravo na teme-
ljima informacionog nedostataka konvencionalnih sistema obračuna i 
upravljanja troškovima. Njihova bitna karakteristika je ta što savremeni si-
stemi i koncepti uzimaju u obzir troškove koji nastaju u svim etapama ži-
votnog ciklusa proizvoda. 

Usled velikih promena, značaj i važnost upotrebe informacija kao i njena 
sposobnost i moć sve više dobija na ceni. Upravljačko računovodstvo i 
upravljački računovođa postaju snažno strategijsko oruđe koje proizvodi, 
usmerava poslovanje preduzeća u pravcu postizanja željenih ciljeva koriste-
ći se impulsima iz okruženja kao i sposobnost da na odgovarajući način 
reaguje na iste. S tim u vezi, menadžment preduzeća u savremenim uslovi-
ma poslovanja daje na značaju ulozi upravljačkog računovođe, konkretnije 
u upravljačkom računovodstvu prepoznaje snažan alat koji osnažuje, dopu-
njuje i bogati njegovu informacionu ponudu. 

Naglasak je stavljen na uočenoj informacionoj moći upravljačkog raču-
novodstva gde su očekivanja da ono: odigra značajnu ulogu u procesu kako 
projektnog, tako i sistemskog planiranja i kontrole performansi preduzeća 
i njegovih delova; da kreira sistem merenja performansi užih delova predu-
zeća, koji treba da uvažavaju kako finansijske tako i nefinansijske mere 
ostvarenja; ponudi projektovanu cost-benefit analizu koja bi poslužila kao 
pouzdana informaciona podrška menadžmentu u donošenju poslovnih 
odluka; pruži snažnu informacionu podršku koja je neophodna u postupku 
upravljanja troškovima, prihodima i rezultatom poslovanja preduzeća; ra-
zvija komunikaciono jake i pouzdane kanale, kako interno (unutar) predu-
zeća tako i izvan preduzeća; razvije odgovarajući motivacioni sistem (Lale-
vić, 2007). 



121

ZBORNIK RADOVA

Na osnovu napred navedenih očekivanja upravljačkog računovodstva, 
izdvajaju se neke od uloga savremenog upravljačkog računovođe i to: uloga 
poslovnog analitičara; osobe koja učestvuje u formulisanju strategije poslo-
vanja preduzeća, kako na operativnom tako i na strategijskom nivou; inter-
nog konsultanta ili savetnika; agenta promene; izvora informacija; lidera i/
ili učesnika u međufunkcionalnim timovima; dizajnera i menadžera infor-
macionih sistema; dizajnera i kontrolora performansi sistema merenja; 
nastavnika, vodiča ili edukatora (Lalević, 2007).

Kao ravnopravni član menadžment tima, upravljački računovođa opslu-
žuje najvažnije funkcije u praktično svim preduzećima. Neprekidno održa-
va komunikaciju sa osobljem iz različitih delova, a njegovo znanje ne samo 
iz oblasti računovodstva, već i drugih naučnih disciplina, označava ga kao 
„čulo sluha i vida top menadžmenta“, budući da je praktično on jedino lice 
upućeno u sve poslove preduzeća (Lalević, 2007), to ga izdvaja od ostalih i 
čini ga važnim članom menadžment tima. 

Na kraju, uslovi poslovanja imanentni savremenom poslovnom svetu, 
nameću potrebu za strategijsko orijentisanim učešćem upravljačkih raču-
novođa unutar preduzeća. Shodno tome, kao sastavni deo menadžment tima 
od njega se očekuje da predvidi promene u dinamičnom poslovnom okru-
ženju, implementira savremena tehnološka rešenja, adekvatno koristi baze 
podataka kao i informacioni sistem preduzeća. 

DIGITALNO OKRUŽENJE I NJEGOV UTICAJ NA 
UPRAVLJAČKOG RAČUNOVOĐU KAO DEO 
MENADŽMENT TIMA

Digitalizacija je u današnje vreme prepoznata kao ključni globalni trend 
u savremenom poslovanju privrednih organizacija. Razvoj novih informa-
cionih tehnologija menja način na koji organizacije i pojedinci funkcionišu, 
on je unapredio mnoge poslovne delatnosti, uključujući i računovodstvo 
(Rupić et al., 2022). Savremena tehnologija je postala neizostavni deo svake 
organizacije, a sam proces automatizacije skratio je vreme i brzinu donoše-
nja važnih odluka od strane menadžerskih timova. Informacije sada brže i 
blagovremeno stižu do krajnjih korisnika. Mišljenje je da u modernom po-
slovnom svetu, ne postoji efikasan računovodstveni sistem bez upotrebe 
savremenih tehnologija.

Sa razvojem informacionih tehnologija, razvijali su se razni računarski 
softveri koji danas čine osnovno oruđe za rad računovođa. Adekvatnom 
primenom softverskih rešenja, računovođe su postale mnogo inovativnije i 
kreativnije u načinu obavljanja računovodstvenih usluga (Rupić et al., 2022). 
U Srbiji u tom smislu učinjen je korak napred donošenjem Zakona o raču-
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novodstvu (Službeni glasnik RS, br.73/2019 i 44/2021) za pravna lica i pre-
duzetnike, koji ih obavezuje da računovodstvene isprave izdaju isključivo u 
elektronskom obliku potpisane elektronskim potpisom. 

U računovodstvenoj praksi sve veću primenu ima internet, odnosno 
računovodstvo u cloud-u i blockchain-u3. Veliku primenu ima i veštačka 
inteligencija (AI - Artificial intelligence) u izvršavanju mnogih transakcija, 
ona je dovela do razvoja novih alata i rešenja u računovodstvu. Jedna ista-
knuta upotreba je u oblasti prediktivne analitike4, posebno u vezi sa finan-
sijskom prognozom gde se AI algoritmi oslanjaju na istorijske podatke za 
generisanje preciznih predviđanja. 

Još jedna značajna primena AI u računovodstvu je automatizacija obrade 
faktura. U korak sa tim računovođa je prinuđen da se kontinuirano edukuje, 
tj. stiče nova znanja i veštine. Digitalno okruženje sada brže obezbeđuje 
informacije računovođi, a samim tim kraći je i vremenski period potreban 
za njihovu primenu. Koristeći AI tehnologiju u računovodstvu stvara se 
mogućnost kreiranja detaljnijih i tačnih finansijskih izveštaja kroz brzu 
analizu ogromnih količina informacija. To pomaže da se obezbedi tačnost 
finansijskih izveštaja što zauzvrat dovodi do boljih procesa donošenja odlu-
ka. Svojim „alatima“5 veštačka inteligencija poboljšava i podiže efikasnost i 
preciznost. AI obezbeđuje tačnost bez premca u obradi podataka, što oslo-
bađanje od ljudskog učešća minimizira šanse za greške u finansijskim evi-
dencijama i izveštajima (Transkriptor, 2025). 

Cilj je da u budućnosti primena AI u računovodstvu uključuje napredni-
ju prediktivnu analitiku, dublju integraciju i strateško finansijsko planiranje 
i razvoj AI sistema sposobnih da rešavaju složenije računovodstvene zadat-
ke uz minimalnu ljudsku intervenciju. S tim u vezi, tehnološki razvoj najvi-
še utiče na računovodstvenu profesiju od svih ostalih. Prema nekim istraži-
vanjima računovodstvena profesija je na vrhu popisanih koje će u bliskoj 
budućnosti biti automatizovana i digitalizovana. Procena je da će većinu 
računovodstvenih poslova i procesa zameniti odgovarajući softveri. 

Velike multinacionalne kompanije već uveliko koriste savremena rešenja 
za određene poslovne procese. Koristi od digitalizacije i automatizacije 
3 Računovodstvo u oblaku (engl. cloud coputing) predstavlja isporuku resursa i skladišnih kapaciteta kao 
uslugu za hetorogenu grupu krajnjih korisnika. Koncept u oblaku se oslanja na deljenje resursa preko 
mreže, najčešće interneta. Blockchain je posebna vrsta baze podataka koja funkcioniše po specifičnim 
pravilima što ga čini pogodnim za korišćenje u svetu digitalnih valuta, ali i u mnoge druge svrhe. Ukrat-
ko njena definicija bi bila da je ona decentralizovana baza podataka koja olakšava proces evidentiranja 
transakcija i praćenja imovine u mreži. 
4 Prediktivna analitika je kategorija analitike podataka koja ima za cilj predviđanje budućih ishoda na 
osnovu istorijskih podataka. Uz pomoć sofisticiranih alatki i modela za prediktivnu analitiku, svaka 
organizacija može da koristi prethodne i trenutne podatke kako bi pouzdano prognozirala trendove i 
ponašanja u budućim milisekundama, satima, danima ili godinama (RAF, 2025). 
5 Popularni alati AI za računovodstvo uključuju QuickBooks, Xero i Sage, koji nude funkcije kao što su 
automatizovano knjigovodstvo, finansijsko izveštavanje i prediktivna analitika (Transkriptor, 2025). 
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imaju i revizori u svojim procesima (planiranju revizije, postupcima anali-
tičkog pregleda, proceni materijalnosti, proceni interne kontrole, proceni 
rizika i odluke o stalnosti poslovanja). Poznate računovodstveno-revizorske 
kompanije KPMG i PWC su sproveli anketu u vezi sa zainteresovanošću 
privrednih organizacija da u svom poslovanju implementiraju računovodstvo 
bez papira, jednoobraznost sistema i interfejsima prema eksternim sistemi-
ma. Većina organizacija koje su učestvovale u tom istraživanju je bilo zain-
teresovano da primene date promene. Nadalje, sam napredak računovod-
stvene profesije obeležio je i poslovni informacijiski sistem koji upravlja svim 
oblastima poslovanja i usklađuje ga sa računovodstvenom funkcijom. 

Sistem koji se koristi u računovodstvenoj profesiji naziva se Sistem za 
upravljanje resursima odnosno, Planiranje resursima preduzeća - ERP (En-
terprise Resource Planning), a on omogućava povezivanje različitih funkcija 
preduzeća korišćenjem sistemske baze podataka, odnosno, predstavlja skup 
informacionih podsistema i aplikacija kojima se pokriva kompletan proces 
upravljanja informacijama u svim organizacionim delovima preduzeća 
(Oracle, 2025). Ponuda ERP sistema u poslovnom svetu je veoma razvijena, 
a u ponudi dominiraju tri globalne kompanije, a one su: SAP, Oracle i Mi-
crosoft. Na ERP tržištu u Srbiji dominiraju internacionalne kompanije, ali je 
i prisustvo domaćih IT preduzeća nesporno u razvoju ERP sistema prema 
specifičnim zahtevima korisnika. Državni i javni sektori se više odlučuju za 
poznata svetska rešenja, dok se privrednici mnogo češće odlučuju za doma-
ći ERP. U nastavku teksta, pažnja je posvećena ERP sistemu, njegovoj pri-
meni i uticaju na donošenje upravljačkih odluka. 

PRIMENA I UTICAJ ERP SISTEMA NA DONOŠENJE 
UPRAVLJAČKIH ODLUKA

Svedoci smo ubrzanih tržišnih promena, s tim u vezi, od menadžera se 
očekuje da donosi važne odluke, a da pritom ni jedna ne bude ishitrena i da 
ne dovodi do grešaka. U donošenju ovakvih odluka, koje se tiču planiranja 
resursa, od izuzetnog značaja je ERP rešenje bez kojeg se ne može zamisliti 
poslovanje jedne moderne kompanije. ERP pomaže u automatizaciji svih 
poslovnih procesa, on omogućava korisniku da skrati vreme za koje će do-
biti poslovne informacije, da u svakom trenutku ima uvid u stvarno stanje 
svog poslovanja, i da na osnovu toga donosi adekvatne odluke uz povećanje 
produktivnosti celokupnog poslovanja. 

U osnovi ERP sistema nalazi se integrisana baza podataka, koja omogu-
ćava da podaci i transakcije svih poslovnih procesa preduzeća budu na 
jednom mestu, lako pretraživi i dostupni sa svake lokacije. Jednom unet 
podatak beleži se na svim poslovnim funkcijama na koje se odnosi, čime se 
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u znatnoj meri skraćuje vreme prenosa same informacije (Coming, 2025). 
ERP time povezuje poslovne funkcije i ljude koji ih koriste i predstavlja 
sredstvo za integraciju ljudi, procesa i tehnologija u sklopu modernog pre-
duzeća ostvarujući značajne krajnje uštede. 

Ključni pokretač za razvoj i implementaciju ERP sistema jeste prepozna-
vanje kompanija da gube konkurentnu prednost u globalnoj ekonomiji ako 
su informacije smeštene u posebne module i u različitim računarskim siste-
mima. Najveća primena ERP sistema u poslovanju kompanija počinje po-
četkom 21. veka. Od tada ERP sistem se razvijao i menjao je svoj fokus pr-
venstveno na internet orijentisana rešenja, koja omogućavaju pristup 
resursima sistema sa bilo kog mesta i bilo kada. U unapređenom ERP siste-
mu ide se korak dalje, s obzirom da je sistem fokusiran na internet orijenti-
sana rešenja i da su se pojavile nove tehnologije (kolekcije aplikacija koje su 
organizovane u funkcionalne oblasti, tj. module) u ERP sisteme se integrišu 
novi moduli kao što su upravljanje lancem snabdevanja (SCM - Supply Cha-
in Management), upravljanje odnosima sa kupcima (CRM - Customer Rela-
tionship Management), automatizacija prodaje (SFA - Sales Force Automa-
tion), napredno planiranje i zakazivanje (APS - Advanced Planning and 
Scheduling), poslovna inteligencija (BI - Business Intelligence) i elektronsko 
poslovanje (e-Business). ERP sistem pokriva širu lepezu procesa i obuhvata 
ih u jedan informacioni sistem gde mu je glavni cilj da olakša upravljanje 
poslovnim operacijama. Njegov fokus nije samo evidentiranje poslovnih 
događaja i transakcija već i planiranje, simuliranje, operativno, taktičko i 
strateško upravljanje kompanijom na osnovu informacija koje se generišu iz 
baze podataka ERP sistema. 

Primena proširenog ERP sistema za potrebe upravljačkog računovođe 
koji ima zadatak da prikuplja podatke, izrađuje i kontroliše finansijski plan 
radi donošenja poslovnih odluka i interno izveštava menadžment je u mno-
gome olakšalo način i brzinu prikupljanja podataka, zatim skratilo vreme 
potrebno za izradu finansijskog plana, skratilo vreme potrebno za periodič-
no izveštavanje menadžmenta uz povećanje učestalosti i broja različitih 
vrsta periodičnih izveštaja. Osim toga, očekivanja ERP sistema su usmerena 
i na lakšu primenu savremenih tehnika upravljačkog računovodstva, kao što 
su upravljanje troškovima po aktivnostima (ABC - Activity Based Costing), 
upravljanje ciljnih troškova (TC - Target Costing), merenje performansi (BSC 
- Balanced Scorecard) i sl. Osim toga, očekivanja su da će promene uzroko-
vane primenom ERP sistema uticati na zaposlene koji učestvuju u internom 
izveštavanju i to tako da će se vreme potrebno za prikupljanje podataka 
skratiti, dok će se vreme potrebno za analizu podataka i savetovanje uprave 
povećati. 
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Prema rezultatima istraživanja (Dropulić, 2020) implementirani ERP 
sistem značajno podržava praćenje poslovanja kroz ključne finansijske po-
kazatelje (profitabilnost, likvidnost, zaduženost, obrtaja imovine, novčani 
tok i sl.), kroz finansijske i nefinansijske pokazatelje na nivou delova predu-
zeća (odeljenja/segmenti), pojedinačna tržišta, proizvode i sl., te značajno 
podržavaju izradu poslovnih planova i simulacije. Što se tiče uticaja imple-
mentacije ERP sistema na prikupljanje podataka koji se koriste u svrhu in-
ternog izveštavanja menadžera, utvrđen je delimičan uticaj, odnosno, deli-
mičan uticaj na povećanje obuhvata i ažurnosti podataka, dok značajni 
uticaj ima na povećanje tačnosti podataka koji se prikupljaju iz društva i 
okruženja. Kada je u pitanju interno izveštavanje menadžmenta utvrđen je 
značajan uticaj ERP sistema, s tim što se posebno ističe vrlo značajan uticaj 
na interno izveštavanje top menadžmenta kao i menadžmenta nižih nivoa. 
U istraživanju se došlo i do podatka da ERP sistem ima delimičan uticaj na 
izradu i kontrolu finansijskog plana. 

ERP sistem na implementaciju savremenih tehnika upravljačkog računo-
vodstva ima delimičan uticaj u istraživanju, ocenjeno je prosečnom ocenom, 
međutim, značajan uticaj je evidentan kod upotrebe određenih savremenih 
tehnika upravljačkog računovodstva kao što su upravljanje ciljnih troškova 
i sistema merenja performansi. U delu uticaja ERP sistema na zaposlene koji 
učestvuju u internom izveštavanju došlo se do značajnog smanjenja utroška 
radnog vremena potrebnog za prikupljanje podataka za interno izveštavanje 
zbog implementacije ERP sistema (Dropulić, 2020). 

Na osnovu sprovedenih istraživanja u Srbiji u vezi sa primenom ERP 
sistema došlo se do zaključka da u poslednoj deceniji najveća primena ERP 
sistema je primećena u elektronskoj industriji, zatim u administrativnim i 
pomoćnim službama i nešto manje u uslugama smeštaja i ishrane. ERP sistem 
se najmanje koristi u delatnosti građevinarstva, trgovini na veliko i malo, 
saobraćaju i skladištenju (Knežević et al., 2015). Prema istraživanju (Malinić, 
et al.,2012) o primeni ERP sistema u upravljačkom računovodstvu u doma-
ćoj praksi, primena ove nove tehnologije u računovodstvu povećala je radnu 
efikasnost i redukovala vreme potrebno za izvođenje zadataka upravljačkih 
računovođa. 

Ako se fokusiramo na poslednjih dvadeset godina, kada je reč o predu-
zetništvu i kompanijskom poslovanju, možemo reći da je ERP sistem veoma 
značajna i funkcionalna inovacija. Videli smo da ovaj sistem ima ulogu da 
poveže i održava veze u timovima (ima centralnu ulogu u ovom procesu kroz 
tri ključne komponente: integraciju - omogućava centralizaciju podataka, 
čime se smanjuju informacione barijere između različitih timova, npr. pro-
dajni tim može u realnom vremenu pratiti stanje zaliha i sinhronizovati 
aktivnosti sa proizvodnjom i nabavkom, što poboljšava efikasnost i smanju-
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je rizike; automatizacija - digitalna tehnologija omogućava bržu i precizniju 
obradu zadataka poput obračuna plata, upravljanja zalihama i finansijskog 
izveštavanja, a eliminacijom manuelnih procesa, timovi mogu da se fokusi-
raju na strateške zadatke umesto na rutinske operacije; analitika - savreme-
ni ERP sistem uključuje napredne analitičke alate koji pružaju dubinske 
uvide u performanse organizacije, a u kombinaciji sa AI tehnologijom ana-
litika pomaže kompanijama da predvide buduće trendove i optimizuju 
svoje poslovne strategije (Misystems group, 2025).

ERP sistem je usmeren ka organizacijskim i strateškim inicijativama 
automatizacije procesa. U elektronskoj trgovini ima ključnu ulogu. Global-
no ERP tržište je poraslo i svakim danom raste sve više. Na trendove rasta, 
bez sumnje, uticala je snažno nova tehnologija, a prvenstveno generativna 
veštačka inteligencija. 

ZAKLJUČAK
Brojna tehnološka rešenja i inovacije ne zaobilaze računovodstvenu pro-

fesiju. Izazovi za računovodstvenu profesiju ogledaju se u potrebi brzog 
prilagođavanja i transformacije poslovne prakse i poslovnih procesa bez 
napuštanja osnovnih računovodstvenih pravila i principa. Cilj rada je da 
analizira ključne izazove koje digitalizacija donosi za upravljački deo raču-
novodstvene funkcije i ostalih funkcija preduzeća. 

Videli smo da je timski rad srž uspešnog poslovanja. Kada su timovi po-
vezani i funkcionišu kao celina, organizacija ostvaruje bolje rezultate i brže 
se prilagođava promenama na tržištu. ERP sistem pomaže u jačanju timske 
sinergije kroz bolje upravljanje informacijama i automatizaciju ključnih 
procesa. Kompanije ne samo da poboljšavaju operativnu efikasnost, već i 
transformišu svoju poslovnu kulturu. 

Pravilno implementiran ERP sistem pomaže kompanijama da pronađu 
balans između sigurnosti podataka i brzog protoka informacija, omoguća-
vajući im da se prilagode dinamičnom regulatornom okruženju. Kao alat, 
on je strateški partner koji omogućava kompanijama da rastu, inoviraju i 
postanu otpornije na izazove budućnosti. 
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SAŽETAK
Opšteprihvaćeni termini u naučnoj i stručnoj javnosti kojima se danas 

definiše nefinansijsko izveštavanje su: izveštavanje o društvenoj odgovornosti 
– CRS Corporate Social Responsibilities i ESG – Environmental, social and 
governance. Privredni subjekti nefinansijski izveštaj mogu iskazati uz godišnje 
finansijske izveštaje ili kao poseban dokument. Njima se obuhvataju kvalita-
tivna obelodanjivanja i kvantitavne vrednosti merenja ostvarenih performan-
si privrednog društva i isti se u samom izveštaju porede sa prethodno defini-
sanim ESG rizicima i strategijama. Poslovno i moralno okruženje i sve 
strožiji regulatorni zahtevi nameću kao važan izazov pitanja ekoloških, soci-
jalnih i upravljačkih aspekata, te oni postaju sve važniji privrednim subjek-
tima, investiorima i drugim zainteresovanim korisnicima nefinansijskih iz-
veštaja. Sagledavanje regulatornog i obrazovnog okvira za ESG izveštavanje 
u Republici Srbiji predstavlja ključni korak ka unapređenju transarentnosti i 
odgovornosti privrednih subjekata. U ovom radu autori pružaju sagledavanje 
trenutnog regulatornog stanja u ovoj oblasti sa aspekta direktiva, inicijativa, 
standarda i zakona, dok fokus istraživanja usmeravaju na jačanje uloge ra-
čunovodstvene profesije u ovom pravcu, uz obeležavanje raspoloživih studijskih 
programa na osnovnim i master akademskim studijama u Republici Srbiji na 
kojima se stiču neophodna zananja iz ove oblasti. Usmerenost na ESG teme 
u obrazovnom procesu i regulatornim naporima igraju ključnu ulogu u iz-
gradnji odgovornog poslovnog okruženja u Srbiji. Glavna hipoteza na početku 
rada je potvrđena i predstavljaće okvir i izazov za dalja istraživanja u obla-
sti sticanja znanja koja su neophodna za odgovorno nefinansijsko izveštavanje. 
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ABSTRACT
The commonly accepted terms in the scientific and professional commu-

nity that define non-financial reporting today are: Corporate Social Respon-
sibility (CSR) and ESG (Environmental, Social, and Governance). Economic 
entities can present their non-financial report alongside annual financial 
statements or as a separate document. These reports include qualitative di-
sclosures and quantitative measurements of the performance achieved by the 
business entity, which are then compared with previously defined ESG risks 
and strategies. The business and moral environment, along with increasingly 
stringent regulatory requirements, impose as a significant challenge the issu-
es related to environmental, social, and governance aspects, making them 
increasingly important for economic entities, investors, and other stakeholders 
using non-financial reports. The consideration of the regulatory and educati-
onal framework for ESG reporting in the Republic of Serbia represents a 
crucial step toward enhancing the transparency and accountability of econo-
mic entities. In this paper, the authors provide an overview of the current re-
gulatory status in this area from the perspective of directives, initiatives, 
standards, and laws, while the focus of the research is directed at strengthening 
the role of the accounting profession in this direction, along with an overview 
of available study programs at undergraduate and master’s levels in the Re-
public of Serbia that provide the necessary knowledge in this area. Focus on 
ESG topics in the educational process and regulatory efforts plays a key role 
in building a responsible business environment in Serbia. The main hypothe-
sis at the beginning of the paper is confirmed and will serve as a framework 
and challenge for further research in the area of acquiring the knowledge 
necessary for responsible non-financial reporting.

KEY WORDS: ESG reporting, regulation, educational profile, transpa-
rency, accountability.

UVOD
Ekonomije u razvoju, koje se sve više oslanjaju na nematerijalne resurse 

i vrednosti, postavljaju temelje za efikasnije prevazilaženje problema pove-
zanih sa nedostatkom nefinansijskih informacija, odnosno tzv. “jazom u 
izveštavanju” kod privrednih društava (Ferramosca & Ghio, 2018). Pomak 
od tradicionalne, finansijski i fizički orijentisane ekonomije ka ekonomiji 
zasnovanoj na znanju, ljudskom kapitalu, intelektualnim resursima i infor-
macijama, doveo je do toga da nefinansijsko otkrivanje podataka postane 
ključno za razumevanje poslovanja. Potreba za nefinansijskim izveštavanjem 
proizašla je iz činjenice da tradicionalno finansijsko izveštavanje već duže 
vreme pruža ograničen uvid u stvarno stanje finansijskog položaja i uspeš-
nosti poslovanja organizacije. 



131

ZBORNIK RADOVA

Odavno je prepoznato da bilansna sredstva objašnjavaju samo mali deo 
tržišne vrednosti preduzeća, što ukazuje na značaj informacija koje se ne 
nalaze u standardnim finansijskim izveštajima (Beke-Trivunac 2017). Ele-
menti poput ugleda i imidža kompanije, društvene odgovornosti, saradnje i 
mreža, strateških partnerstava, znanja i veština zaposlenih, korišćenja infor-
macionih tehnologija, brige o životnoj sredini, ulaganja u istraživanje i razvoj, 
kao i robnih marki, patenata, autorskih prava, zaštitnih znakova, kanala 
prodaje, distribucije, lojalnosti potrošača i licencnih ugovora, predstavljaju 
osnovne informacije od interesa za sadašnje i potencijalne zainteresovane 
strane. 

Zbog sve učestalijeg donošenja složenih i novih propisa, rasta poslovne 
kompleksnosti i konkurencije, kao i povećanih rizika u poslovanju i strate-
gijama kompanija, stranim korisnicima često je otežano da u potpunosti 
razumeju ekonomske, finansijske i nefinansijske aspekte poslovanja. Ovo 
posebno dolazi do izražaja kada se standardni kvantitativni finansijski izve-
štaji ne dopune kvalitetnim, narativnim prikazima. 

Kada je reč o nefinansijskom izveštavanju, zahtevi Evropske unije uglav-
nom su usmereni ka velikim kompanijama i obuhvataju načine njihovog 
poslovanja, kao i njihov ekološki i društveni doprinos (Vićentijević, 2021). 
Direktiva 2014/95/EU odnosi se na obavezu nefinansijskog izveštavanja i 
izveštavanja o raznolikosti koju imaju određena velika privredna društva i 
grupe. Od 2018. godine, ta preduzeća su dužna da ove informacije uključe 
u svoje godišnje izveštaje. Ova vrsta izveštavanja obuhvata teme poput za-
štite životne sredine – uključujući emisije štetnih gasova, korišćenje obnov-
ljivih izvora energije i zagađenje vazduha – kao i društvene aspekte poslo-
vanja, poput mera za postizanje rodne ravnopravnosti, odnosa sa 
zaposlenima i sindikatima, socijalnog dijaloga, kao i pitanja zdravlja i bez-
bednosti na radu. Takođe, uključena su i ljudska prava, sa naglaskom na 
borbu protiv korupcije i podmićivanja, kroz mehanizme za sprečavanje 
kršenja ljudskih prava i jačanje antikorupcijskih praksi. Navedene informa-
cije mogu biti predstavljene kroz poseban nefinansijski izveštaj ili kao deo 
izveštaja menadžmenta, u zavisnosti od organizacije izveštavanja. 

Odgovornost predstavlja ključni koncept u izgradnji poverenja kada je 
reč o korporativnom izveštavanju i često se javlja kao zajednička nit u savre-
menim istraživanjima koja se bave EU Direktivom. Iako sama direktiva 
prepoznaje značaj odgovornosti u okviru prakse izveštavanja, u ovoj studiji 
se ističe da je potrebno napraviti iskorak – od tradicionalnog, računovod-
stveno orijentisanog shvatanja odgovornosti ka pristupu koji stavlja odgo-
vornost u središte računovodstvenih praksi. Drugim rečima, regulativa i 
praksa treba da evoluiraju kako bi bolje odražavale stvarnu društvenu i 
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etičku odgovornost preduzeća, a ne samo formalno ispunjavanje računo-
vodstvenih zahteva (Mijoković, 2022).

Metodologija - Proces istraživanja započet je jasnim definisanjem ciljeva 
i ključnih istraživačkih pitanja. Identifikovani su relevantni i pouzdani izvo-
ri, uključujući naučne časopise, publikacije državnih institucija, relevantne 
internet stranice i baze podataka. Sistematska pretraga izvršena je korišćenjem 
akademskih baza podataka kao što su [Google Scholar, JSTOR, Scopus] i 
javno dostupnih izvora kao što je Nacionalno akreditaciono telo. Svi izvori 
su kritički procenjeni u pogledu njihove pouzdanosti, relevantnosti i ažur-
nosti. Prikupljene informacije potom su tematski organizovane radi identi-
fikovanja ključnih trendova, obrazaca i uvida vezanih za temu. Nalazi dobi-
jeni istraživanjem sintetizovani su i analizirani u skladu sa istraživačkim 
ciljevima, pružajući sveobuhvatan pregled postojećeg znanja i ukazujući na 
oblasti koje zahtevaju dodatno istraživanje.

Rezultati - Rezultati analize ukazuju na sledeće ključne nalaze: 
• Od ukupno 6 analiziranih visokoškolskih ustanova u Republici Srbiji, 

program računovodstva i revizije akreditovan je na 7 studijskih pro-
grama master akademskih studija.

• Najčešće se ESG elementi pojavljuju u okviru predmeta poput Etika 
u računovodstvu, Korporativno upravljanje ili Računovodstvo za odr-
živi razvoj, ali bez jasnog oslonca na aktuelne evropske standarde 
(ESRS – European Sustainability Reporting Standards).

• Većina nastavnih planova nije ažurirana u skladu sa zakonodavnim 
promenama koje proističu iz nove evropske regulative (CSRD i ESRS), 
što ukazuje na spor tempo prilagođavanja.

Diskusija - Dobijeni rezultati ukazuju na značajan jaz između regulator-
nih zahteva i obrazovne prakse u oblasti ESG izveštavanja u Republici Srbi-
ji. Iako je zakonodavni okvir (Zakon o računovodstvu, pravilnici o nefinan-
sijskom izveštavanju) usklađen sa evropskim normama, obrazovni sistem 
još uvek ne prati u potpunosti te promene. Odsustvo sistematskog obrazo-
vanja o ESG principima može dugoročno uticati na kadrovski kapacitet za 
sprovođenje ESG izveštavanja u praksi, naročito u kontekstu obaveze koju 
donosi primena CSRD od strane velikih kompanija i povezanih preduzeća. 

Zapaža se da obrazovne institucije uglavnom tretiraju ESG teme kao 
dopunski ili izborni sadržaj, a ne kao integralni deo stručnog osposobljava-
nja. To može predstavljati prepreku za efikasnu implementaciju ESG stan-
darda i onemogućiti punu primenu evropskih smernica u praksi. Preporuka 
istraživanja jeste da se ESG izveštavanje sistemski uključi u kurikulum stu-
dijskih programa iz računovodstva i revizije, kroz uvođenje posebnih pred-
meta, ali i kroz integraciju tema u postojeće kurseve.
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REGULATORNI OKVIR NEFINANSIJSKOG IZVEŠTAVANJA 
U EU

Danas se, u poslovnom svetu, sve veći značaj pridaje pitanjima održivo-
sti, društvenoj odgovornosti i dobrom upravljanju. Koncept ESG postao je 
ključan okvir za procenu i upravljanje ovim pitanjima.

Najsveobuhvatniju definiciju ESG pristupa dala je Međunarodna finan-
sijska korporacija (International Finance Corporation – IFC), koja glasi: „ESG 
je skup faktora koji se tiču životne sredine, socijalnih i upravljačkih pitanja 
koje kompanije uzimaju u obzir pri upravljanju svojim poslovanjem, a inve-
stitori prilikom ulaganja u pogledu rizika, uticaja i mogućnosti, koji ti fak-
tori nose“ (IFC, 2021). Kada je u pitanju životna sredina, ti faktori mogu biti 
potencijalne ili stvarne promene fizičkog ili prirodnog okruženja kao što je 
npr. zagađenje, uticaji na biodiverzitet, emisije ugljenika, klimatske prome-
ne, korišćenje prirodnih resursa, itd. Socijalni fakori mogu se odnositi na 
zdravlje i bezbednost na radu, lanac snabdevanja, raznolikost i inkluziju u 
radnom okruženju, dok se pitanja upravljanja mogu odnositi na postojanje 
struktura i procesa korporativnog upravljanja, kao što su upravljačka struk-
tura, etičko ponašanje, upravljanje rizicima, objavljivanje podataka, transpa-
rentnost itd.

Važni propisi Evropske unije koji regulišu izveštavanje kompanija o ne-
finansijskim rezultatima i održivosti su: 

• Direktiva Evropske unije o nefinansijskom izveštvanju (Non-financial 
Reporting Directive – NFRD, Direktive 2014/95/EU), koja propisuje 
obavezu objavljivanja nefinansijskih izveštaja velikih kompanija,

• Uredba o izveštavanju o održivom finansiranju (Sustainable Finance 
Dislocure Regulation – SFDR, Regulation (EU) 2019/2088), koja oba-
vezuje učesnike na finansijskom tržištu da, pored finansijskih poka-
zatelja, ulaganja procenjuju i kroz uticaj na održivi razvoj,

• Uredba o taksonomiji (EU Taxonomy, Regulation (EU) 2020/852), koja 
propisuje koje privredne aktivnosti se smatraju klimatski neutralnim. 

Direktiva Evropske unije o nefinansijskom izveštavanju (NFRD) predstav-
lja prekretnicu u pristupu Evropske unije društvenoj odgovornosti i održi-
vosti preduzeća, jer je fokus koncepta sa dobrovoljnosti primene pomerila 
ka obavezujućim očekivanjima. Ova Direktiva EU je obavezujuća za slele-
deće velike kompanije: 

• kompanije koje imaju bilans stanja veći od 20 miliona evra, ili čiji neto 
promet prelazi 40 miliona evra,

• kompanije koje imaju u proseku više od 500 zaposlenih u toku finan-
sijske godine,
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• kompanije koje su prepoznate, od strane države članice EU, kao enti-
teti od javnog interesa, što može uključivati osiguravajuća društva, 
kreditne institucije i drugo. 

U svom nefinansijskom izveštaju kompanija mora pružiti informacije o 
sledećim oblastima: životna sredina, uticaj na društvo i zaposlene, poštova-
nje ljudskih prava i sprečavanje korupcije i podmićivanja. Kako je u pitanju 
format nefinansijskog izveštavanja, u Direktivi se navodi da on može biti 
sastavni deo godišnjeg izveštaja o poslovanju kompanije ili odvojena publi-
kacija objavljena uz izveštaj o poslovanju. U Direktivi se navodi i da se izve-
štaj može bazirati nacionalnim, evropskim ili međunarodnim okvirima za 
nefinansijsko izveštavanje. 

Karakter ove Direktive podrazumeva da ona mora biti transportovana u 
nacionalno zakonodavstvo država članica, a tek nakon usvajanja odgovara-
jućih nacionalnih zakona nefinansijsko izveštavanje postaje obavezujuće za 
kompaniju u datoj državi. U ovom procesu države članice mogu unositi 
određene izmene u zahteve koje Direktiva propisuje, odnosno mogu ih 
prilagođavati nacionalnom kontekstu. To dovodi do brojnih izazova u prak-
tičnoj primeni i potrebe razumevanja zahteva za izveštavanjem o nefinan-
sijskim učincima (European Union, 2014).

Kako bi otklonila uočene nedostatake Direktive o nefinansijskom izve-
štavanju, Evropska komisija je 2022. godine usvojila Direktivu o izveštavanju 
o korporativnoj održivosti (Corporate Sustainability Reporting Directive 
(CSRD) - 2022/2464/EU). Obaveze Direktive počele su da važe od 1. janua-
ra 2024. za izveštaje za poslovnu 2023. godinu. Prema ovoj Direktivi velika 
preduzeća i subjekti od javnog interesa koji posluju u EU u obavezi su da 
svake godine objavljuju informacije o svojim ESG performansama. Cilj Di-
rektive je da poboljša transparentnost i odgovornost u vezi sa korporativnim 
ESG performansama. To će pomoći investitorima i drugim akterima pri 
donošenju odluka u vezi kompanija sa kojima sarađuju, usmeravajući više 
kapitala prema održivom poslovanju i investicijama. Takođe olakšava veću 
korporativnu odgovornost tako što podstiču kompanije da integrišu ESG 
pitanja u svoju poslovnu praksu (European Union, 2022).

Direktiva EU o izveštavanju o korporativnoj održivosti je obavezujuća za 
sledeće kompanije:

• kompanije koje se kotiraju na berzi,
• velike kompanije koje ispunjavaju dva od sledećih kriterijuma: više od 

250 zaposlenih, neto promet veći od 40 miliona evra ili ukupna imo-
vina veća od 20 miliona evra,

• kompanije izvan EU s najmanje jednom filijalom u EU i neto prome-
tom većim od 150 miliona evra.
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Uredba o izveštavanju o održivom finansiranju (SFDR) stupila je na sna-
gu u martu 2021. godine. Uredba se odnosi na učesnike na finansijskom 
tržištu (banke, investicione fondove, osiguravajuća društva, penzione fon-
dove i sl.), a za cilj ima da osigura transparentnost njihovog pristupa rizici-
ma povezanim sa održivošću, kao i izveštavanja o uticajima njihovog poslo-
vanja na održivost. Krajnji cilj primene ove uredbe jeste podrška 
povećavanju investicija u održivu ekonomiju, odnosno obezbeđivanje odr-
živog ekonomskog i društvenog rasta, zbog čega je njen fokus na finansijskom 
sektoru. Za razliku od Direktive o nefinansijskom izveštavanju, Uredba je 
deo Evropske regulative, koja je automatski važeća u zemljama članicama i 
ne zahteva transponovanje u nacionalno zakonodavstvo da bi postala oba-
vezujuća (European Union, 2019).

Taksonomija Evropske unije je sistem klasifikacije koji uspostavlja listu 
ekonomskih aktivnosti koje su održive u kontekstu životne sredine. Cilj ovog 
sistema je postojanje jedinstvene referentne tačke, u odnosu na koju inve-
stitori, kompanije, kreatori javnih politika i potrošači mogu proceniti koja 
ekonomska aktivnost je održiva, a krajnji ishod je povećanje investicija u 
održivu ekonomiju, kao i usmeravanje investicija tamo gde će se ostvariti 
najveći doprinos održivosti. Uredba o taksonomiji (EU Taxonomy), koja je 
stupila na snagu u julu 2020. godine, obavezujuća je za zemlje članice EU, a 
definiše šest ciljeva zaštite životne sredine:

• ublažavanje klimatskih promena,
• adaptacija na klimatske promene,
• održiva upotreba i zaštita vodenih resursa,
• tranzicija ka cirkularnoj ekonomiji,
• prevencija i kontrola zagađenja,
• zaštita i obnova biodiverziteta i ekosistema (European Union, 2020).

NEFINANSIJSKO IZVEŠTAVANJE U SRBIJI
Nefinansijsko izveštavanje u zakonodavstvo Srbije uvedeno je 2019. go-

dine, usvajanjem novog Zakona o računovodstvu („Sl. glasnik RS“, br. 73/2019 
i 44/2021), koji je stupio na snagu 1. januara 2020. godine. Obaveze izvešta-
vanja definisane su Članom 37. – Nefinansijsko izveštavanje, i Članom 38 
– Konsolidovano nefinansijsko izveštavanje. U skladu sa članom 64. Zakona, 
počev od finansijskih izveštaja koji se sastavljaju na dan 31. decembra 2021. 
godine, odnosno Godišnjeg izveštaja o poslovanju za 2021. godinu, obve-
znici sastavljanja nefinansijskog izveštaja su u obavezi da te informacije 
uključe u Godišnji izveštaj o poslovanju i isti dostave Agenciji za privredne 
registre (APR).
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Odredbe Zakona o računovodstvu koje se odnose na obavezu nefinan-
sijskog izveštavanja oslanjaju se u velikoj meri na Direktivu Evropske unije 
o nefinansijskom izveštavanju. Međutim, Zakon ne propisuje precizno 
obavezu nefinansijskog izveštavanja i sadrži nejasne formulacije zbog čega 
se stiče utisak da nije do kraja jasno i precizno propisano kakav treba da bude 
sadržaj ovih izveštaja, kao i njihova forma. Shodno tome, Zakon prenosi 
nedorečenosti koje karakterišu Direktivu o nefinansijskom izveštavanju, a 
koje mogu rezultirati neujednačenošću između objavljenih izveštaja kao i 
nedostacima u kvalitetu izveštaja. 

Pored toga, nije propisana neka konkretna metodologija koju kompanije 
treba da koriste prilikom izveštavanja. Najčešće korišćena metodologija za 
izveštavanje o održivosti među kompanijama koje posluju u Srbiji su GRI 
standardi (Global Reporting Initiative). Ova metodologija je dosta precizna 
i omogućava jasne instrukcije kada je u pitanju opšti kontekst koji je rele-
vantan za izveštavanje, i u pogledu upravljanja uticajima iz sve tri dimenzi-
je održivog razvoja kao što su društveni, ekonomski i uticaji na zaštitu ži-
votne sredine, ali i merljivih pokazatelja učinka. GRI standardi upućuju i na 
načine prikupljanja i obrade podataka, kao i na potencijalne izvore podata-
ka u okviru kompanije. Najčešće je korišćena metodologija u Srbiji i u kom-
panijama koje posluju na evropskom tržištu (GRI, 2022).

Naš Zakon o računovodstvu (član 34) predviđa da nefinansijski izveštaj 
bude uključen u godišnji izveštaj o poslovanju, odnosno konsolidovani go-
dišnji izveštaj o poslovanju, što je ključna razlika u odnosu na Direktivu 
Evropske unije o nefinansijskom izveštavanju, koja predviđa mogućnost 
objavljivanja nefinansijskog izveštaja kao odvojene publikacije, u roku koji 
nije duži od šest meseci od datuma bilansa.

KLJUČNE DETERMINANTE ODRŽIVOG RAZVOJA 
INKORPORIRANE U ESG IZVEŠTAVANJE

Koncept održivog razvoja (eng. sustainable development) predstavlja 
model razvoja koji zadovoljava potrebe sadašnjih generacija bez ugrožavanja 
mogućnosti budućih generacija da zadovolje svoje potrebe. Ovaj pojam je 
posebno postao važan u kontekstu ekoloških problema, klimatskih prome-
na, iscrpljivanja prirodnih resursa i rastuće društvene nejednakosti. Održi-
vi razvoj, koji obuhvata očuvanje životne sredine, uz istovremeni ekonomski 
i društveni napredak, predstavlja odgovarajući pristup za budući razvoj i 
unapređenje privrede jedne države (Tinčeva & Krstevska 2019). Takođe, 
Dašić i Anufrijev (2022) ističu da održivi razvoj počiva na tri stuba: ekonom-
skom, ekološkom i društvenom. Svaki akter u industrijama ima mogućnost 
da doprinese boljim rezultatima, pod uslovom da uzme u obzir ne samo 



137

ZBORNIK RADOVA

lokalnu konkurenciju, već i izazove koje donosi tržišna utakmica sa drugim 
nacionalnim ekonomijama.

Kako raste svest pojedinaca o značaju zaštite životne sredine, raste i 
potreba za odgovornijim pristupom u odnosu na prirodne resurse. Zeleni 
finansijski sistem obuhvata skup politika, institucionalnih aranžmana i fi-
nansijske infrastrukture koja, putem kredita, privatnog kapitala, izdavanja 
obveznica, osiguranja i drugih finansijskih usluga i instrumenata, usmerava 
sredstva prema projektima i aktivnostima koje su ekološki prihvatljive i 
održive. Ovaj pristup omogućava finansiranje onih inicijativa koje imaju 
pozitivan uticaj na životnu sredinu, smanjujući negativne posledice poslov-
nih aktivnosti na ekosistem (Anufrijev, 2022). Takođe, ključnu ulogu u ovom 
procesu igra ESG izveštavanje, koje omogućava transparentnost u vezi sa 
uticajem poslovanja na životnu sredinu, društvo i upravljanje. Redovno 
izveštavanje o ESG faktorima omogućava investitorima i drugim akterima 
da prate napredak u postizanju održivih ciljeva, čineći poslovanje odgovor-
nijim i u skladu sa globalnim ekološkim i društvenim normama.

Umesto pogleda unazad (finansijsko izveštavanje za određeni period, i 
na određeni dan), integrisano izveštavanje se fokusira na budućnost (ciljeve), 
briše granice između finansijskih i nefinansijskih informacija o poslovanju i 
pruža sveobuhvatnu sliku o mogućnostima stvaranja vrednosti na duži rok 
(Vićentijević 2019). Takođe, nefinansijsko izveštavanje predstavlja prikaz 
značajnih, ali teško kvantifikovanih aktivnosti unutar privrednog subjekta. 
Ovaj vid izveštavanja omogućava dublje razumevanje određenih mera i 
inicijativa koje su preduzete sa ciljem smanjenja rizika u različitim poslovnim 
segmentima i funkcijama. Posebno se ističe značaj identifikacije i praćenja 
nefinansijskih rizika, među kojima je reputacioni rizik jedan od ključnih. 

Bitna osobina reputacionog rizika jeste da se odnosi na potencijalne 
štete po ugled kompanije koje mogu nastati usled negativne percepcije jav-
nosti, potrošača ili partnera. Njegovo blagovremeno prepoznavanje i uprav-
ljanje putem nefinansijskog izveštavanja od izuzetne je važnosti, jer zane-
marivanje ovog aspekta može dovesti do ozbiljnih posledica po stabilnost i 
dugoročnu održivost poslovanja. Upravo zato, savremeni pristupi korpora-
tivnom upravljanju sve više insistiraju na transparentnosti i odgovornom 
izveštavanju, ne samo u pogledu finansijskih performansi, već i u vezi sa 
uticajem na društvo, životnu sredinu i etičke standarde poslovanja.

Usmerenje ka dugoročnoj perspektivi, koje podrazumeva uravnoteženo 
i dinamičko usklađivanje ekonomskih, ekoloških i socijalnih dimenzija po-
slovanja, zajedno sa poslovnom i etičkom odgovornošću, predstavlja neiz-
bežan pravac kojim treba da se kreću sve kompanije, organizacije i drugi 
društveni akteri. Uloga menadžmenta u tom procesu je od ključnog znača-
ja – upravo na rukovodstvu leži najveća odgovornost za strateško usmera-
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vanje organizacije ka održivosti i dugoročnom uspehu. Upravljačka struk-
tura, kroz svoje odluke, vrednosti i ponašanja, postavlja temelje celokupne 
poslovne kulture i određuje da li će organizacija uspeti da održi stabilnost, 
rast i odgovornost u savremenom, sve složenijem poslovnom okruženju. 

Poseban značaj ima koncept “tona sa vrha” (tone at the top), koji se od-
nosi na način na koji lideri svojim primerom definišu etičke standarde, po-
slovne prioritete i odnos prema društvenoj i ekološkoj odgovornosti. Taj 
“ton” oblikuje kontrolno okruženje organizacije i predstavlja jasan signal o 
tome koliko su održivost i odgovorno poslovanje zaista integrisani u njenu 
strategiju. Na kraju, postizanje ravnoteže između ekonomskih koristi, oču-
vanja prirodnih resursa i društvenog blagostanja, nije samo cilj, već i holi-
stički pristup poslovanju koji obezbeđuje kontinuitet, otpornost i dugoroč-
nu vrednost preduzeća.

Saradnja između razvojnih finansijskih institucija, privatnog sektora i 
vlada predstavlja ključnu komponentu u mobilizaciji privatnog kapitala koji 
je neophodan za podršku održivom razvoju. Ova saradnja je od posebne 
važnosti za postizanje ambicioznih ciljeva u vezi sa smanjenjem negativnih 
efekata klimatskih promena i za unapređenje sposobnosti zemalja da se 
prilagode novim klimatskim uslovima. Razvoj održivih finansijskih instru-
menata, kao i usklađivanje strategija i politika različitih aktera, omogućava 
lakšu mobilizaciju potrebnih resursa (Anufrijev, 2024 (I)). 

Međusobna veza koja između ostalog indirektno indukuje potrebe sa ESG 
izveštavanjem ogleda se u tome da kroz zajedničke inicijative, razvojne fi-
nansijske institucije mogu obezbediti povoljne uslove za privatne investici-
je, dok privatni sektor doprinosi inovacijama i stručnim kapacitetima. 
Vlade, sa druge strane, igraju ključnu ulogu u stvaranju povoljnog zakono-
davnog okvira, pružanju podsticaja i smanjenju tržišnih rizika. Sve ove 
strane zajedno omogućavaju stvaranje sveobuhvatnog pristupa koji može 
ubrzati prelazak ka održivim praksama i doprineti globalnim naporima u 
borbi protiv klimatskih promena, stvarajući dugoročnu vrednost za ekono-
mije i društva. 

U tradicionalnom računovodstvu „adekvatno bilansiranje pozicija u fi-
nansijskim izveštajima zahteva dobro poznavanje prirode poslovanja orga-
nizacije i društveno i prirodno okruženje u kojima organizacije posluju“ 
(Anufrijev, 2024 (II)) i ista zakonitost prisutna je i u ESG izveštavanju, s 
posebnim akcentom na to da se od onih koji budu radili na ESG izveštavanju 
očekuje da poseduju duboko razumevanje ekoloških, socijalnih i upravljač-
kih faktora koji utiču na poslovanje, kao i sposobnost da integrišu ove as-
pekte u finansijske izveštaje. Takođe, od njih se zahteva da budu sposobni 
da pruže tačne, transparentne i verifikovane informacije o održivosti, koje 
omogućavaju investitorima, regulatorima i ostalim zainteresovanim strana-
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ma da prate napredak u postizanju ciljeva održivog razvoja i smanjenja 
negativnog uticaja na životnu sredinu i društvo.

Automatizacija računovodstvenih procesa postaje sve prisutnija, jer sof-
tverska rešenja mogu samostalno obavljati rutinske zadatke kao što su knji-
ženje transakcija, izrada izveštaja ili obračun plata. Time računovođe mogu 
da se usmere na analitičke i strateške zadatke (Dašić & Anufrijev, 2025). To 
bezuslovno implicira da su znanja i veštine koje danas trebaju računovod-
stvenoj profesiji mnogo kompleksnija, složenija i zahtevnija. Iako računo-
vodstveno izveštavanje ostaje u domenu računovodstveno-finansijske 
funkcije u pravnim entitetima, određena vrednovanja u ESG izveštavanju 
biće poverena drugim stručnim licima (inžinjerima za zaštitu životne stre-
dine, IT stručnjacima, stručnjacima iz oblasti humanog radnog prava i sl). 

ANALIZA RAČUNOVODSVENO-FINANSIJSKIH 
PROGRAMA VISOKOŠKOLSKIH USTANOVA ZA ESG 
IZVEŠTAVANJE U SRBIJI

Sasvim je jasno da implementacija i sam proces nefinansijskog izvešta-
vanja treba da okupi veliki broj disciplina, a tim se uglavnom sastoji od 
kompetentnih analitičara za održivi razvoj, revizora i kontrolora za nefinan-
sijske podatke, ekoloških inžinjera i stručnjaka za zaštitu životne sredine, 
stručnjaka za ljudska prava, analitičara sa ESG fokusom, informatičkih 
stručnjaka i sl. Samim tim i uloga računovodstvene profesije se menja – više 
nije fokusirana isključivo na brojke, već sve više uključuje nefinansijske as-
pekte poslovanja. 

Znanje u kontekstu savremenog računovodstva podrazumeva razume-
vanje teorijskih principa i praktičnih veština koje računovođe moraju pose-
dovati kako bi efikasno obavljali svoje dužnosti. U računovodstvenoj profe-
siji, to uključuje: (Dašić & Anufrijev, 2025)

1. Tehničko znanje – duboko razumevanje računovodstvenih standarda, 
zakona, propisa i metoda, kao što su dvojno knjigovodstvo, analiza 
bilansa stanja i razumevanje finansijskih izveštaja.

2. Finansijska analitika – veštine u analiziranju i tumačenju finansijskih 
podataka radi donošenja ispravnih poslovnih odluka. Pored toga, sve 
je veća potražnja za prediktivnom analitikom, koja zahteva kompe-
tencije u korišćenju prediktivnih modela i analiza za prognozu finan-
sijskih rezultata, tokova gotovine i drugih ključnih poslovnih parame-
tara.

3. Računovodstveni softver i tehnologija – ovladavanje računovodstve-
nim programima i alatima, kao i alatima za automatizaciju i roboti-
zaciju računovodstvenih procesa.
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4. Usklađenost sa propisima – razumevanje i primena lokalnih i među-
narodnih računovodstvenih standarda i pratećih zakona.

5. Etika i profesionalizam – održavanje visokih etičkih standarda, inte-
griteta i poverenja, što je od suštinskog značaja za računovodstvenu 
profesiju.

6. Komunikacija i saradnja – veštine komunikacije sa klijentima, me-
nadžmentom i drugim zainteresovanim stranama, sa ciljem jasnog 
prenosa finansijskih informacija i preporuka.

Trenutno u Republici Srbiji postoji 246 akreditovanih visokoškolskih 
ustonova, a nastava se odvija na 3092 studijska programa.4 Prema Vodiču 
kroz akreditovane visokoškolske ustanove i studijske programe u Republici 
Srbiji od 22.04.2025. godine koji objavljuje Nacionalno telo za akreditaciju 
i obezbeđenje kvaliteta u visokom obrazovanju, od stupanja na snagu Zako-
na o visokom obrazovanju koji je donet 2005. godine i koji je predstavljao 
prvi zakon koji je bio usaglašen sa Bolonjskim procesom, u Republici Srbiji 
je akreditovano 40 studijskih programa iz oblasti računovodstva i revizije. 
Od navedenog broja na akademskim visokoškolskim ustanovama, akredito-
vana su 23 studijska programa na osam visokoškolskih ustanova: 9 na os-
novnim akademskim studijama i 14 na master akademskim studijama.

Tabela 1. Aktuelni akreditovani programi iz oblasti računovodstva i revizije

Univerzitet u Beogradu - Ekonomski fakultet

MAS RAČUNOVODSTVO, KONTROLING I KORPORATIVNE 
FINANSIJE (3 MODULA) 125 16.07.2020

MAS FORENZIČKO RAČUNOVODSTVO 50 11.04.2023.
Univerzitet u Beogradu - Fakultet organizacionih nauka

 MAS
FINANSIJSKI MENADŽMENT, KONTROLA I ME-
NADŽERSKO RAČUNOVODSTVO NA SRPSKOM I EN-
GLESKOM JEZIKU 

50 21.01.2025

Univerzitet u Novom Sadu – Ekonomski fakultet u Subotici
MAS RAČUNOVODSTVO I REVIZIJA 25 14.01.2021.
Univerzitet u Prištini - Ekonomski fakultet Kosovska Mitrovica
MAS FINANSIJE, BANKARSTVO I RAČUNOVODSTVO 50 08.07.2021.
Visoka škola za menadžment i ekonomiju – Kragujevac
MAS RAČUNOVODSTVO I REVIZIJA 15 04.02.2021.
Univerzitet u Novom Sadu - Ekonomski fakultet, Subotica - Visokoškolska jedinica van 
sedišta ustanove bez svojstva pravnog lica, Novi Sad
MAS RAČUNOVODSTVO I REVIZIJA 34 27.05.2021.

Izvor: Izrada autora

4 Ministarsvo prosvete Republike Srbije, opširnije na: https://prosveta.gov.rs/prosveta/visoko-obrazo-
vanje/akreditacija-i-dozvola-za-rad/ posećeno 24.04.2025. godine
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Danas u Republici Srbiji, akreditovano je samo sedam studijskih progra-
ma na šest visokoškolskih ustanova (Tabela 1). Svi navedeni studijski pro-
grami su na studijama drugog nivoa tj. master akademskim studijama i na 
njima ima mesta za 349 studenata.

Mnogo više studijskih programa više nije aktuelno, odnosno istekla im 
je akreditacija ili su visokoškolske ustanove prestale da postoje ili promeni-
le status (Tabela 2).

Tabela 2. Studijski programi iz oblasti računovodstva i revizije koji više nisu akreditovani

Univerzitet u Beogradu - Ekonomski fakultet
MAS RAČUNOVODSTVO, REVIZIJA I POSLOVNE FINANSIJE 75 2009.
MAS1 RAČUNOVODSTVO, REVIZIJA I POSLOVNE FINANSIJE 75 2014.
Univerzitet u Beogradu - Fakultet organizacionih nauka
MAS FINANSIJSKI MENADŽMENT, KONTROLA I MENADŽER-

SKO RAČUNOVODSTVO 35 2018

Univerzitet u Novom Sadu – Ekonomski fakultet u Subotici 
OAS RAČUNOVODSTVO I REVIZIJA 90 2008
OAS RAČUNOVODSTVO I REVIZIJA 47 2013
MAS RAČUNOVODSTVO I REVIZIJA 70 2008
MAS RAČUNOVODSTVO I REVIZIJA 22 2013
Univerzitet u Nišu – Ekonomski fakultet

OAS RAČUNOVODSTVO, REVIZIJA I FINANSIJSKO UPRAV-
LJANJE 100 2008

OAS RAČUNOVODSTVO, REVIZIJA I FINANSIJSKO UPRAV-
LJANJE 100 2013

Univerzitet Singidunum - Fakultet zdravstvenih i poslovnih studija, Valjevo
OAS RAČUNOVODSTVO 30 2007
Univerzitet „Alfa BK“ - studije pri univerzitetu
OAS4 RAČUNOVODSTVO I REVIZIJA 60 2016
Univerzitet „Alfa BK“ - Fakultet za finansije, bankarstvo i reviziju bez svojstva pravnog 
lica
OAS RAČUNOVODSTVO I REVIZIJA 60 2011
Univerzitet u Novom Sadu - Ekonomski fakultet, Subotica - Visokoškolska jedinica van 
sedišta ustanove bez svojstva pravnog lica, Bujanovac
OAS4 RAČUNOVODSTVO I REVIZIJA 90 2016
Univerzitet u Novom Sadu - Ekonomski fakultet, Subotica - Visokoškolska jedinica van 
sedišta ustanove bez svojstva pravnog lica, Novi Sad
OAS4 RAČUNOVODSTVO I REVIZIJA 33 2014
MAS1 RAČUNOVODSTVO I REVIZIJA 23 2014
Univerzitet „Singidunum“ - studije pri univerzitetu

MAS1 INTERNA REVIZIJA I FORENZIKA NA SRPSKOM I EN-
GLESKOM JEZIKU 60 2013

Izvor: Izrada autora
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Primetno je drastično smanjenje broja studijskih programa računovodstva 
i revizije, naročito na osnovnim akademskim studijama. Inače, studijske 
programe iz oblasti računovodstva i revizije akreditovale su ugavnom viso-
koškolske ustanove kojima je osnivač Republika Srbija, osamnaest, dok je 
samo pet privatnih visokoškolskih ustanova akreditovalo navedene studijske 
programe. Trenutno, samo jedna privatna visokoškolska institucija ima 
akreditovani studijski program iz oblasti računovodstva i revizije. 

ZAKLJUČAK
U zakonodavnom smislu, Republika Srbija je napravila značajne korake 

ka usklađivanju sa evropskim standardima u oblasti ESG izveštavanja. Usva-
janjem izmena i dopuna Zakona o računovodstvu, kao i donošenjem pod-
zakonskih akata koji uređuju nefinansijsko izveštavanje, postavljen je temelj 
za integraciju principa održivog razvoja u poslovnu praksu domaćih kom-
panija. Srbija je uvela obavezu izveštavanja o nefinansijskim aspektima po-
slovanja za velike pravne subjekte od javnog interesa, što je u skladu sa EU 
regulativom (Direktiva 2014/95/EU). Međutim, Evropska unija je u među-
vremenu uvela novu i sveobuhvatniju Direktivu o izveštavanju o korpora-
tivnoj održivosti (CSRD), koja proširuje obim obveznika izveštavanja, 
uvodi strožije zahteve za verifikaciju izveštaja, kao i obavezu korišćenja je-
dinstvenih evropskih standarda – ESRS (European Sustainability Reporting 
Standards). Iako Srbija još uvek nije u potpunosti implementirala ovu novu 
regulativu, postoje naznake da će u narednom periodu biti preduzeti kon-
kretni koraci u tom pravcu. U tom smislu, normativni okvir Srbije može se 
oceniti kao delimično usklađen sa evropskim propisima, sa jasnom potrebom 
za njegovim daljim razvojem i prilagođavanjem dinamičnim promenama u 
oblasti održivog izveštavanja na nivou EU.

Istraživanje regulatornog i obrazovnog okvira za ESG izveštavanje u 
Republici Srbiji pokazalo je da, iako postoji formalna usklađenost sa evrop-
skim zakonodavstvom kroz Zakon o računovodstvu i druge prateće propise, 
obrazovni sistem još uvek nije u dovoljnoj meri prilagođen novim zahtevima 
koje nameće savremeni koncept održivog poslovanja i ESG izveštavanja. 
Analiza studijskih programa iz oblasti računovodstva i revizije ukazuje na 
to da su ESG teme nedovoljno zastupljene u nastavnim planovima, posebno 
na osnovnim studijama. Najčešće su prisutne kao deo izbornih predmeta ili 
kroz opšti pristup održivosti i etici, bez dublje integracije sa konkretnim 
standardima i regulatornim zahtevima koji se primenjuju u praksi. 

S obzirom na sve veće zahteve koje evropska regulativa (posebno CSRD 
i ESRS) postavlja pred preduzeća u pogledu transparentnosti nefinansijskih 
podataka, jasno je da se obrazovni sistem mora proaktivno usmeriti ka ra-
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zvoju kompetencija budućih stručnjaka za izveštavanje o održivosti. Neop-
hodno je strateško povezivanje akademskog sektora sa regulatornim i 
stručnim telima, kako bi se obezbedila ažurnost nastavnih sadržaja i omo-
gućilo pravovremeno osposobljavanje kadrova koji će biti sposobni da od-
govore na izazove ESG izveštavanja. Zaključno, unapređenje obrazovnog 
okvira predstavlja ključni preduslov za uspešnu implementaciju ESG prin-
cipa u poslovnoj praksi Republike Srbije i postizanje pune usklađenosti sa 
evropskim standardima održivosti.
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САЖЕТАК
Финансиските извештаи кај мали претпријатија се изготвуваат 

во согласност со законските прописи и претставуваат важен инструмент 
за транспарентно следење на финансиската состојба на претпријатијата. 
Финансиските извештаи всушност претставуваат документи кои 
ја изразуваат финансиската состојба и резултатите од работа на 
одредено претпријатие во определен временски период. Според Законот 
за вршење на сметководствени работи во Македонија, малите 
претпријатија имаат специфични обврски во однос на водењето на 
сметководствените записи, изготвувањето и поднесувањето на 
финансиските извештаи до конкретни државни институции. Во рамки 
на овој труд ќе биде спроведено истражување и спроведена анализа на 
процесот на изготвување и поднесување на финансиските извештаи 
од страна на малите деловни субјекти во Македонија. Со примена на 
дескриптивниот метод и методот на анализа, ќе се спроведе анализа 
на законските прописи и сите активности кои се неопходни во процесот 
на изготвување и доставување на финансиските. Целта на истражувањето 
е да се согледа процесот на изготвување и поднесување на финансиските 
извештаи до државните институции, како и предизвиците со кои се 
соочуваат малите претпријатија при реализирање на ова законска 
обврска. 
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ABSTRACT
Legal regulations prepare financial statements of small enterprises and 

are an important instrument for transparent monitoring of the economic si-
tuation of enterprises. Financial statements are documents that express the 
financial situation and operating results of a particular enterprise in a certa-
in period. According to the Law on Accounting in Macedonia, small enterpri-
ses have specific obligations regarding the maintenance of accounting records, 
and the preparation and submission of financial reports to specific state in-
stitutions. Within the framework of this paper, research and an analysis of the 
process of preparing and submitting financial reports by small business enti-
ties in Macedonia will be conducted. By applying the descriptive and analysis 
methods, an analysis of the legal regulations and all activities necessary in 
preparing and submitting financial reports to state institutions will be con-
ducted. The research aims to understand the process of preparing and sub-
mitting financial reports to state institutions, and the challenges faced by small 
businesses in fulfilling this legal obligation.

KEY WORDS: small businesses, financial statements, legal regulations, 
reporting.

ВОВЕД
Финансиските извештаи претставуваат универзално прифатено 

средство за анализа на работењето на одреден ентитет. Овие документи 
претставуваат основни извештаи преку кои се прикажува средствата 
со кои располага едно претпријатие и финансиската состојба, приходите 
и расходите во определен временски период или на денот на изготвувањето. 
Сите видови субјекти вклучително и буџетот и корисниците на средствата 
од буџетот имаат обврска да го водат сметководството во согласност 
со законската регулатива (Магдинчева-Шопова, Стојановска-Стефанова, 
2023). Исто така финансиските извештаи ги изразуваат и тековните 
финансиски активности во рамки на претпријатието. Всушност во 
финансиските извештаи се изразени сметководствените информации. 
Сметководствената информација претставува основна менаџмент алатка 
во процесот на одлучување (Магдинчева-Шопова, 2022).

Активностите на менаџментот на претпријатијата и донесувањето 
на соодветни одлуки зависи од сметководствените информации. 
Потенцијалните групи на корисници на сметководствени информации 
се поделени во следните две основни групи на корисници:интерни 
корисници на сметководствени информации и екстерни корисници на 
сметководствени информации (Financial Accounting Standard s Board, 
2006).
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Затоа од голема важност за сите претпријатија е навремено и точно 
изготвување на финансиските извештаи како збирен сет од сметководствени 
информации групирани според одредени критериуми и правила. Точното 
изразување на сметководствените активности во сметководствени 
информации и финансиски извештаи е предуслов за ефикасно деловно 
одлучување кај секое претпријатие без оглед на неговата големина, 
облик и дејност.

Финансиските извештаи имаат голема важност не само за сопствениците 
и менаџментот на претпријатијата туку и за надворешни односно 
екстерни корисници: државата и нејзините институции и органи, банките 
и финансиските институции, потенцијалните инвеститори, добавувачите, 
потрошувачите како и широката јавност. 

Финансиските извештаи играат клучна улога за следење на секојдневните 
извршувања, развој на бизнис активностите и одржување стабилност 
на долг рок посебно кај мали претпријатија. За да обезбедат ефикасност 
во работата, малите претпријатија, имаат потреба но и законска обврска 
од систематско евидентирање на сите финансиски активности. Малите 
претпријатија во Македонија, имаат законска обврска да изготвуават 
и достават финансиски извештаи во определен временски период. Преку 
изработка на финансиски извештаи малите претпријатија ги исполнуваат 
законските обврски но истовремено ги согледуваат остварените 
финансиски резултати, што е неопходно во процесот на донесување на 
стратешки одлуки.

Финансиските извештаи на претпријатијата ги резимираат економските 
последици од деловните активности кои се многубројни и не е можно 
индивидуално да се прикажат на екстерните корисници (Митровиќ, 
Милашиновиќ,2020). Процесот на собирање, обработка, анализирање 
и објавување на финансиски податоци кои се однесуваат на малите 
претпријатија се нарекува процес на финансиско известување. 
Финансиското известување има за цел да презентира информации за 
различните стеикхолдери кои имаат интерес да добијат информации 
за тековната финансиска состојба на претпријатието. Информациите 
добиени од сметководствено-информативниот систем, покрај за 
одлучување се користат и за планирање, контролирање и регулирање 
на целокупното работење на деловниот систем (Колева, 2021). Финансиското 
известување вклучува изработка на финансиски извештаи кои најчесто 
се изготвуваат и објавуваат на годишно, полугодишно или квартално 
ниво. Финансиското известување треба да обезбеди информации кои 
се корисни за сегашните и потенцијални инвеститори, вложувачи на 
капитал, кредитори и други доверители и корисници при нивното 
одлучување за рационално инвестирање, кредитирање и сл (Porton & 
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Norton, 1995). Малите претпријатија имаат обврска во пропишана форма 
да ги изработат следните финансиски извештаи: Биланс на состојба, 
Билансот на успех, Извештај за парични текови, Извештај за промени 
во капиталот и Белешки кон финансиските извештаи. 

МЕТОДОЛОГИЈА НА ИСТРАЖУВАЊЕТО
Сите видови деловни субјекти вклучително и малите претпријатија 

имаат обврска да изготвуваат и доставуваат финанскиски извештаи или 
билансни шеми до Регистарот за годишни сметки кој се води при 
Централниот Регистар на Р.С.Македонија. Применетиот методолошки 
пристап во рамки на овој труд има за цел да ги анализира видот на 
финансиските извептаи кои малите претпријатија имаат обврска да го 
изготват и достават како и согледување на процесот на доставување на 
истите.

Во зависност од поставената цел на истражување применета е 
соодветна методологија при што се користени бројни податоци од 
квантитативна и квалитативна природа.

Со изборот на методите во истражувањето се обезбедува систематски 
пристап во собирањето, анализата и приказот на податоците и 
информациите со цел да се одговори на поставените истражувачки 
прашања и поставената цел на истражувањето. Со примена на методот 
на анализа и дескриптивниот метод добиени се релевантни податоци 
кои ја потврдуваат веродостојноста и валидноста на резултатите. 

Во рамките на овој труд анализирани се општите предуслови потребни 
за спроведување на процесот на поднесување финансиски извештаи, 
надоместокот кој треба да се уплати за поднесувањето како и лицата 
или субјектите кои имаат право да ги достават истите.

АНАЛИЗА И РЕЗУЛТАТИ 
Преку сеопфатно истражување на процесот на изготвување и достава 

на финансисите извештаи кај мали претпријатија се констатира дека 
овие извештаи се изготвуваат и доставуваат во дигитална форма, од 
страна на субјектите односно лица-овластени сметководители кои ова 
право го стекнале како резултат на тоа што исполнуваат одредени 
законски услови. Процесот на доставување на финансиските извештаи 
се спроведува според определена постапка и пропишана процедура. 

Одговорна институција каде се поднесуваат финансиските извештаи 
е Централен регистар на Република С. Македонија. Согласно законската 
регулатива за изготвување и поднесување на финансиски извешати, 
трговските друштва имаат обврска да водат сметководство и билансните 
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шеми да ги достават до Регистарот за годишни сметки при Централниот 
Регистар. Предусловите за електронско поднесување на финансиските 
извештаи за за сите видови деловни субјекти во Република Македонија 
е даден во табела1. 

Табела 1. Приказ на предусловите за поднесување на финансиски извештаи за сите 
видови деловни субјекти во Република Македонија

Поднесување на финансиски извештаи (билансни шеми)
Проверка на големина на правен субјект(мали,средни или големи деловни субјекти)
Проверка на структура на XML дадотека
Избор на вид на образец(билансна шема) за проверка
Прикачување на XML датотека и
Проверка на датотеката
Обезбеден валиден дигитален сертификат 
Пристап до апликацијата за електронско поднесување на годишни сметки 
Електронско поднесување на билансните шеми се врши преку системите на 
ЦРРСМ од страна на управителот на трговско друштво или сметководител/
овластен сметководител.

Извор: Сопствено истражување

Процедурата за електронско поднесување на финансиските извештаи 
за сите видови деловни субјекти во Република С.Македонија е даден во 
табела 2. 

Табела 2. Приказ на процедурата за поднесување на финансиски извештаи за сите 
видови деловни субјекти во Република Македонија

Процедура за поднесување на годишна сметка за трговски друштва во електронска 
форма
Најава на систем за електронско поднесување на годишни сметки
Потполнување на билансни шеми од годишна сметка и предвидените прилози во 
согласност со упатството за потполнување на годишна сметка
Електронска уплата на надоместокот за доставување на годишната сметка во 
електронска форма 
Преку електронска пошта подносителот добива излезна информација за процесот 
на електронско поднесување на годишната сметка
Некомплетно потполнета годишна сметка може да биде вратена за корекција или 
одбиена а комплетната годишна сметка се одобрува 

Извор: Сопствено истражување

ЗАКЛУЧОК
Финансиските извештаи кај мали претпријатија се изготвуваат од 

овластени лица односно сметководител/овластен сметководител. Во 
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однос на предусловите и субјектите кои може да бидат подносители на 
финансиски извештаи и билансните шеми од годишната сметка, односно 
да вршат финансиско известување, утврдено е дека подносители на 
истите може да бидат управителот на трговското друштво или овластениот 
сметководител, кој е пријавен кај конкретниот деловен субјект и има 
обезбеден пристап во апликацијата за електронско поднесување на 
годишни сметки во улога на сметководител. Регистарот на годишни 
сметки претставува единствена централна електронска информативна 
база во којашто се евидентираат, прибираат, кумулираат и чуваат сите 
релевантни финансиски податоци и показатели за работењето, 
финансиската и економската способност на сите правни субјекти во 
државата кои даваат приказ за деловниот резултат и финансиската 
состојба на субјектите (средства, капитал и обврски). (www.crm.com.
mk)

Од извршената анализа на начините и постапката за финансиско 
известување се констатира дека микро и малите трговски друштва може 
да ги достават финансиските извештаи за измината 2024-та година во 
електронска и хартиена форма. Трговските друштва имаат обврска да 
го почитуваат законскиот рок за поднесување на годишна сметка за 
претходната година. Најдоцна до 15-ти март во тековната година 
потребно е да ги поднесат финансиските извештаи за предходна година. 
Во случај на непочитување на законскиот рок, трговските друштва со 
исклучок на самостојните вршители на дејност чиј основен регистар 
не се води во Централен регистар - адвокати, нотари, извршители, 
занаетчии и сл. имаат обврска со годишната сметка да достават и 
ревизорски извештај. 

Надоместокот што малите трговски друштва треба да го уплатат за 
поднесување на годишна сметка (во прилог со финансиските извештаи) 
се разликува во зависност од периодот на поднесување. 

За поднесување на годишна сметка до крај на месец февруари во 
тековната 2025-та година, малите и микро трговски друштва имаат 
обврска да уплатат надомест од 2.702,00 денари. Доколку овие трговски 
друштва, годишната сметка ја поднесат до 15-ти март во тековната 
2025-та година имаат обврска да уплатат надомест во износ од 3.602,00 
денари. За поднесување на годишната сметка до 30-ти март во тековната 
2025-та година, микро и малите трговски друштва имаат обврска да 
уплатат надомест од 5.402,00 денари или 8.102,00 денари доколку 
извештаите се поднесат до 30.04.2025-та година. 
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ABSTRACT
Logistics performance research is in principle very challenging, continuo-

usly topical, significant, and complex. Based on that, this study provides an 
assessment of the performance positioning of the logistics of the countries of 
the European Union and Serbia. In the specific case, according to the results 
of the LMAW-DNMA method, Finland ranks first in logistics efficiency. In 
second place is Greece. In third place is France. Germany is in fourth place. 
Belgium is in fifth place. The leading countries of the European Union have 
positioned themselves well in terms of logistics efficiency (Italy is in sixth 
place). Croatia is in fourteenth place. Slovenia is in seventeenth place. Croa-
tia is better positioned than Slovenia. Serbia is positioned on the twenty-ninth 
place. Bosnia and Herzegovina is positioned in twenty-seventh place. In the 
field of logistics, compared to the countries in the region, Serbia is ranked the 
worst. In Serbia, it is therefore necessary to take all relevant measures to im-
prove the efficiency of logistics. These are the efficiency of the customs clearan-
ce process (ie speed, simplicity, and predictability of formalities) by border 
control agencies, including customs; quality of trade and transport-related 
infrastructure (eg ports, railways, roads, information technology); ease of or-
ganizing shipments at competitive prices; competence and quality of logistics 
services (eg transport operators, customs brokers); the ability to track and only 
track shipments; and the timeliness of shipments in arriving at their destina-
tion within the predicted or expected delivery time. The entire digitalization 
of logistics plays a significant role in this.
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SAŽETAK
Istraživanje logističkih performansi je u principu veoma izazovno, konti-

nuirano aktuelno, značajno i kompleksno. Na osnovu toga, ova studija daje 
procenu performansnog pozicioniranja logistike zemalja Evropske unije i Sr-
bije. U konkretnom slučaju, prema rezultatima LMAV-DNMA metode, 
Finska je na prvom mestu po efikasnosti logistike. Na drugom mestu je Grčka. 
Na trećem mestu je Francuska. Nemačka je na četvrtom mestu. Belgija je na 
petom mestu. Vodeće zemlje Evropske unije su se dobro pozicionirale u pogle-
du efikasnosti logistike. Hrvatska je na četrnaestom mestu (Italija je na šestom 
mestu). Slovenija je na sedamnaestom mestu. Hrvatska je bolje pozicionirana 
od Slovenije. Srbija je pozicionirana na dvadeset devetom mestu. Bosna i 
Hercegovina je pozicionirana na dvadeset sedmom mjestu. U oblasti logistike, 
u poređenju sa zemljama u regionu, Srbija je najlošije rangirana. U Srbiji je 
stoga neophodno preduzeti sve relevantne mere za poboljšanje efikasnosti 
logistike. To su efikasnost procesa carinjenja (tj. brzina, jednostavnost i pred-
vidljivost formalnosti) od strane agencija za graničnu kontrolu, uključujući 
carinu; kvalitet trgovine i infrastrukture u vezi sa transportom (npr. luke, 
železnica, putevi, informacione tehnologije); lakoća organizovanja pošiljki po 
konkurentnim cenama; kompetentnost i kvalitet logističkih usluga (npr. tran-
sportni operateri, carinski posrednici); mogućnost praćenja i samo praćenja 
pošiljki; i blagovremenost pošiljki da stignu na odredište u predviđenom ili 
očekivanom roku isporuke. Značajnu ulogu u tome ima celokupna digitali-
zacija logistike. 

KLJUČNE REČI: performanse, logistika, Evropska unija, Srbija, LMAV-
-DNMA metoda.

INTRODUCTION
The problem of evaluating the performance (efficiency) of logistics is very 

challenging, continuously current, important, and complex (Kara, 2022; 
Zhang & Wei, 2023; Zavadskas et al., 2012; Hadžikadunić et al., 2023; Gelmez 
et al., 2024). Because the performance of logistics is maintained on the per-
formance of all other sectors, and the entire economy. Bearing that in mind, 
the subject of research in this study is a comparative empirical analysis of 
factors of the performance positioning of logistics in the countries of the 
European Union and Serbia. The aim and purpose of this is to investigate 
the given problem as complex as possible to improve the performance po-
sitioning of the logistics of the countries of the European Union and Serbia 
in the future by taking adequate measures. Recently, to assess the perfor-
mance of all sectors, which means logistics, as accurately as possible, in the 
relevant literature, in addition to the DEA (Data Envelopment Analysis ) 
model and the Logistics Performance Index (LPI), various multi-criteria 
decision-making methods are being applied (Lukić & Hadrovic, 2021, 2022, 
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2023; Tadić et al., 2021; Ulutas et al., 2021; Osintsev, 2021; Saaty, 2008; Po-
pović et al., 2022; Iao et al., 2022; Đalić et al., 2020 Kovač et al., 2021; Miškić 
et al., 2021; Puska et al., 2021; Stević & Brković, 2020; Stević et al., 2020; 
Stanković et al., 2020; Trung, 2021; Mešić et al., 2022; Jafarzadeh Ghoush-
chi et al., 2023; Chakraborty & Zavadskas, 2014; Zavadskas et al., 2013; 
Kutlu Gundogdu & Cengiz Kahraman, 2019; Urosevic et al., 2017). This 
includes both the LMAW and DNMA methods. Because multi-criteria 
analysis provides, in comparison with classical methodology, a more accu-
rate assessment of logistics performance as a basis for improvement in the 
future of taking adequate measures (Thanh, 2022; Do Duc Trung, 2022; 
Aytekin & Korucuk, 2023; Stević et al., 2023). 

Continuous analysis of logistics performance factors, in the specific case 
of the European Union and Serbia, is a key assumption for improvement in 
the future by taking adequate measures (Lukić, 2022a,b,c, 2023a,b,c,d,e,f ). 
This manifests the primary research hypothesis in this study. In the metho-
dological sense of the word, as a result of the defined research hypothesis, 
the application of LMAW and DNMA methods plays a significant role in 
the most realistic assessment of the performance positioning of logistics in 
the countries of the European Union and Serbia. The necessary statistical 
data for researching the problem addressed in this study were collected from 
the World Bank. They are “manufactured” by all relevant standards so that 
there are no restrictions on the international comparison of the empirical 
results obtained in this study.

METHODOLOGY
DEA models, the Logistics Performance Index (LPI), and multi-criteria 

decision-making methods can be used to assess the efficiency of logistics. 
In this study, the research methodology of the analyzed problem is prima-
rily based on the application of the LMAW-DNMA method. Statistical 
analysis and logistic performance index were used to some extent. Below we 
will therefore present the characteristics of the LMAW-DNMA method.

The LMAW (Logarithm Methodology of Additive Weights) method is 
the latest method used to calculate criteria weights and rank alternatives 
(Liao & Wu, 2020; Demir, 2022). It takes place through the following steps: 
m alternatives  are evaluated in comparison with n cri-
teria  with the participation of k experts  
and according to a predefined linguistic scale (Pamučar et al., 2021).

Step 1: Determination of weight coefficients of criteria
Experts  set priorities with criteria  

in relation to previously defined values of the linguistic scale. At the same 
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time, they assign a higher value to the criterion of greater importance and 
a lower value to the criterion of less importance on the linguistic scale. By 
the way, the priority vector is obtained. The label  represents the value of 
the linguistic scale that the expert  assigns to the criterion 

.
Step 1.1: Defining the absolute anti-ideal point
The absolute ideal point should be less than the smallest value in the 

priority vector. It is calculated according to the equation:

where is 
the minimum value of the priority vector and S should be greater than 

the base logarithmic function. In the case of using the function Ln, the value 
of S can be chosen as 3.

Step 1.2: Determining the relationship between the priority vector and 
the absolute anti-ideal point

The relationship between the priority vector and the absolute anti-ideal 
point is calculated using the following equation:

So the relational vector 
is obtained. Where it  represents the value of the relation vector de-

rived from the previous equation, and R e represents the relational vector 
.

Step 1.3: Determination of the vector of weight coefficients
The vector of weight coefficients  is calculated by 

the expert 
using the following equation:

where  it represents the weighting coefficients obtained according to 
expert evaluations  and the elements  of the realization vector R. The 
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obtained values for the weighting coefficients must meet the condition that 
 .

By applying the Bonferroni aggregator shown in the following equation, 
the aggregated vector of weight coefficients is determined  

The values of p and q are stabilization parameters and . The re-
sulting weight coefficients should fulfill the condition that .

The DNMA (Double Normalization-based Multiple Aggregation) method 
is a newer method for showing alternatives (Demir, 2022). Two different 
normalized (linear and vector) techniques are used, as well as three different 
coupling functions (Complete Compensatory Model - CCM, Uncompensa-
tory Model - UCM, and Incomplete compensatory Model - ICM). The steps 
for applying this method are as follows (Liao & Wu, 2020; Ecer, 2020):

Step 1: Normalized decision matrix
The elements of the decision matrix are normalized with linear 
normalization using the following equation:

The vector 
is normalized using the following equation:

The value 
is the target value for 

the criterion and is considered 

for both utility and 
cost criteria.
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Step 2: Determining the weight of the criteria
This step consists of three phases:
Step 2.1: In this phase, the standard deviation  for the criterion  is 

determined with the following equation where m is the number of alterna-
tives:

Step 2.2: Values of the standard deviation calculated for the criteria se 
normalize with the following equation:

Step 2.3: Finally, the weights are adjusted with the following equation:

Step 3: Calculating the aggregation model
Three aggregation functions (CCM, UCM, and ICM) are calculated se-

parately for each alternative.
The CCM (Complete Compensatory Model) is calculated using the 

following equation:

The UCM (Uncompensatory Model) is calculated using the following 
equation:
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The ICM (Incomplete Compensatory Model) is calculated using the 
following equation:

Step 4: Integration of utility values
The calculated utility functions are integrated with the following equati-

on using the Euclidean distance principle:

In this case, the means 
and 
represent the ordinal number of the alternative 
sorted by CCM and ICM functions in descending value (higher value 

first). On the other hand, 
it shows the sequence number in the obtained order according to the 

increasing value (smaller value first) for the UCM function used. The label 
 is the relative importance of the child value used and is in the range [0.1]. 

It is considered that it can be taken as  . The coefficients 
are obtained weights of the used functions CCM, UCM, and ICM, res-

pectively. The sum should be equal to . When determining 
the weights, if the decision maker attaches importance to a wider range of 
performance alternatives, he can set a higher value for . In case the deci-
sion maker is not willing to take risks, ie. to choose a poor alternative accor-
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ding to some criterion, he can assign a higher weight to . However, the 
decision maker may assign a greater weight to 

if he simultaneously considers overall performance and risk. Finally, the 
DN values are sorted in descending order, with the higher-value alternatives 
being the best.

RESULTS AND DISCUSSION
The Logistics Performance Index (LPI) was created by the World Bank 

to help countries identify problems, challenges, and opportunities for im-
proving trade logistics performance. It is essentially a weighted average of 
six key dimensions, namely: the efficiency of the customs clearance process 
(ie speed, simplicity, and predictability of formalities) by border control 
agencies, including customs; quality of trade and transport-related infra-
structure (eg ports, railways, roads, information technology); ease of orga-
nizing shipments at competitive prices; competence and quality of logistics 
services (eg transport operators, customs brokers); the ability to track and 
only track shipments; and the timeliness of shipments in arriving at their 
destination within the predicted or expected delivery time. The logistics 
performance index indicates the relative ease and efficiency with which 
products can be moved from one country to another and within a country. 
The World Bank, which should be emphasized, reported on the logistics 
performance index every two years from 2010 to 2018, with a break in 2020, 
due to the COVID-19 pandemic and the restructuring of the index’s met-
hodology, so in the end, it would be published to the public only in 2023 and 
2024. Table 1 and Graph 1 show the Logistics Performance Index of the 
countries of the European Union, Serbia, and Bosnia and Herzegovina for 
2024. The criteria are marked with C1, C2, …, C6. Alternatives are marked 
with A1, A2, …, A29. The criteria are the components of the logistics per-
formance index, and the alternatives are the observed countries.

Table 1. Logistics Performance Index (LPI), 2024
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Austria (A1) 4.1 3.7 3.9 3.8 4.0 4.3 4.2
Belgium (A2) 4.0 3.9 4.1 3.8 4.2 4.2 4.0
Bosnia and Herzegovina (A3) 3.0 2.7 2.6 3.1 2.9 3.2 3.2
Bulgaria (A4) 3.2 3.1 3.1 3.0 3.3 3.5 3.3
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Croatia (A5) 3.3 3.0 3.0 3.6 3.4 3.2 3.4
Cyprus (A6) 3.2 2.9 2.8 3.1 3.2 3.5 3.4
Czech Republic (A7) 3.3 3.0 3.0 3.4 3.6 3.7 3.2
Denmark (A8) 4.1 4.1 4.1 3.6 4.1 4.1 4.3
Estonia (A9) 3.6 3.2 3.5 3.4 3.7 4.1 3.8
Finland (A10) 4.2 4.0 4.2 4.1 4.2 4.3 4.2
France (A11) 3.9 3.7 3.8 3.7 3.8 4.1 4.0
Germany (A12) 4.1 3.9 4.3 3.7 4.2 4.0 4.2
Greece (A13) 3.7 3.2 3.7 3.8 3.8 3.9 3.9
Hungary (A14) 3.2 2.7 3.1 3.4 3.1 3.6 3.4
Ireland (A15) 3.6 3.4 3.7 3.5 3.8 3.8 3.7
Italy (A16) 3.7 3.4 3.8 3.4 3.8 3.9 3.9
Latvia (A17) 3.5 3.3 3.3 3.2 3.7 4.0 3.6
Lithuania (A18) 3.4 3.2 3.5 4.4 3.6 3.6 3.1
Luxembourg (A19) 3.6 3.6 3.6 3.6 3.9 3.5 3.5
Malta (A20) 3.3 3.4 3.7 3.0 3.4 3.2 3.4
Netherlands (A21) 4.1 3.9 4.2 3.7 4.2 4.0 4.2
Poland (A22) 3.6 3.4 3.5 3.3 3.6 3.9 3.8
Portugal (A23) 3.4 3.2 3.6 3.1 3.6 3.6 3.2
Romania (A24) 3.2 2.7 2.9 3.4 3.3 3.6 3.5
Serbia (A25) 2.8 2.2 2.4 2.9 2.7 3.4 2.9
Slovak Republic (A26) 3.3 3.2 3.3 3.0 3.4 3.5 3.3
Slovenia (A27) 3.3 3.4 3.6 3.4 3.3 3.3 3.0
Spain (A28) 3.9 3.6 3.8 3.7 3.9 4.2 4.1
Sweden (A29) 4.0 4.0 4.2 3.4 4.2 4.2 4.1

Source: World Bank
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Graph 1. LPI Score and LPI Rank

Source: Author’s picture

The selected criteria for the analysis of the performance positioning of 
the logistics of the countries of the European Union and Serbia using the 
LMAW-DNMA method are the dimensions of the Logistics Performance 
Index. Alternatives are the countries of the European Union, Serbia, and 
Bosnia and Herzegovina. Criteria, alternatives, and relevant initial data are 
shown in Table 1. Table 2 shows the prioritization scale.

Table 2. Prioritization Scale

Linguistic Variables Abbreviation Prioritization
Low AL 1
Very Low VL 1.5
Low L 2
Medium M 2.5
Equal E 3
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Medium High MH 3.5
High H 4
Very High VH 4.5
High AH 5

The evaluation and ranking of the criteria are shown in Table 3 and Graph 
2. (Calculations and results are the author’s)

Table 3. Evaluation and ranking of criteria

KIND 1 1 1 1 1 1
C1 C2 C3 C4 C5 C6

E1 H AH H E MH MH
E2 VH VH MH H H MH
E3 E MH VH AH AH H
E4 MH E E VH AH E

ϒAIP 0.5

C1 C2 C3 C4 C5 C6
R1 8 10 8 6 7 7
R2 9 9 7 8 8 7
R3 6 7 9 10 10 8
R4 7 6 6 9 10 6

Weight Coefficients Vector C1 C2 C3 C4 C5 C6
W1j 0.171 0.190 0.171 0.148 0.160 0.160
W2j 0.177 0.177 0.156 0.167 0.167 0.156
W3j 0.142 0.154 0.174 0.182 0.182 0.165
W4j 0.165 0.152 0.152 0.186 0.195 0.152

Aggregated Fuzzy Vectors C1 C2 C3 C4 C5 C6
W1j 0.007 0.008 0.007 0.007 0.007 0.006
W2j 0.007 0.007 0.006 0.007 0.007 0.006
W3j 0.006 0.007 0.007 0.008 0.008 0.006
W4j 0.007 0.007 0.006 0.008 0.008 0.006
SUM 0.027 0.028 0.027 0.029 0.031 0.025
Aggregated Weight Coeffi-
cient Vectors 0.1634 0.1677 0.1632 0.1705 0.1760 0.1582
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Graph 2. Significance of ranked criteria

Source: Author’s picture

So, in this particular case, the most important criterion is C5 (Tracking 
& tracing Score). The improvement of the ability to track and the tracking 
of shipments itself contributes significantly to the improvement of the per-
formance positioning (i.e. efficiency) of logistics. Tables 4 – 10 and Graph 3 
show the calculations and results of the LMAW-DNMA method. (Calcula-
tions and results are the author’s)

Table 4. Initial Matrix

INITIAL
MATRIX

KIND 1 1 1 1 1 1
Weight 0.1634 0.1677 0.1632 0.1705 0.1760 0.1582

C1 C2 C3 C4 C5 C6
A1 4.1 3.7 3.9 3.8 4 4.3
A2 4 3.9 4.1 3.8 4.2 4.2
A3 3 2.7 2.6 3.1 2.9 3.2
A4 3.2 3.1 3.1 3 3.3 3.5
A5 3.3 3 3 3.6 3.4 3.2
A6 3.2 2.9 2.8 3.1 3.2 3.5
A7 3.3 3 3 3.4 3.6 3.7
A8 4.1 4.1 4.1 3.6 4.1 4.1
A9 3.6 3.2 3.5 3.4 3.7 4.1

A10 4.2 4 4.2 4.1 4.2 4.3
A11 3.9 3.7 3.8 3.7 3.8 4.1
A12 4.1 3.9 4.3 3.7 4.2 4
A13 3.7 3.2 3.7 3.8 3.8 3.9
A14 3.2 2.7 3.1 3.4 3.1 3.6



165

ZBORNIK RADOVA

A15 3.6 3.4 3.7 3.5 3.8 3.8
A16 3.7 3.4 3.8 3.4 3.8 3.9
A17 3.5 3.3 3.3 3.2 3.7 4
A18 3.4 3.2 3.5 4.4 3.6 3.6
A19 3.6 3.6 3.6 3.6 3.9 3.5
A20 3.3 3.4 3.7 3 3.4 3.2
A21 4.1 3.9 4.2 3.7 4.2 4
A22 3.6 3.4 3.5 3.3 3.6 3.9
A23 3.4 3.2 3.6 3.1 3.6 3.6
A24 3.2 2.7 2.9 3.4 3.3 3.6
A25 2.8 2.2 2.4 2.9 2.7 3.4
A26 3.3 3.2 3.3 3 3.4 3.5
A27 3.3 3.4 3.6 3.4 3.3 3.3
A28 3.9 3.6 3.8 3.7 3.9 4.2
A29 4 4 4.2 3.4 4.2 4.2

MAX 4.2000 4.1000 4.3000 4.4000 4.2000 4.3000
MIN 2.8000 2.2000 2.4000 2.9000 2.7000 3.2000

Table 5. Linear Normalization Matrix

Linear
Normali-
zation 
MATRIX

C1 C2 C3 C4 C5 C6 MAX
A1 0.9286 0.7895 0.7895 0.6000 0.8667 1.0000 1.0000
A2 0.8571 0.8947 0.8947 0.6000 1.0000 0.9091 1.0000
A3 0.1429 0.2632 0.1053 0.1333 0.1333 0.0000 0.2632
A4 0.2857 0.4737 0.3684 0.0667 0.4000 0.2727 0.4737
A5 0.3571 0.4211 0.3158 0.4667 0.4667 0.0000 0.4667
A6 0.2857 0.3684 0.2105 0.1333 0.3333 0.2727 0.3684
A7 0.3571 0.4211 0.3158 0.3333 0.6000 0.4545 0.6000
A8 0.9286 1.0000 0.8947 0.4667 0.9333 0.8182 1.0000
A9 0.5714 0.5263 0.5789 0.3333 0.6667 0.8182 0.8182

A10 1.0000 0.9474 0.9474 0.8000 1.0000 1.0000 1.0000
A11 0.7857 0.7895 0.7368 0.5333 0.7333 0.8182 0.8182
A12 0.9286 0.8947 1.0000 0.5333 1.0000 0.7273 1.0000
A13 0.6429 0.5263 0.6842 0.6000 0.7333 0.6364 0.7333
A14 0.2857 0.2632 0.3684 0.3333 0.2667 0.3636 0.3684
A15 0.5714 0.6316 0.6842 0.4000 0.7333 0.5455 0.7333
A16 0.6429 0.6316 0.7368 0.3333 0.7333 0.6364 0.7368
A17 0.5000 0.5789 0.4737 0.2000 0.6667 0.7273 0.7273
A18 0.4286 0.5263 0.5789 1.0000 0.6000 0.3636 1.0000
A19 0.5714 0.7368 0.6316 0.4667 0.8000 0.2727 0.8000
A20 0.3571 0.6316 0.6842 0.0667 0.4667 0.0000 0.6842
A21 0.9286 0.8947 0.9474 0.5333 1.0000 0.7273 1.0000
A22 0.5714 0.6316 0.5789 0.2667 0.6000 0.6364 0.6364
A23 0.4286 0.5263 0.6316 0.1333 0.6000 0.3636 0.6316
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A24 0.2857 0.2632 0.2632 0.3333 0.4000 0.3636 0.4000
A25 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.1818 0.1818
A26 0.3571 0.5263 0.4737 0.0667 0.4667 0.2727 0.5263
A27 0.3571 0.6316 0.6316 0.3333 0.4000 0.0909 0.6316
A28 0.7857 0.7368 0.7368 0.5333 0.8000 0.9091 0.9091
A29 0.8571 0.9474 0.9474 0.3333 1.0000 0.9091 1.0000

Table 6. Vector Normalization Matrix

Vector
Normali-
zation 
MATRIX

C1 C2 C3 C4 C5 C6 MAX
A1 0.9949 0.9785 0.9797 0.9689 0.9901 1.0000 1.0000
A2 0.9899 0.9893 0.9898 0.9689 1.0000 0.9952 1.0000
A3 0.9394 0.9249 0.9135 0.9325 0.9357 0.9472 0.9472
A4 0.9495 0.9463 0.9390 0.9273 0.9555 0.9616 0.9616
A5 0.9545 0.9410 0.9339 0.9585 0.9604 0.9472 0.9604
A6 0.9495 0.9356 0.9237 0.9325 0.9506 0.9616 0.9616
A7 0.9545 0.9410 0.9339 0.9481 0.9703 0.9712 0.9712
A8 0.9949 1.0000 0.9898 0.9585 0.9951 0.9904 1.0000
A9 0.9697 0.9517 0.9593 0.9481 0.9753 0.9904 0.9904

A10 1.0000 0.9946 0.9949 0.9844 1.0000 1.0000 1.0000
A11 0.9848 0.9785 0.9746 0.9637 0.9802 0.9904 0.9904
A12 0.9949 0.9893 1.0000 0.9637 1.0000 0.9856 1.0000
A13 0.9747 0.9517 0.9695 0.9689 0.9802 0.9808 0.9808
A14 0.9495 0.9249 0.9390 0.9481 0.9456 0.9664 0.9664
A15 0.9697 0.9624 0.9695 0.9533 0.9802 0.9760 0.9802
A16 0.9747 0.9624 0.9746 0.9481 0.9802 0.9808 0.9808
A17 0.9646 0.9571 0.9491 0.9377 0.9753 0.9856 0.9856
A18 0.9596 0.9517 0.9593 1.0000 0.9703 0.9664 1.0000
A19 0.9697 0.9732 0.9644 0.9585 0.9852 0.9616 0.9852
A20 0.9545 0.9624 0.9695 0.9273 0.9604 0.9472 0.9695
A21 0.9949 0.9893 0.9949 0.9637 1.0000 0.9856 1.0000
A22 0.9697 0.9624 0.9593 0.9429 0.9703 0.9808 0.9808
A23 0.9596 0.9517 0.9644 0.9325 0.9703 0.9664 0.9703
A24 0.9495 0.9249 0.9288 0.9481 0.9555 0.9664 0.9664
A25 0.9293 0.8980 0.9034 0.9221 0.9258 0.9568 0.9568
A26 0.9545 0.9517 0.9491 0.9273 0.9604 0.9616 0.9616
A27 0.9545 0.9624 0.9644 0.9481 0.9555 0.9520 0.9644
A28 0.9848 0.9732 0.9746 0.9637 0.9852 0.9952 0.9952
A29 0.9899 0.9946 0.9949 0.9481 1.0000 0.9952 1.0000

Adj Wj 0.1606 0.1812 0.1831 0.1534 0.1722 0.1496
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Table 7. CCM (Complete Compensatory Model)

CCM (Com-
plete Com-
pensatory 
Model)

u1(ai) C1 C2 C3 C4 C5 C6 SUM
A1 0.1492 0.1430 0.1445 0.0920 0.1492 0.1496 0.8275
A2 0.1377 0.1621 0.1638 0.0920 0.1722 0.1360 0.8638
A3 0.0872 0.1812 0.0732 0.0777 0.0872 0.0000 0.5065
A4 0.0969 0.1812 0.1424 0.0216 0.1454 0.0861 0.6735
A5 0.1229 0.1635 0.1239 0.1534 0.1722 0.0000 0.7358
A6 0.1246 0.1812 0.1046 0.0555 0.1558 0.1107 0.7324
A7 0.0956 0.1271 0.0963 0.0852 0.1722 0.1133 0.6898
A8 0.1492 0.1812 0.1638 0.0716 0.1607 0.1224 0.8488
A9 0.1122 0.1165 0.1295 0.0625 0.1403 0.1496 0.7106

A10 0.1606 0.1716 0.1734 0.1227 0.1722 0.1496 0.9502
A11 0.1543 0.1748 0.1649 0.1000 0.1543 0.1496 0.8978
A12 0.1492 0.1621 0.1831 0.0818 0.1722 0.1088 0.8571
A13 0.1408 0.1300 0.1708 0.1255 0.1722 0.1298 0.8691
A14 0.1246 0.1294 0.1831 0.1388 0.1246 0.1477 0.8481
A15 0.1252 0.1560 0.1708 0.0837 0.1722 0.1113 0.8191
A16 0.1401 0.1553 0.1831 0.0694 0.1713 0.1292 0.8484
A17 0.1104 0.1442 0.1192 0.0422 0.1578 0.1496 0.7235
A18 0.0688 0.0953 0.1060 0.1534 0.1033 0.0544 0.5813
A19 0.1147 0.1669 0.1445 0.0895 0.1722 0.0510 0.7387
A20 0.0838 0.1672 0.1831 0.0149 0.1174 0.0000 0.5665
A21 0.1492 0.1621 0.1734 0.0818 0.1722 0.1088 0.8474
A22 0.1442 0.1798 0.1665 0.0643 0.1623 0.1496 0.8668
A23 0.1090 0.1510 0.1831 0.0324 0.1635 0.0861 0.7251
A24 0.1147 0.1192 0.1204 0.1278 0.1722 0.1360 0.7903
A25 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.1496 0.1496
A26 0.1090 0.1812 0.1648 0.0194 0.1526 0.0775 0.7045
A27 0.0908 0.1812 0.1831 0.0810 0.1090 0.0215 0.6666
A28 0.1388 0.1468 0.1484 0.0900 0.1515 0.1496 0.8251
A29 0.1377 0.1716 0.1734 0.0511 0.1722 0.1360 0.8420

Table 8. UCM (Uncompensatory Model)

UCM 
(Uncom-
pensatory 
Model)

u2(ai) C1 C2 C3 C4 C5 C6 MAX
A1 0.0115 0.0381 0.0385 0.0614 0.0230 0.0000 0.0614
A2 0.0229 0.0191 0.0193 0.0614 0.0000 0.0136 0.0614
A3 0.0734 0.0000 0.1098 0.0757 0.0849 0.1496 0.1496
A4 0.0637 0.0000 0.0407 0.1318 0.0268 0.0635 0.1318
A5 0.0377 0.0177 0.0592 0.0000 0.0000 0.1496 0.1496
A6 0.0361 0.0000 0.0785 0.0979 0.0164 0.0389 0.0979
A7 0.0650 0.0540 0.0867 0.0682 0.0000 0.0363 0.0867
A8 0.0115 0.0000 0.0193 0.0818 0.0115 0.0272 0.0818
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A9 0.0484 0.0646 0.0535 0.0909 0.0319 0.0000 0.0909
A10 0.0000 0.0095 0.0096 0.0307 0.0000 0.0000 0.0307
A11 0.0064 0.0064 0.0182 0.0534 0.0179 0.0000 0.0534
A12 0.0115 0.0191 0.0000 0.0716 0.0000 0.0408 0.0716
A13 0.0198 0.0511 0.0123 0.0279 0.0000 0.0198 0.0511
A14 0.0361 0.0518 0.0000 0.0146 0.0475 0.0019 0.0518
A15 0.0355 0.0251 0.0123 0.0697 0.0000 0.0383 0.0697
A16 0.0205 0.0259 0.0000 0.0840 0.0008 0.0204 0.0840
A17 0.0502 0.0369 0.0638 0.1112 0.0143 0.0000 0.1112
A18 0.0918 0.0858 0.0771 0.0000 0.0689 0.0952 0.0952
A19 0.0459 0.0143 0.0385 0.0639 0.0000 0.0986 0.0986
A20 0.0768 0.0139 0.0000 0.1384 0.0547 0.1496 0.1496
A21 0.0115 0.0191 0.0096 0.0716 0.0000 0.0408 0.0716
A22 0.0164 0.0014 0.0165 0.0891 0.0098 0.0000 0.0891
A23 0.0516 0.0302 0.0000 0.1210 0.0086 0.0635 0.1210
A24 0.0459 0.0620 0.0626 0.0256 0.0000 0.0136 0.0626
A25 0.1606 0.1812 0.1831 0.1534 0.1722 0.0000 0.1831
A26 0.0516 0.0000 0.0183 0.1340 0.0195 0.0721 0.1340
A27 0.0698 0.0000 0.0000 0.0724 0.0631 0.1281 0.1281
A28 0.0218 0.0343 0.0347 0.0634 0.0207 0.0000 0.0634
A29 0.0229 0.0095 0.0096 0.1023 0.0000 0.0136 0.1023

Table 9. ICM (Incomplete Compensatory Model)

ICM (In-
complete 
Compensa-
tory Model)

u3(ai) C1 C2 C3 C4 C5 C6 MAX
A1 0.9992 0.9961 0.9962 0.9952 0.9983 1.0000 0.9850
A2 0.9984 0.9980 0.9981 0.9952 1.0000 0.9993 0.9890
A3 0.9987 0.9957 0.9934 0.9976 0.9979 1.0000 0.9833
A4 0.9980 0.9971 0.9956 0.9944 0.9989 1.0000 0.9841
A5 0.9990 0.9963 0.9949 0.9997 1.0000 0.9979 0.9879
A6 0.9980 0.9950 0.9927 0.9953 0.9980 1.0000 0.9791
A7 0.9972 0.9943 0.9928 0.9963 0.9998 1.0000 0.9806
A8 0.9992 1.0000 0.9981 0.9935 0.9991 0.9986 0.9886
A9 0.9966 0.9928 0.9942 0.9933 0.9974 1.0000 0.9745

A10 1.0000 0.9990 0.9991 0.9976 1.0000 1.0000 0.9957
A11 0.9991 0.9978 0.9971 0.9958 0.9982 1.0000 0.9881
A12 0.9992 0.9980 1.0000 0.9943 1.0000 0.9978 0.9894
A13 0.9990 0.9946 0.9979 0.9981 0.9999 1.0000 0.9895
A14 0.9972 0.9921 0.9947 0.9971 0.9963 1.0000 0.9775
A15 0.9983 0.9967 0.9980 0.9957 1.0000 0.9994 0.9881
A16 0.9990 0.9966 0.9988 0.9948 0.9999 1.0000 0.9892
A17 0.9966 0.9947 0.9931 0.9924 0.9982 1.0000 0.9752
A18 0.9934 0.9911 0.9924 1.0000 0.9948 0.9949 0.9671
A19 0.9975 0.9978 0.9961 0.9958 1.0000 0.9964 0.9836
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A20 0.9975 0.9987 1.0000 0.9932 0.9984 0.9965 0.9844
A21 0.9992 0.9980 0.9991 0.9943 1.0000 0.9978 0.9885
A22 0.9982 0.9966 0.9960 0.9940 0.9982 1.0000 0.9829
A23 0.9982 0.9965 0.9989 0.9939 1.0000 0.9994 0.9870
A24 0.9972 0.9921 0.9928 0.9971 0.9980 1.0000 0.9773
A25 0.9953 0.9886 0.9895 0.9943 0.9943 1.0000 0.9627
A26 0.9988 0.9981 0.9976 0.9944 0.9998 1.0000 0.9888
A27 0.9983 0.9996 1.0000 0.9974 0.9984 0.9981 0.9919
A28 0.9983 0.9960 0.9962 0.9951 0.9983 1.0000 0.9839
A29 0.9984 0.9990 0.9991 0.9919 1.0000 0.9993 0.9876

Table 10. Rank Order

w1 w2 w3
0.6 0.1 0.3

CCM φ UCM φ ICM φ Utility Va-
lues

Rank
Orderu1(ai) Rank 0.5 u2(ai) Rank 0.5 u3(ai) Rank 0.5

Austria A1 0.8275 12 0.7562 0.0614 6 0.2785 0.9850 15 0.7894 0.7184 0.7184 13
Belgium A2 0.8638 5 0.8859 0.0614 6 0.2785 0.9890 6 0.9142 0.8336 0.8336 5
B&H A3 0.5065 28 0.3801 0.1496 28 0.8945 0.9833 20 0.7397 0.5394 0.5394 27
Bulgaria A4 0.6735 24 0.5222 0.1318 24 0.7757 0.9841 17 0.7674 0.6211 0.6211 23
Croatia A5 0.7358 17 0.6327 0.1496 28 0.8945 0.9879 12 0.8275 0.7173 0.7173 14
Cyprus A6 0.7324 18 0.6186 0.0979 18 0.5793 0.9791 23 0.7160 0.6439 0.6439 21
Czech Repu-
blic A7 0.6898 23 0.5410 0.0867 14 0.4782 0.9806 22 0.7232 0.5894 0.5894 25

Denmark A8 0.8488 7 0.8447 0.0818 12 0.4307 0.9886 8 0.8835 0.8149 0.8149 7
Estonia A9 0.7106 21 0.5726 0.0909 16 0.5249 0.9745 27 0.6959 0.6048 0.6048 24
Finland A10 0.9502 1 1.0000 0.0307 1 0.1210 0.9957 1 1.0000 0.9121 0.9121 1
France A11 0.8978 2 0.9553 0.0534 4 0.2282 0.9881 11 0.8408 0.8482 0.8482 3
Germany A12 0.8571 6 0.8656 0.0716 11 0.3852 0.9894 4 0.9464 0.8418 0.8418 4
Greece A13 0.8691 3 0.9229 0.0511 2 0.2035 0.9895 3 0.9629 0.8630 0.8630 2
Hungary A14 0.8481 9 0.8127 0.0518 3 0.2129 0.9775 24 0.7094 0.7218 0.7218 12
Ireland A15 0.8191 14 0.7237 0.0697 9 0.3474 0.9881 10 0.8545 0.7253 0.7253 11
Italy A16 0.8484 8 0.8285 0.0840 13 0.4536 0.9892 5 0.9301 0.8215 0.8215 6
Latvia A17 0.7235 20 0.5910 0.1112 21 0.6684 0.9752 26 0.6994 0.6313 0.6313 22
Lithuania A18 0.5813 26 0.4434 0.0952 17 0.5541 0.9671 28 0.6885 0.5280 0.5280 28
Luxembourg A19 0.7387 16 0.6471 0.0986 19 0.5997 0.9836 19 0.7483 0.6727 0.6727 19
Malta A20 0.5665 27 0.4279 0.1496 28 0.8945 0.9844 16 0.7780 0.5796 0.5796 26
Netherlands A21 0.8474 10 0.7972 0.0716 11 0.3852 0.9885 9 0.8689 0.7775 0.7775 9
Poland A22 0.8668 4 0.9044 0.0891 15 0.5023 0.9829 21 0.7317 0.8124 0.8124 8
Portugal A23 0.7251 19 0.6026 0.1210 22 0.7115 0.9870 14 0.8022 0.6734 0.6734 18
Romania A24 0.7903 15 0.6926 0.0626 7 0.2961 0.9773 25 0.7047 0.6566 0.6566 20
Serbia A25 0.1496 29 0.1140 0.1831 29 1.0000 0.9627 29 0.6841 0.3736 0.3736 29
Slovak Repu-
blic A26 0.7045 22 0.5594 0.1340 25 0.7996 0.9888 7 0.8987 0.6852 0.6852 16

Slovenia A27 0.6666 25 0.5108 0.1281 23 0.7478 0.9919 2 0.9810 0.6756 0.6756 17
Spain A28 0.8251 13 0.7409 0.0634 8 0.3131 0.9839 18 0.7575 0.7031 0.7031 15
Sweden A29 0.8420 11 0.7793 0.1023 20 0.6276 0.9876 13 0.8147 0.7747 0.7747 10
MAX 0.9502 0.1831 0.9957
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Graph 3. Rank Order

Source: Author’s picture

In the specific case, according to the results of the LMAW-DNMA met-
hod, Finland ranks first in logistics efficiency. In second place is Greece. In 
third place is France. Germany is in fourth place. Belgium is in fifth place. 
The leading countries of the European Union have positioned themselves 
well in terms of logistics efficiency (Italy is in sixth place). Croatia is in fo-
urteenth place. Slovenia is in seventeenth place. Croatia is better positioned 
than Slovenia. Serbia is positioned on the twenty-ninth place. Bosnia and 
Herzegovina is positioned in twenty-seventh place. Among the countries in 
the region, Serbia is ranked the worst in logistics efficiency. In Serbia, it is 
therefore necessary to take all relevant measures to improve the efficiency 
of logistics. This primarily refers to: the efficiency of the customs clearance 
process (ie speed, simplicity, and predictability of formalities) by border 
control agencies, including customs; quality of trade and transport-related 
infrastructure (eg ports, railways, roads, information technology); ease of 
organizing shipments at competitive prices; competence and quality of lo-
gistics services (eg transport operators, customs brokers); the ability to track 
and only track shipments; and the timeliness of shipments in arriving at 
their destination within the predicted or expected delivery time. The entire 
digitalization of logistics plays a significant role in this.

CONCLUSION
Based on empirical research on the efficiency of logistics, the following 

can be concluded: The Logistics Performance Index (LPI) is used to analyze 
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logistics efficiency. This index was developed by the World Bank. The Logi-
stics Performance Index should serve as an instrument for countries to 
improve logistics efficiency to the greatest extent possible. According to the 
results of the LMAW-DNMA method, Finland ranks first in logistics effi-
ciency. In second place is Greece. In third place is France. Germany is in 
fourth place. Belgium is in fifth place. The leading countries of the Europe-
an Union have positioned themselves well in terms of logistics efficiency 
(Italy is in sixth place). Croatia is in fourteenth place. Slovenia is in seven-
teenth place. Croatia is better positioned than Slovenia. Serbia is positioned 
on the twenty-ninth place. Bosnia and Herzegovina is positioned in twen-
ty-seventh place. Among the countries in the region, Serbia is ranked the 
worst in logistics efficiency. Among other things, the unfavorable geopoli-
tical situation and the energy crisis contributed to this. In Serbia, it is nece-
ssary to take all concrete measures to improve the efficiency of logistics. 
These are primarily related to the Efficiency of customs clearance processes 
(ie speed, simplicity, and predictability of formalities) by border control 
agencies, including customs; Quality of trade and transport-related infra-
structure (eg ports, railways, roads, information technology); Ease of orga-
nizing shipments at competitive prices; Competence and quality of logistics 
services (eg transport operators, customs brokers); The ability to track and 
only track shipments; and Timeliness of shipments arriving at their destina-
tion within the predicted or expected delivery time. Among other things, 
the entire digitalization of logistics plays a significant role in this.
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SAŽETAK
Poslovanje preduzeća u savremenim uslovima tržišne ekonomije odlikuje 

se velikom nestabilnošću i zahteva kontinuirano prilagođavanje promenama. 
Stalne tehnološke i ekonomske inovacije, kao i adekvatno obezbeđivanje i 
ulaganje finansijskih sredstava, predstavljaju neophodan preduslov za funk-
cionisanje savremenih preduzeća. Da bi umanjili mogućnost gubitka uloženih 
sredstava, kreditori se detaljno upoznaju sa finansijskim i poslovnim kapaci-
tetima preduzeća koje žele da finansiraju. Osnovni izvor informacija u tom 
procesu su finansijski izveštaji. Međutim, tek analiza finansijskih izveštaja 
može zaista da pokaže kako jedno preduzeće posluje. Primena analitičkih 
pokazatelja (pokazatelji likvidnosti, zaduženosti, aktivnosti, ekonomičnosti i 
profitabilnosti) kao jedan od ključnih alata u proceni kreditne sposobnosti 
preduzeća, omogućava dobijanje objektivne slike o finansijskom položaju i 
poslovnoj stabilnosti subjekta. Ovi pokazatelji omogućavaju kreditorima i 
drugim zainteresovanim stranama da donesu dobro utemeljene odluke o 
odobravanju kredita, ulaganju kapitala ili poslovnoj saradnji. Cilj ovog rada 
je da prikaže kako analitički pokazatelji služe kao instrument za procenu 
kreditne sposobnosti, kao i da ukaže na njihov značaj u procesu donošenja 
finansijskih odluka. Istraživanja sagledana u ovom radu proizilaze iz metoda 
analize, sinteze kao i deskripcije uz korišćenje relevantne literature.
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ABSTRACT
Business operations in the modern conditions of the market economy are 

characterized by great instability and require continuous adaptation to chan-
ges. Constant technological and economic innovations, as well as adequate 
provision and investment of financial resources, are a necessary prerequisite 
for the functioning of modern companies. In order to reduce the possibility of 
losing the invested funds, creditors familiarize themselves in detail with the 
financial and business capacities of the companies they wish to finance. The 
basic source of information in that process is financial reports. However, only 
the analysis of financial statements can really show how a company is doing. 
The application of analytical indicators (indicators of liquidity, indebtedness, 
activity, economy and profitability) as one of the key tools in assessing the 
creditworthiness of the company, enables obtaining an objective picture of the 
financial position and business stability of the entity. These indicators enable 
creditors and other interested parties to make well-informed decisions on 
credit approval, capital investment or business cooperation. The aim of this 
paper is to show how analytical indicators serve as an instrument for assessing 
creditworthiness, as well as to indicate their importance in the process of 
making financial decisions. The research reviewed in this paper derives from 
the methods of analysis, synthesis and description with the use of relevant 
literature.

KEY WORDS: companies, financial statements, analytical indicators, 
creditworthiness.

UVOD
Kreditna sposobnost predstavlja sposobnost preduzeća ili pojedinca da 

otplaćuje kredit prema dogovorenim uslovima, odnosno sposobnost klijen-
ta da izmiruje svoje obaveze prema ugovorenim obavezama po osnovu po-
zajmljenih sredstava. Banke (kreditori) procenjuju kreditnu sposobnost 
preduzeća (tražioca kredita) kako bi utvrdile rizik od eventualnog neizmi-
rivanja obaveza i na osnovu toga odlučuju da li će odobriti kredit, koji iznos 
i pod kojim uslovima (npr. kamatna stopa, rok otplate). Rizik je neizvesnost 
u pogledu ostvarivanja određene koristi koja uključuje i potencijal za ostva-
renje dobitka i izloženost gubitku. Šire definisan, rizik predstavlja mogućnost 
gubitka, neizvesnost ili mogućnost bilo kog ishoda koji nije očekivan. Kre-
ditni rizik predstvalja mogućnost nastanka negativnih posledica po kredi-
tora, zbog nemogućnosti ispunjavanja ugovornih obaveza od strane kredi-
tiranog preduzeća (tražioca kredita). Reč je o neraskidivoj komponenti 
svakog kreditnog posla. 

Banka (kreditor) u cilju smanjenja potencijalnog rizika gubitka svojih 
sredstava, neophodno je da se upozna sa sposobnostima preduzeća koje 
namerava da kreditira. Analiza finansijskih pokazatelja poslovanja tražioca 



177

ZBORNIK RADOVA

kredita na osnovu finansijskih izveštaja je osnov procene kreditnog rizika. 
Zbog toga banke sa posebnom pažnjom analiziraju sposobnost preduzeća 
(tražioca kredita) da redovno izmiruje svoje finansijske obaveze. U tom 
procesu ocena kreditne sposobnosti je od izuzetnog značaja za dobijanje 
kredita. Svi faktori (izloženost, rizik migracije (klasifikacija preduzeća), rizik 
nenaplativosti kredita i rizik povrata uloženih sredstava) koji utiču na poja-
vu rizika istražuju se u procesu finansijske analize, odnosno analize kredit-
ne sposobnosti preduzeća. 

Finansijski izveštaji, kao ključni izvor informacija o jednom preduzeću, 
su alat koji kreditor koristi u analiziranju uspešnosti poslovanja jednog pre-
duzeća. Informacije iz finansijskih izveštaja kreditoru služe da donosi ade-
kvatne odluke o pozajmljivanju svojih sredstava, jer racionalne, kvalitetne 
odluke zavise od kvalitetnih informacija. Takođe, set finansijskih izveštaja 
treba da obezbedi i prepoznavanje budućih performansi preduzeća iskazanih 
kroz zarade i sposobnost izvršavanja, odnosno servisiranja budućih obave-
za. Stoga za kreditore finansijski izveštaji predstavljaju najefikasniji način 
periodičnog prezentovanja informacija sakupljenih i obrađenih u računo-
vodstvenom sistemu preduzeća. Međutim, tek analiza finansijskih izveštaja 
pokazuje kako jedno preduzeće zaista posluje. Svrha analize je opisivanje i 
merenje neizvesnosti datog kreditnog posla. Postupak finansijske analize 
obuhvata analizu poslovanja preduzeća u prošlosti i sadašnjosti kako bi se 
što pouzdanije prognozirala njegova buduća poslovna aktivnost. 

Naime, sami finansijski izveštaji odnosno “sirovi” brojevi ne omogućava-
ju i nisu najidealniji prikaz informacija podesnih za analizu. Zbog toga se 
vrši analiza analitičkih pokazatelja, odnosno racio analiza. Važnost analitič-
kih pokazatelja ogleda se u tome što je pomoću njih moguće dobiti upore-
dive kategorije koje se mogu pokazati korisnijim od samih sirovih brojeva. 
Dodatna vrednost analitičkiih pokazatelja proiziliazi iz činjenice da se oni 
vrlo često koriste za upoređivanja različitih preduzeća u ocenjivanju njiho-
vog rizika od vraćanja pozajmljenih sredstava od kreditora. Razlog ovome 
jeste što analitički pokazatelji obezbeđuju kvalitetnu sliku, profil preduzeća, 
njegove ekonomske karakteristike i kompetitivne strategije ali i jedinstvene 
operativne, finansijske i investicione karakteristike. Kreditorima je upravo 
sve izneto ključno prilikom donošenja adekvatne odluke o tome da li će se 
jednom preduzeću pozajmiti sredstva. 

Na osnovu analize analitičkih pokazatelja, banka dobija neophodne po-
datke, vrši njihovu selekciju i analizira ih, čime može sagledati finansijski 
položaj i kreditnu sposobnost preduzeća (tražioca kredita). Rezulatat ana-
lize je veoma bitan u procesu odobravanja jer prikazuje da li je jedno pre-
duzeće podesno za dobijanje novčanih sredstava. Naime, primena analitič-
kih pokazatelja, je znatno olakšala i ubrzala proces analize potencijala 
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preduzeća od strane kreditora. Istovremeno, primenom odgovarajućih 
analitičkih pokazatelja za ocenu kreditne sposobnosti, moguće je smanjiti 
rizik loših kreditnih odluka. 

Rad je strukturiran na sledeći način. Nakon uvodnog razmatranja, uzi-
majući u obzir činjenicu da odobravanje sredstava zajmotražiocu od banke 
tj. kreditora zavisi pre svega od finansijske snage preduzeća (tražioca kredi-
ta), u prvom delu rada je prikazan značaj finansijskih izveštaja kao ključnog 
izvora i nosioca relevantnih podataka o preduzeću. U drugom delu rada 
prikazano je kako finansijski izveštaji preduzeća utiču na odluku o odobra-
vanju kreditnih sredstava, i koji je njihov uticaj prilikom donošenja zaključ-
ka o tome da li odobriti ili ne kredit preduzeću u savremenim uslovima 
poslovanja. Tematika trećeg dela jeste analiza finansijskih izveštaja i njen 
značaj pri donošenju kreditnih odluka, sa posebnim osvrtom na racio ana-
lizu, odnosno analizu analitičkih pokazatelja kao generatora različitih rele-
vantnih informacija koje se odnose na finansijsku snagu i sposobnost jednog 
preduzeća. Nakon toga slede zaključna razmatranja, kojim se ukazuje na 
značaj analitičkih pokazatelja pri proceni kreditne sposobnosti preduzeća.

FINANSIJSKI IZVEŠTAJI – KLJUČNI IZVOR INFORMACIJA
Finansijski izveštaji predstavljaju krajnji, istovremeno i najznačajniji, 

proizvod računovodstva koji služe velikom broju raznovrsnih korisnika, kao 
što su akcionari, menadžeri, država, zaposleni, poverioci, kreditori, investi-
tori i drugi. Oni pružaju relevantne informacije o aktivi, kapitalu, obavezama, 
prihodima, rashodima i novčanim tokovima preduzeća. Incijalni cilj samih 
finansijskih izveštaja sastoji se u tome da obezbede realnu i objektivnu sliku 
poslovanja jednog preduzeća (Žager & Žager, 2006). Reč je o skupu infor-
macija koji govore o finansijskom položaju, uspešnosti, promenama na ka-
pitalu i novčanim tokovima jednog preduzeća.

S obzirom da obuhvataju vremensku celinu svih poslovnih procesa u 
preduzeću, finansijski izveštaji predstavljaju osnovu prilikom donošenja 
određenih poslovnih odluka. Naime, informacije sadržane u finansijskim 
izveštajima imaju značajnu ulogu prilikom donošenja veoma bitnih poslov-
nih i finansijskih odluka, te se može reći da su finansijski izveštaji ključni 
izvor i nosioci relevantnih informacija, neophodnih za racionalni proces 
upravljanja preduzećem, ali istovremeno i za procenu finansijske slike pre-
duzeća. Posebno veliki značaj finansijskih izveštaja se ogleda u tome što oni 
u velikoj meri doprinose donošenju odluka kreditora i investitora prilikom 
ocenjivanja poslovnih rezultata jednog preduzeća. Naime, ovi izveštaji su-
bjektima koji se nalaze van preduzeća najefikasnije prezentuju sakupljene i 



179

ZBORNIK RADOVA

obrađene informacije u računovodstvenom sistemu. Generalno, finansijski 
izveštaji imaju opštu namenu upravo zbog velikog broja različitih korisnika. 

Za pružanje relevantnih i pouzdanih finansijskih informacija korisnicima 
sa ciljem donošenja pravih poslovnih odluka, finansijski izveštaji kao instru-
menti računovodstva, treba da odgovore na široki spektar različitih zahteva 
brojnih korisnika. Finansijski izveštaji predstavljaju informacionu osnovu 
za donošenje investicionih, kreditnih i drugih ekonomskih odluka. Korisni-
ci finansijskih izveštaja očekuju da prezentovane finansijske informacije budu 
razumljive, pouzdane, uporedive i trebalo bi da prikažu stvarno stanje izve-
štajnog entiteta u određenom vremenskom periodu (Higgins, 2009).

Finansijski izveštaji se sastavljaju sa ciljem da pruže informacije o finan-
sijskom položaju (bilans stanja i izveštaj o promenama na kapitalu), rezul-
tatima poslovanja (bilans uspeha, izveštaj o novčanim tokovima i izveštaj o 
promenama na kapitalu) i novčanim tokovima (izveštaj o novčanim tokovi-
ma) velikom broju različitih korisnika. Finansijski izveštaji takođe prikazu-
ju koliko je rukovodstvo dobro upravljalo resursima koji su mu povereni na 
upravljanje od strane akcionara. Osnovu finansijskog izveštavanja u svetu 
čine bilans stanja i bilans uspeha kao tradicionalni izveštaji. U Srbiji, pored 
ova dva osnovna izveštaja, zakonski propisi propisuju još neke izveštaje.4 

Prema Okviru Međunarodnih standarda finansijskog izvetaštavanja, 
osnovni cilj računovodstva je da pruži informacije o sposobnosti preduzeća 
da stvara novac i ekvivalente novca, kao i informacije o proceni dinamike i 
izvesnosti stvaranja novca. Pri razmatranju ciljeva finansijskog izveštavanja 
polazi se od osnovne namene finansijskih izveštaja i finansijskih informaci-
ja koje oni pružaju. Osnovna namena finansijskih izveštaja je da pruže ra-
zumljive, relevantne, pouzdane i uporedive informacije o finansijskom i 
prinosnom položaju preduzeća. 

Osnovni cilj finansijskog izveštavanja, a time i računovodstva, jeste da 
učini transparentnim sve poslovne transakcije i da na jasan i objektivan 
način u finansijskim izveštajima iskaže njihove posledice po imovinski, fi-
nansijski i prinosni položaj privrednog društva. Drugim rečima, finansijski 
izveštaji imaju kao osnovni cilj, pružanje računovodstvenih informacija o 
finansijskom položaju subjekta, o stanju imovine i obaveza i uspešnosti po-
slovanja, koje će velikom broju različitih korisnika biti od koristi pri dono-
šenju ekonomskih odluka. Nijedan cilj se ne može ostvariti razmatranjem 
samo jednog finansijskog izveštaja, već ih je potrebno razmatrati kao ele-
mente jedinstvene celine (Cvetković & Bošković, 2018). 

4 Prema članu 29. Zakona o računovodstvu, finansijski izveštaji obuhvataju: bilans stanja, bilans uspeha, 
izveštaj o ostalom rezultatu, izveštaj o promenama na kapitalu, izveštaj o tokovima gotovine i napome-
ne uz finansijske izveštaje («Sl. glasnik RS», br. 73/2019 i 44/2021 - dr. zakon)
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Finansijski izveštaji kao osnovni izvor finansijskih informacija, izvešta-
vaju o finansijskim performansama preduzeća i pružaju osnovu za procenu 
ostvarenja preduzeća, tj. oni su kao temelj za projektovanje budućeg poslo-
vanja, te ekonomskih performansi (Knežević et al., 2019). Ovi izveštaji 
imaju različite informativne zahteve, odnosno potrebe u zavisnosti od pri-
rode odluka koje na osnovu dobijenih informacija donose. Kreditorima su 
bitne informacije na osnovu kojih mogu doneti odluku o odobravanju kre-
dita i pratiti da li će njihovi zajmovi i pripadajuće kamate biti servisirani u 
dogovorenom roku. U interesu investitora je da formiraju portfolio sačinjen 
od takvih plasmana koji usmeravaju kapital ka područjima njegove najpro-
fitabilnije upotrebe. Vlade i njihove agencije na osnovu informacija o poslo-
vanju privrednih subjekata vrše definisanje poreske politike, kao i brojne 
statističke analize. Konačno, javnost je zainteresovana za trendove i razvoj 
privrednog subjekta koji vršenjem svoje delatnosti pruža doprinos razvoju 
lokalne ekonomije (Hajnrih & Suljović, 2010).

Kvalitet finansijskog izveštavanja nužno se oslanja na profesionalnu etiku 
i edukaciju struke, odnosno profesionalnih računovođa. Finansijsko izvešta-
vanje predstavlja najefikasniji način da se različitim korisnicima ukaže na 
finansijski položaj preduzeća i uspešnost njegovog poslovanja. Upravo da bi 
finansijski izveštaji mogli da zadovolje različite informacione potrebe broj-
nih korisnika oni, u skladu sa odredbama Konceptualnog okvira finansijskog 
izveštavanja Međunarodnog odbora za računovodstvene standarde (IASB), 
moraju da poseduju kvalitativne karakteristike. Sve kvalitativne karakteri-
stike finansijskih izveštaja, tj. karakteristike koje treba da imaju informacije 
sadržane u njima da bi se mogle smatrati korisnim za donošenje odluka, 
svrstavaju se, prema Okviru, u dve kategorije (Dimitrijević, 2013):

1. fundamentalne kvalitativne karakteristike, u koje spadaju relevantnost 
(važnost) i verodostojnost i

2. poboljšavajuće kvalitativne karakteristike, tj. karakteristike koje una-
pređuju fundamentalne kvalitativne karakteristike, u koje spadaju 
uporedivost, mogućnost provere, blagovremenost i razumljivost.

Ukoliko su finansijski izveštaji sastavljeni u skladu sa važećom zakonskom, 
profesionalnom i internom regulativom, onda korisnici istih imaju moguć-
nost donošenja odgovarajućih poslovnih i finansijskih odluka. Ipak, usled 
različitih ciljeva i motiva lica koja sastavljaju finansijske izveštaje, ta slika 
neretko može biti iskrivljena. Na ovaj način, menadžment, koji je odgovoran 
za sastavljanje finansijskih izveštaja, koristi izveštaje kao sredstvo pomoću 
kog dolazi do različitih ciljeva, bilo da se radi o povećanju ili smanjenju fi-
nansijskog rezultata. Drugim rečima, finansijsko izveštavanje podložno je 
manipulacijama i nezakonitim radnjama, što za posledicu ima falsifikovane 
izveštaje. Ono što je činjenica, jeste da te manipulacije imaju negativan uti-
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caj na kvalitet finansijskog izveštavanja (Cvetković & Bošković, 2018). Za 
pravilnost sačinjavanja i prezentiranja finansijskih izveštaja, primarna odo-
govornost leži na rukovodstvu preduzeća kao i svih zaposlenih koji su u 
lancu finansijskog izveštavanja.

KREDITNA ODLUKA I FINANSIJSKI IZVEŠTAJI
Suštinski, donošenje poslovnih odluka, može se poistovetiti sa donošenjem 

odluka na svakodnevnom nivou običnog čoveka. Naime, potrebno je da se 
na temelju svih raspoloživih informacija, podataka i željenih ciljeva donese 
najbolja i najadekvatnija odluka u datom trenutku. Samim tim finansijski 
izveštaji za banke - kreditore predstavljaju bazu i “ličnu kartu” jednog pre-
duzeća. Možemo reći da su finansijski izveštaji ustvari “krvna slika” jednog 
preduzeća, jer se u njima može videti koliko je preduzeće zdravo, sposobno 
da raste i da nastavi uspešno sa svojim poslovanjem. Sa druge strane, oni 
pokazuju u kom segmentu poslovanja postoje problemi, u skladu sa kojima 
treba donositi određene poslovne odluke, kako bi se prebrodile trenutne 
poteškoće i nastavilo permanentno ostvarivanje ciljeva poslovanja. 

Činjenica da se danas računovodstvo smatra „jezikom biznisa” upućuje 
na logičan zaključak da komunikacija može biti efikasna jedino ako svi uče-
snici govore „istim jezikom”, odnosno primenjuju ista računovodstvena 
pravila. Osnovni faktori koji utiču na kvalitet finansijskog izveštavanja su 
standardi (norme) finansijskog izveštavanja i etika (stepen primenjivanja 
etičkih normi) lica koja sastavljaju finansijske izveštaje. Današnji način po-
slovanja, koji karakteriše globalizacija, izražena konkurencija, intenzivan 
razvoj informacionih tehnologija i digitalizacija, ubrzane promene i još brže 
prilagođavanje istima, uslovilo je pored ostalog i da investitori i kreditori 
donose adekvatne odluke u vrlo kratkim vremenskim periodima. Naime, da 
bi te odluke bile dobre, kvalitetne i racionalne, potrebno je upravo da se fi-
nansijski izveštaji preduzeća, uzmu kao primarni izvor ključnih informaci-
ja. Pri tome treba naglasiti da se ovde radi o dvostranom procesu, s jedne 
strane, preduzeća žele da se predstave u najboljem, ali opet u istinitom i 
ojbektivnom svetlu, dok s druge strane, kreditori te informacije žele da 
iskoriste na adekvatan način kako bi odlučili da mogu da kreditiraju odnosno 
da investiraju u jedno preduzeće. Samim tim kreatori finansijskih izveštaja 
imaju obavezu da pravovremeno prikupe informacije i da ih kao takve pri-
preme za donošenje odluka. Takve informacije su uvek finansijske prirode i 
ključne su za donošenje odluka. Sa druge strane, kreditori takve informaci-
je treba da obrade sa dužnom pažnjom i da sagledaju celokupne finansijske 
izveštaje zajedno sa nefinansijskim parametrima kako bi bili sigurni da je 
odluka koja je doneta adekvatna. 
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Upravo sa ubraznim razvojem tržišta, razvijalo se i računovodstvo odno-
sno finansijsko izveštavanje. Dodatni faktor koji je omogućio napredak samih 
finansijskih izveštaja predstavljao je i ubrazni razvoj informacionih tehno-
logija, koji je omogućio brže i jednostavnije prikupljanje informacija, te 
njihovo prezentovanje. Isto tako, transparentnost i dostupnost samih infor-
macija je učinila da kreditori lakše i brže mogu da obrade veliku količinu 
podataka te da mnogo brže donose odluke nego što je to bilo u prošlosti. 
Kreditori prilikom analiziranja finansijskih izveštaja tražioca kredita poseb-
nu pažnju treba da obrate i na sledeće elemente (Dyson, 2010): 

• pogled u budućnost, 
• jednokratne odluke, 
• dostupnost podataka, 
• novčane tokove, 
• značajne troškove, 
• oportunitetne troškove i 
• testiranje verovatnoće. 
Finansijski izveštaji predstavljaju struktuirani prikaz finansijskog položa-

ja i poslovnih promena koje su nastale u izveštajnom periodu, sa ciljem da 
se obezbede informacije o finansijskom položaju, performansama, odnosno 
finansijskom uspehu i promenama finansijskog položaja preduzeća, korisne 
za donošenje ekonomskih odluka širokog kruga korisnika. Ovi izveštaji su 
važan segment, a sadrže podatke o uspešnosti poslovanja jednog preduzeća 
iz prethodnog perioda. To jeste važan segment, ali kreditor mora da sagleda 
i predvidi buduće poslovanje, jer buduće poslovanje je od većeg interesova-
nja za kreditora nego ono što se zbilo u prošlosti.

U praksi, prilikom samog donošenja odluka, ne retko, banka nailazi i na 
određene poteškoće, koje upravo usporavaju proces donošenja odluka. Zato 
je potrebno sagledati celokupnu sliku preduzeća koje se povezuje sa trenut-
nim stanjem i budućim aktivnostima tog istog preduzeća, te na osnovu toga 
doneti odluku koja će pomoći u daljoj analizi i donošenju konačne odluke. 

Finansijski izveštaji pružaju mnoštvo informacija u jednom „sirovom” 
obliku, dok njihova analiza omogućava da se ti „sirovi” podaci transformišu 
u formu koja pogoduje njihovim korisnicima, kako internim tako i eksternim. 
Međutim, da bi korisnici utvrdili da li su podaci kao takvi povoljni ili nepo-
voljni za njih kao donosioca odluka, neophodno je da izvrše određene pro-
cene koje će ih uveriti u njihov kvalitet. Dakle, da bi se takvi podaci mogli 
primenjivati neophodno je da banka - kreditor izvrši adekvatnu obradu 
podataka iz finansijskih izveštaja kako bi se dobili pokazatelji koji u određe-
nim situacijama mogu da pruže više relevantnih podataka nego podaci koji 
se nalaze direktno u finansijskim izveštajima. 
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Kreditor vrši predikciju budućih poslovnih (ne)uspeha preduzeća (traži-
oca kredita), na osnovu finansijskih izveštaja iako nose sa sobom istorijske 
informacije. To podrazumeva dizajniranje i određenih testova predviđanja 
kako bi se te predikcije podobnije analizirale i kako bi ti rezultati bili pri-
menljivi. Međutim, iako je ovo potreba koja jeste sastavni deo analize finan-
sijskih izveštaja, ona predstavlja možda i najkompleksniji njen deo koji za 
posledicu može imati i pogrešne procene usled nedovoljnog znanja ili loše 
sprovedenog testiranja. 

Pored svega navedenog, transparentnost i dostupnost finansijskih izve-
štaja u velikoj meri doprinosi da preduzeća budu interesenatnija svim inve-
stitorima ali i kreditorima koji mogu i žele da investiraju u njih. Donošenje 
odluke o (ne)odobravanju kredita preduzeću (tražiocu kredita), od strane 
kreditora, faktički, ponajviše zavisi od finansijskih izveštaja. Banka kao kre-
ditor pre nego što donese odluku o kreditu, treba da utvrdi šta preduzeće 
(tražioc kredita) želi, čemu stremi, a koje su mu stvarne mogućnosti. Kada 
se sagleda opseg potrebnih informacija koje su neophodne kreditorima za 
donošenje odluke, upravo podaci iz finansijskih izveštaja omogućavaju de-
taljnu analizu i upoznavanje sa preduzećem. 

Prednosti koje finansijski izveštaji donose kreditorima prilikom donoše-
nja kreditnih odluka su mnogobrojne, odnosno postoji veliki broj karateri-
stika finansijskih izveštaja koje igraju određenu ulogu prilikom donošenja 
kreditnih odluka. Svaka informacija koja se nalazi u finansijskom izveštaju 
ima manju ili veću ulogu pri kreditnom odlučivanju i doprineće da kreditor 
bolje upozna svog klijenta odnosno samo preduzeće i donese odluku od 
obostranog interesa. 

Međutim, finansijsko izveštavanje podložno je manipulaci jama i nezako-
nitim radnjama, što za posledicu ima štelovane ili falsifikovane izveštaje. 
Intenzivan razvoj poslovanja i finansijskog izveštavanja učinio je da pojedin-
ci putem kreativnih aktivnosti učine svoje finansijske izveštaje boljim nego 
što to zaista jesu. Cilj lažiranja finansijskih izveštaja je da se putem netačnog 
iskazivanja finansijskog i prinosnog položaja preduzeća obmanu korisnici 
finansijskih izveštaja i pribavi korist za kompaniju, a na štetu investitora, 
poverilaca i drugih korisnika finansijskih izveštaja. Ovo može doprineti da 
se kreditori dovedu u zabludi i da na osnovu “dobrih” rezultata prezentova-
nih u finansijskim izveštajima donesu pozitivnu kreditnu odluku za predu-
zeće koje svoje izveštaje nije kreiralo u skladu sa načelima i standardima 
računovodstvenog izveštavanja. Najčešći oblici manipulisanja finansijskih 
izveštaja ogledaju se u iskazivanju boljeg finansijskog rezultata, kao i boljeg 
imovinsko-finansijskog položaja preduzeća. Ono što je kakateristično kod 
ovakvih radnji jeste da preduzeće „kreativno” prezentuje svoje izveštaje 
putem (Škarić-Jovanović, 2007): 
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• preranog prikazivanja prihoda – evidentiranje prihoda od usluga koje 
se još nisu izvršile, 

• iskazivanjem nepostojećih prihoda – prodaja proizvoda kupcima koji 
nisu preuzeli obavezu plaćanja, kao i prilikom isporuke dobara koja 
nemaju ekonomsku vrednosti, ili pak prikazivanje priliva sredstava od 
kreditora kao prihoda preduzeća, 

• precenjivanjem ostvarenih prihoda – obračuvanje cena proizvoda koje 
su veće od tržišnih i 

• uključivanjem neposlovnih prihoda u poslovne prihode. 
Svi ovi negativni aspekti koji nastaju kao proizvod kreativnog računo-

vodstva i lažnog finansijskog izveštavanja su vrlo negativne i zabrinjavajuće 
prirode, pogotovo za korisnike finansijskih izveštaja. Najjednostavniji argu-
ment jeste da krivotvoreni finansijski izveštaji ne odražavaju pravu ekonom-
sku vrednost jednog preduzeća (Kaparavlović, 2011). Sve ovo rezultira time 
da kreditori na bazi ovakvih podataka donesu neadekvatnu odluku kroz 
prizmu pozitivne ocene takvog preduzeća i odobravanja kreditnog proizvo-
da. 

Iako finansijsko izveštavanje nije u potpunosti savršeno i idealno, finan-
sijski izveštaji i dalje predstavljaju polaznu tačku i temelj donošenja zaklju-
čaka od strane kreditora prilikom ocenjivanja jednog preduzeća. U suštini, 
pri proceni preduzeća, finansijski izveštaji su kamen temeljac svake kredit-
ne odluke kreditora. 

ANALITIČKI POKAZATELJI KAO ALAT ZA OCENU 
KREDITNE SPOSOBNOSTI PREDUZEĆA – OPŠTI OSVRT

Kreditiranje je osnovna delatnost svih vrsta kreditora, bez obzira o kojim 
tipovima da je reč (Emel et al., 2003). Da bi se proces kreditiranja kvalitetno 
realizovao potrebno je da kreditori plasiraju kredite onim preduzećima 
(tražiocima kredita) koji će biti u mogućnosti da te kredite u potpunosti 
otplate, drugim rečima da odobravaju kredite sa niskim kreditnim rizikom. 
Iz tog razloga, kreditori posebnu pažnju posvećuju analizi preduzeća i do-
nošenju odluka o odobravanju kredita. Stoga je adekvatno upravljanje nači-
nom odobravanja, ocenjivanja, praćenja i naplate odobrenih kredita jedno 
od najvažnijih pitanja za kreditora. 

U okviru procesa odobravanja kredita ključna aktivnost banke (kredito-
ra) je analiza boniteta tražioca kredita. U teoriji i praksi, bonitet je ocena 
likvidnosti i kreditne sposobnosti preduzeća, a u širem smislu sveobuhvat-
na ocena preduzeća data na osnovu pregleda završnog računa i situacije u 
kojoj se trenutno nalazi jedno preduzeće. Može se reći da bonitet preduze-
ća predstavlja sintetizovanu ocenu o finansijskoj stabilnosti, likvidnosti, 
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solventnosti, adekvatnosti i strukturi kapitala, profitabilnosti, imovinskom 
položaju, riziku ostvarenja finansijskog rezultata, rentabilnosti i organizo-
vanosti privrednog subjekta (Rodić et. al., 2011). Ocena boniteta se koristi 
da bi se na osnovu ocene likvidnosti i kreditne sposobnosti preduzeća (tra-
žioca kredita) odobrio kredit od strane banaka kao kreditora.

Analiza boniteta odnosno likvidnosti i kreditne sposobnosti preduzeća 
(tražioca kredita) je složen proces, koji se odvija u dve faze. Prva, ili preli-
minarna faza ne zahteva primenu kompleksnih analitičkih postupaka, već 
se zasniva na analizi ključnih parametara boniteta tražioca kredita. U slu-
čaju da preliminarna analiza rezultira pozitivnim procenama boniteta, 
banka prelazi na drugu fazu koja se zasniva na detaljnim analizama finan-
sijskih indikatora (Račić, 2018). 

Koncepcija same analize kreditne sposobnosti preduzeća poznata je u 
literaturi po svom akronimu kao “5C”. Radi se o najjednostavnijem metodu 
procene kreditne sposobnosti u okviru preliminarne analize. Naziv “5C” čine 
početna slova engleskih naziva za pet kriterijuma kreditne analize. Reč je o 
sledećim kriterijumima (Račić, 2018): 

1. kapacitet tražioca kredita (capacity), 
2. karakteristike tražioca kredita (character), 
3. kolateral - uslovi obezbeđenja kapitala (collateral), 
4. kapital tražioca kredita (capital), 
5. uslovi poslovanja tražioca kredita (conditions). 
U suštini ova preliminarna analiza treba da da precizne odgovore na 

pitanja: da li tražioc kredita ima mogućnosti i kapaciteta da na vreme izmi-
ruje dospele obaveze; da li su realna njegova potraživanja i zalihe; da li tra-
žioc kredita ostvaruje i prikazuje realnu stopu prinosa; koliko će se smanji-
ti njegova vrednost aktive u trenutku bankrotstva u odnosu na bilansiranu 
vrednost u trenutku kada kreditori počnu snositi gubitak po osnovu datog 
kredita i slično. U datu analizu potrebno je uključiti i vremensku kompo-
nentu, u zavisnosti od toga, da li se radi o kratkoročnom, srednjoročnom ili 
dugoročnom kreditu.

Ukoliko rezultati preliminarne analize ukazuju na zadovoljavajući kre-
ditnu sposobnost odnosno bonitet preduzeća (tražioca kredita), banka 
prelazi na drugu fazu analize koja u najvećem broju slučaja obuhavata: 

• analizu finansijskih indikatora, 
• analizu i projektovanje novčanih tokova i 
• primenu „credit scoring” modela. 
Analiza finansijskih indikatora pruža informacije o poslovnim i finansij-

skim performansama preduzeća koje se odnose na poslovanje u prošlom 
periodu. Za razliku od nje, analiza finansijskih tokova je orijentisana na 
budući period (period otplate zajma) i njen cilj je procena otplatnog kapa-
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citeta preduzeća. Na kraju, primenom „credit scoring” modela banka vrši 
procenu kreditnog rizika.

Alati koji se koriste za analizu finansijskih izveštaja imaju za cilj da pre-
zentuju kako odnose koji se pojavljuju u preduzeću tako i promene koje su 
usledile. Pri tome, najpoznatije tehnike koje se koriste za analizu finansijskih 
izveštaja su (Gray & Needles, 2002): 

• vertikalna analiza, 
• horizontalna analiza, 
• analiza trendova i 
• analiza finansijskih pokazatelja. 

Vertikalna analiza 
Vertikalna analiza ili analiza strukture je izuzetno značajna iz razloga što 

se prikazuje koliki je „udeo svake bilanse pozicije u ukupnoj aktivi, ukupnoj 
pasivi ili u ukupnom prihodu” (Rodić et al., 2011). Naime, ova analiza zasni-
va se na ispitivanju kvantitativnih odnosa različitih stavki u finansijskom 
izveštaju (bilansu stanja ili bilansu uspeha) za određene datume, pri čemu 
se kao celina uzima ukupna aktiva ili pasiva u bilansu stanja ili poslovni 
prihodi (prihodi od prodaje) u bilansu uspeha. Drugim rečima, prilikom 
vertikalne analize ukupna aktiva i pasiva iz bilansa stanja prikazuju se kao 
osnovica, odnosno kao 100%, dok se iz bilansa uspeha prihodi od prodaje 
prikazuju kao osnovica, odnosno kao 100%. Da bi se sprovela, neophodni 
su finansijski izveštaji za najmanje dve godine (Knežević et al., 2019). 

Vertikalna analiza omogućava kreditoru da lakše proceni i zaključi kakva 
je struktura sredstava preduzeća (tražioca kredita) i kakvi su njegovi izvori 
finansiranja. Na primer, ukoliko su u aktivi bilansa stanja dominantna stalna 
sredstva, a sa druge strane je u pasivi bilansa stanja dominantan akcijski 
kapital, zaključak kreditora je da se stalna sredstva prevashodno finansiraju 
iz sopstvenog kapitala, i da je u nekim slučajevima određeni deo finansiran 
putem kratkoročnih izvora sredstava. Ovakav slučaj bi kreditoru omogućio 
da spozna da ročna struktura sredstava posmatranog tražioca kredita nije 
usklađena, te da samim tim subjekat koji aplicira za kredit može dobiti i 
„negativnu” ocenu od strane kreditora. 

Horizontalna analiza 
Kod horizontalne analize se analiziraju finansijski izveštaji za nekoliko 

godina. Predmet analize su podaci iz tekuće godine koji se porede sa stan-
dardom ili baznom godinom, a promene se najčešće prikazuju u vidu pro-
cenata (Knežević et al., 2019). Suština ove analize finansijskih izveštaja jeste 
poređenje određenih bilansnih pozicija (bilans stanja i bilans uspeha) iz 
prethodne i tekuće godine. Rezultati ove analize dinamike finansijskih izve-
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štaja se izražavaju putem koeficijenata. Pri tome, ukoliko se primenjuje više 
vremenskih serija, moguće je primenjivati i složenije statističke analize (npr. 
trend, regresiona analiza i sl.). 

Prilikom izračunavanja horizontalne analize prvi korak se odnosi na 
izračunavanje razlike između tekuće i prethodne godine: 

Razlika = Tekuća godina - Prethodna godina (1)

Nakon izračunavanja apsolutne razlike neophodno je izraziti rezultat 
putem indeksa, odnosno koeficijenta: 

(Razlika /Prethodna godina) * 100 (2)

Analiza trendova 
Ova analiza pruža jasan uvid u osnovne promene u prirodi poslovanja 

jednog preduzeća, ali u dužem vremenskom okviru. Važno je istaći da ana-
liza trendova primenjuje jedan indeksni broj, a sve u cilju kako bi bilo mo-
guće prikazati promene povezanih stavki za definisani vremenski okvir. Pri 
tome, kao polazna osnova se uzima godina sa kojom se vrši poređenje i ona 
pri tome predstavlja 100%. Izračuvanje za ostale godine, za koje je definisan 
vremenski ovkir, se vrši u odnosu na polaznu godinu kao bazičnu. 

Analiza trenda poslovanja preduzeća omogućava kreditoru da jednostav-
no spozna i sagleda kako je preduzeće poslovalo u poslednjih nekoliko go-
dina. Reč je o uporednom pregledu poslovanja jednog preduzeća u dužem 
vremenskom periodu. Takođe, dodatni značaj ove analize proizilazi iz činje-
nice da preduzeće može u jednoj godini da ostvari sasvim solidne poslovne 
rezultate, ali da su prethodni bili veoma loši, te samim tim kreditor može da 
uvidi da preduzeće ima ili znatno bolje rezultate od stvarnog ili je samo 
potrebno da podobnije ispita njegovo poslovanje. 

Analiza analitičkih pokazatelja - racio analiza 
Kako bi se analiza kreditne sposobnosti jednog preduzeća kao tražioca 

kredita unapredila, primenjuju se analitički pokazatelji. Analiza kreditne 
sposobnosti pomoću metoda koeficijenata se najčešće koristi u praksi. Su-
ština metoda sastoji se u korišćenju koeficijenata utvrđenih na bazi odnosa 
pojedinih bilansnih pozicija i njihovom poređenju sa standardnim, teorijskim 
i empirijskim veličinama. Analitički pokazatelji ili racio brojevi predstavlja-
ju odnosne brojeve dve ili više bilansnih veličina, a koje su od značaja za 
ocenu finansijske situacije, rentabilnosti ali i efikasnosti upravljanja predu-
zećem (Saminathan & Poornimarani, 2012). Racio zapravo predstavlja nu-
merički odnos između dve ili više stavki. Ovaj odnos se može izraziti u vidu 
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procenta (25% prihoda), razlomaka (¼ prihoda), ili proporcija (1:4) (Kneže-
vić et al., 2019). 

Ova analiza predstavlja odnos jedne bilanse pozicije prema drugoj, izra-
ženoj u formi proste matematičke formule. Broj mogućih relacija je izuzet-
no veliki, što se smatra razumljivim jer se aktivnosti nekog preduzeća ne 
mogu oceniti na osnovu jednog ili nekog od odgovarajućih pokazatelja. Sa 
adekvatno definisanim i odabranim analitičkim pokazateljima dobija se 
adekvatnija ocena jednog preduzeća, nego što je to analiza pojedinačnog 
finansijskog izveštaja. Važnost primene analitičkih pokazatelja prevashodno 
se ogleda u tome što i donose mnogo kvalitetnije informacije nego što su to 
sami sirovi brojevi (Baran et al., 2016; Ilić & Saković, 2017). 

Dijapazon dizajniranih analitičkih pokazatelja je izuzetno širok. Sam 
izbor najadekvatnijeg pokazatelja zavisi od kreditora do kreditora, kao i od 
karakteristika i specifičnosti posmatranog preduzeća. Broj korišćenih racia 
(koeficijenata) za analizu i ocenu kreditne sposobnosti je različit i zavisi od 
samog analitičara, metodologije koju on primjenjuje i od vrste delatnosti 
kojom se bavi analizirano preduzeće. 

U analizi i oceni kreditne sposobnosti najčešće se koriste sledeće grupe 
pokazatelja (racia):

• pokazatelji bilansa stanja: pokazatelji likvidnosti i pokazatelji zaduže-
nosti, 

• pokazatelji bilansa uspeha i pokazatelji bilansa uspeha/bilansa stanja: 
pokazatelji aktivnosti, pokazatelji ekonomičnosti i pokazatelji profi-
tabilnosti.

Pokazatelji likvidnosti 
Likvidnost predstavlja sposobnost preduzeća da izmiri svoje obaveze u 

svakom momentu njihovog dospeća. Za njenu procenu, naročito su zainte-
resovani poverioci kao što su kreditori (banke). Analitički pokazatelji likvid-
nosti ili racia likvidnosti se brzo i lako računaju i lako interpretiraju. Osnov-
ni cilj je videti da li preduzeće ima dovoljno gotovine i/ili ostale obrtne 
imovine u odnosu na kratkoročne obaveze za nastavak poslovnih aktivnosti 
bez finansijskih poteškoća. Primenjuju se za merenje sposobnosti preduze-
ća da podmiri kratkoročne obaveze i mogućnosti preduzeća da odgovori na 
neočekivane potrebe za gotovinom. Upravo iz tih razloga su kreditori koji 
se bave ulaganjem na kratak rok vrlo zainteresovani za informacije koje mogu 
dobiti iz pokazatelja likvidnosti. Pri tome, vrši se upoređivanje kratkoročnih 
obaveza sa kratkoročnim izvorima koji služe za izmirivanje dospelih obave-
za. Prilikom računanja pokazatelja likvidnosti neophodni su podaci iz bilan-
sa stanja preduzeća.
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Postoji više vrsta indikatora sposobnosti preduzeća (tražioca kredita) da 
izvršava svoje obaveze o roku dospeća (Rodić et al., 2011): 

• pokazatelj tekuće likvidnosti, 
• pokazatelj ubrzane likvidnosti, 
• pokazatelj trenutne likvidnosti, 
• pokazatelj naplate potraživanja, 
• pokazatelj obrta zaliha, 
• pokazatelj finansijske stabilnosti i 
• pokazatelj solventnosti. 

Pokazatelji zaduženosti 
Zaduženost, ili kako se u praksi još naziva finansijski leveridž, predstav-

lja kategoriju u kojoj jedno preduzeće koristi sredstva iz pozajmljenih izvo-
ra finansiranja. Drugim rečima, ovaj racio meri udeo sredstava finansiranih 
iz pozajmljenih izvora (kratkoročnih i dugoročnih), a računa se na sledeći 
način: 

Racio zaduženosti = Ukupne obaveze / Ukupna imovina

Kreditori često koriste ovaj pokazatelj u proceni kreditnog rizika. Vero-
vatnije je da će kredit biti odobren kada je ovaj racio bliži 0% nego kada je 
bliži 100% (ili više) (Knežević et al., 2019). Zaduživanje ne treba sagledavati 
samo sa negativne strane jer ono ima i brojne pogodnosti koje mogu dopri-
neti boljitku preduzeća. Činjenica je da preduzeće ne može da se zadužuje 
u nedogled, jer to prouzrokuje njegovo bankrotstvo, što bi za posledicu 
imalo da se uloženi kapital ne bi vratio kreditoru. Da bi se to izbeglo, za 
identifikaciju prezaduženosti u praksi se primenjuju analitički pokazatelji 
zaduženosti: 

• pokazatelj finansijskog leveridža, 
• pokazatelj vlastitog finansiranja, 
• faktor zaduženosti, 
• stepen pokrića I i 
• stepen pokrića II. 

Pokazatelji aktivnosti 
Pokazatelji aktivnosti se još nazivaju i pokazatelji efikasnosti, odnosno 

pokazatelji obrta. Oni pokazuju efikasnost korišćenja raspoloživih sredstava 
u ostvarivanju prihoda preduzeća. Naime, ovi pokazatelji se bave izračuna-
vanjem koliko je zaista preduzeće efikasno u upravljanju sopstvenom imo-
vinom. Karakteristično za ove pokazatelje jeste to što izražavaju relativnu 
veličinu kapitala koja podržava obim transakcija. Najčešće korišćeni poka-
zatelji su (Knežević et al., 2019): 
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• racio obrta ukupne obrtne imovine,
• racio obrta fiksne imovine, 
• racio obrta neto obrtne imovine, 
• racio obrta obrtne imovine, 
• racio obrta zaliha, 
• racio obrta potraživanja od kupaca, 
• racio obrta obaveza prema dobavljačima i dr.

Pokazatelji ekonomičnosti 
Ovi pokazatelji pokazuju sposobnost preduzeća za maksimalno uvećanje 

vrednosti proizvodnje ili usluga uz maksimalno smanjenje troškova sva tri 
elementa proizvodnje: rada, predmeta rada i sredstava za rad. Pomoću po-
kazatelja ekonomičnosti može se videti koliko jedno preduzeće ostvari 
prihoda po jedinici rashoda. Ukoliko vrednosti ovih pokazatelja prikazuju 
rezultat manji od 1, to onda znači da preduzeće posluje sa gubitkom. Logič-
no, sledi da ovi pokazatelji treba da budu što je moguće veći. Ovaj skup 
pokazatelja uključuje: 

• ekonomičnost ukupnog poslovanja, 
• ekonomičnost redovnog poslovanja, 
• ekonomičnost finansiranja i 
• ekonomičnost vanrednih aktivnosti. 

Pokazatelji profitabilnosti 
Racia profitabilnosti, najšire posmatrano, pokazuju odnos profita prema 

angažovanim sredstvima. Ovi pokazatelji predstavljaju odnose koji povezu-
ju profit sa prihodima od prodaje, kao i sa investicijama, a pored toga kada 
se gledaju u ukupnom zbiru prikazuju ukupnu uspešnost preduzeća. Što je 
profit veći u odnosu na angažovana sredstva, tj. što sa manjim angažovanim 
sredstvima preduzeće stvaruje veći profit, to je i profitabilnost preduzeća 
veća. Najčešće korišćeni pokazatelji profitabilnosti su: 

• pokazatelji marže profita (bruto i neto marža), 
• neto rentabilnosti imovine i 
• rentabilnosti osnovnog kapitala. 

ZAKLJUČAK
Finansijski izveštaji predstavljaju “krvnu sliku” jednog preduzeća. U nji-

ma se može videti koliko je preduzeće zdravo, sposobno da raste i da nasta-
vi uspešno sa svojim poslovanjem. Sa druge strane, oni pokazuju u kom 
segmentu poslovanja postoje problemi. Finansijski izveštaji obezbeđuju 
informacije u jednoj „sirovoj” formi, te je potreba njihova analiza koja omo-
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gućava da se ti „sirovi” podaci transformišu u formu koja pogoduje njihovim 
korisnicima, kako internim tako i eksternim. Dakle, da bi se takvi podaci 
mogli primenjivati neophodno je da banka - kreditor izvrši adekvatnu obra-
du podataka iz finansijskih izveštaja kako bi se dobili rezultati koji mogu da 
pruže više relevantnih informacija. 

Danas je raspostranjen veliki broj analitičkih pokazatelja baziran na fi-
nansijskim izveštajima, koji doprinose da proces procene kreditne sposob-
nosti preduzeća bude brži, racionalniji i objektivniji. Analitički pokazatelji 
predstavljaju suštinu analize finansijskih izveštaja, jer tek stavljanjem u 
odnos dve ili više bilansnih veličina, dobijaju se podaci koji su od značaja za 
ocenu finansijske situacije, rentabilnosti ali i ocenu efikasnosti upravljanja 
preduzećem. Kreditor dobija bržu i efikasniju kreditnu analizu. 

Dijapazon analitičkih pokazatelja je izuzetno širok. Izbor najadekvatnijeg 
pokazatelja zavisi od kreditora do kreditora, kao i od osobenosti preduzeća. 
Broj mogućih relacija je izuzetno veliki, što se smatra razumljivim jer se 
aktivnosti nekog preduzeća ne mogu oceniti na osnovu jednog ili nekog od 
odgovarajućih pokazatelja. Sa adekvatno definisanim i odabranim analitičkim 
pokazateljima dobija se adekvatnija ocena jednog preduzeća, nego što je to 
analiza pojedinačnog finansijskog izveštaja. Njihovim razvojem i primenom 
i kreditori idu u korak sa turbulentnim promenama poslovanja preduzeća.

U ovom radu je ukazano na značaj detaljne analize finansijskih izveštaja 
preduzeća i analitičkih pokazatelja pri oceni kreditne sposobnosti preduze-
ća u procesu donošenja odluka banke – kreditora da odobri ili ne kredit 
tražiocu kredita, istovremeno ukazujući na neophodnost sveobuhvatnijih 
istraživanja u ovoj oblasti, a sve u cilju determinisanja adekvatnog modela 
za ocenu finansijske stabilnosti preduzeća, naročito imajući u vidu da kre-
ditore u današnjem poslovnom svetu karakteriše veliki broj kreditnih zah-
teva. 
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UTICAJ KONTROLINGA NA OPTIMIZACIJU 
POSLOVANJA U BANKARSKOM SEKTORU

Semina Škandro1, Sanin Hrnjić2, 

SAŽETAK
U savremenom bankarskom sektoru, gdje dominiraju brze promjene, re-

gulatorni zahtjevi i konkurentski pritisci, kontroling ima ključnu ulogu u 
unapređenju poslovne efikasnosti i optimizaciji resursa. Cilj ovog rada je 
analizirati kako funkcija kontrolinga doprinosi optimizaciji poslovanja ba-
naka kroz bolje planiranje, upravljanje troškovima, kontrolu rizika i podršku 
menadžmentu pri donošenju strateških odluka. Teorijski dio rada obuhvata 
osnovne pojmove i vrste kontrolinga, kao i njegovu povezanost s računovod-
stvenom funkcijom. U empirijskom dijelu analizirana je praktična primjena 
kontrolinga u bankama, uključujući organizaciju kontroling sektora, korište-
nje softverskih alata, standardizovanih izvještaja i ključnih pokazatelja 
uspješnosti (KPI). Rad ističe značaj kontrolinga kao alata za donošenje odlu-
ka zasnovanih na podacima, te njegovu sposobnost da poveća transparentnost 
i efikasnost poslovnih procesa. Na kraju se nude preporuke za unapređenje 
funkcije kontrolinga u cilju postizanja bolje poslovne performanse u bankar-
skom sektoru.

KLJUČNE RIJEČI: kontroling, banke, optimizacija, troškovi, odlučivanje.

ABSTRACT
In the modern banking sector, characterized by rapid changes, regulatory 

demands, and competitive pressures, controlling plays a crucial role in en-
hancing business efficiency and optimizing resources. The aim of this paper is 
to analyze how the controlling function contributes to the optimization of 
banking operations through improved planning, cost management, risk control, 
and support for strategic decision-making by management. The theoretical 
part of the paper covers the basic concepts and types of controlling, as well as 
its connection with the accounting function. The empirical section analyzes 
the practical application of controlling in banks, including the organization 
of the controlling department, the use of software tools, standardized reports, 
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and key performance indicators (KPIs). The paper highlights the importance 
of controlling as a tool for data-driven decision-making and its ability to 
increase transparency and efficiency of business processes. Finally, the paper 
offers recommendations for improving the controlling function to achieve 
better business performance in the banking sector.

KEY WORDS: controlling, banks, optimization, costs, decision-making. 

UVOD
Bankarski sektor danas funkcioniše u izuzetno dinamičnom i složenom 

okruženju, koje karakterišu tehnološke inovacije, globalizacija, strogi regu-
latorni okviri i sve zahtjevnija očekivanja klijenata. U takvim okolnostima, 
tradicionalni modeli upravljanja pokazali su se nedovoljnim za osiguranje 
dugoročne stabilnosti i konkurentske prednosti. Stoga se javlja potreba za 
primjenom naprednijih upravljačkih alata među kojima kontroling zauzima 
sve značajnije mjesto.

Kontroling, kao sveobuhvatni sistem praćenja, analize i izvještavanja, ne 
samo da povezuje planiranje i realizaciju poslovnih aktivnosti, već omogu-
ćava i njihovu stalnu optimizaciju u skladu s postavljenim ciljevima. U 
bankama, gdje je efikasno upravljanje resursima i rizicima od ključne važnosti, 
kontroling se pozicionira kao neizostavan element savremenog poslovnog 
odlučivanja.

Uvođenje i razvoj funkcije kontrolinga u bankarskim institucijama otva-
ra nova pitanja i izazove, posebno u kontekstu njegove integracije sa posto-
jećim organizacionim strukturama i informacijskim sistemima. Ovaj rad 
nastoji ukazati na praktične mogućnosti koje kontroling pruža u unapređe-
nju poslovnih procesa, te dati uvid u njegovu ulogu u savremenom bankar-
skom upravljanju.

METODOLOGIJA
U istraživanju uticaja kontrolinga na optimizaciju poslovanja u bankar-

skom sektoru korišten je kombinovani pristup koji obuhvata kvalitativne i 
kvantitativne metode, s ciljem postizanja sveobuhvatnog razumijevanja 
uloge i značaja kontrolinga u savremenim bankarskim institucijama.

Primarno je korištena deskriptivna metoda, kojom su analizirani teorijski 
okviri i koncepti kontrolinga, njegova historijska evolucija, uloga u uprav-
ljačkom procesu, te povezanost sa računovodstvenom funkcijom. Ova me-
toda omogućila je sistematizaciju postojećih znanja iz stručne i naučne li-
terature, kao i identifikaciju ključnih elemenata koji oblikuju kontroling 
praksu u bankama.
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Pored toga, primijenjena je komparativna metoda radi upoređivanja ra-
zličitih pristupa i modela implementacije kontrolinga u bankama, kako bi 
se uočile sličnosti, razlike i najbolji primjeri iz prakse.

U empirijskom dijelu istraživanja korištena je analiza sekundarnih poda-
taka, koja je obuhvatila dostupne interne izvještaje, kontroling dokumenta-
ciju, kao i relevantne publikacije iz bankarskog sektora. Takođe je analizira-
na organizaciona struktura kontroling funkcije, korištenje softverskih alata 
i ključni indikatori uspješnosti (KPI).

Cilj ovakvog metodološkog pristupa bio je omogućiti dublje razumijeva-
nje funkcije kontrolinga i njegove konkretne primjene u cilju optimizacije 
procesa odlučivanja, smanjenja troškova i povećanja efikasnosti bankarskog 
poslovanja.

DEFINICIJA I ZNAČAJ KONTROLINGA
Kontroling predstavlja ključnu funkciju u savremenim bankama, omo-

gućavajući efikasno planiranje, nadzor i optimizaciju poslovanja. Kontroling 
se definiše kao sistem upravljanja koji omogućava pravovremeno donošenje 
odluka kroz analizu relevantnih finansijskih i operativnih podataka (Osma-
nagić Bedenik, 2017).

U bankarskom sektoru, kontroling je od suštinskog značaja za osigura-
vanje stabilnosti, usklađenosti sa regulatornim zahtjevima i optimizaciju 
finansijskih rezultata. Kontroling je u bankama posebno važan zbog speci-
fičnosti finansijskog sektora, koji se odlikuje visokim nivoom regulative, 
volatilnošću tržišta i kompleksnim procesima upravljanja rizicima (Kraljić, 
2020). Osim toga, napredak digitalne transformacije i sve veća upotreba 
automatizovanih analitičkih alata dodatno povećavaju značaj kontrolinga u 
modernim bankarskim institucijama.

Kontroling se može definisati kao sistematski pristup planiranju, praćenju 
i analizi poslovnih aktivnosti s ciljem optimizacije performansi i povećanja 
efikasnosti organizacije. U bankarskom sektoru, kontroling omogućava 
upravljanje finansijskim resursima na način koji osigurava dugoročnu sta-
bilnost i usklađenost s regulatornim okvirima. Osim toga, doprinosi identi-
fikaciji ključnih faktora rizika i profitabilnosti, omogućavajući menadžmen-
tu donošenje pravovremenih i informisanih odluka.

Razvoj i evolucija kontrolinga u bankarskoj industriji
Razvoj kontrolinga u bankarskoj industriji može se podijeliti u nekoliko 

faza: (Kraljić, 2020)
1. Početna faza (do 1970-ih) – Fokus je bio na računovodstvenim pro-

cesima i eksternom izvještavanju, a kontroling je imao isključivo re-
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trospektivnu funkciju, analizirajući poslovanje nakon završetka finan-
sijskih ciklusa.

2. Faza integracije (1970 – 1990) – Kontroling se počinje razvijati kao 
posebna funkcija unutar bankarskih organizacija, povezana s finan-
sijskim planiranjem i analizom. U ovom periodu, banke počinju kori-
stiti naprednije metode analize troškova i planiranja, čime se poveća-
va njihova efikasnost i konkurentnost.

3. Moderna faza (1990 – danas) – Kontroling postaje ključni alat me-
nadžmenta, uključujući napredne analitičke metode poput balansira-
ne kartice učinka (Balanced Scorecard), analize troškova po aktivno-
stima (ABC analiza) i benchmarking tehnika. Uz sve veću 
digitalizaciju, savremeni bankarski kontroling sve više koristi analiti-
ku velikih podataka (Big Data) i vještačku inteligenciju za unapređenje 
procesa donošenja odluka.

Razvoj i evolucija kontrolinga u bankarskoj industriji odražava se kroz 
transformaciju uloga i funkcija koje je ovaj sektor preuzimao tokom vreme-
na. Početne faze kontrolinga u bankama bile su usmjerene na osnovne 
funkcije izvještavanja i praćenja finansijskih performansi. S vremenom, kako 
su se razvijali sofisticirani informatički sistemi i analitičke metode, uloga 
kontrolinga se proširila na strateško planiranje, budžetiranje i procjenu 
poslovnih rizika. Danas, kontroling u bankama uključuje i integraciju s 
operativnim procesima, kao i analize tržišnih trendova i regulatornih zahtje-
va. Evolucija ove funkcije osigurava bankama konkurentske prednosti kroz 
bolje donošenje odluka i optimizaciju resursa, uz sve veću važnost interne 
kontrole i usklađenosti sa zakonodavstvom.

Otac savremenog kontrolinga je Albrecht Deyhle, koji je značajno dopri-
nio razvoju kontrolinga kao strateške funkcije unutar organizacija. Njegov 
doprinos ogleda se u uvođenju sistematskog pristupa planiranju, kontroli i 
analizi poslovnih procesa, što je naročito značajno za bankarski sektor, gdje 
preciznost i pravovremenost podataka igraju ključnu ulogu.

Albercht Deyhle je osnivač Controller Akademie Munich (1971), kao i 
osnivač ICV Međunarodnog udruženja kontrolera (1975). Osmislio je kon-
troling na njemački način, a od samog početka fokusirao se na nekoliko 
ključnih stvari (Ščepanović, 2020):

• kontroling je promjena ponašanja i rad sa ljudima,
• kontroling nisu samo cifre,
• vizuelno i jednostavno predstavljanje kompleksnih ekonomskih pro-

blema,
• fokus na praksu, a teorija dolazi kasnije.
Danas kontroling u bankama igra ključnu ulogu u donošenju strateških 

odluka, predviđanju finansijskih performansi i prilagođavanju poslovnih 
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modela novim regulatornim zahtjevima, poput Basel III standarda i IFRS 
regulativa. Digitalizacija i razvoj informacionih sistema omogućavaju pre-
ciznije modeliranje i analizu ključnih finansijskih indikatora, čime se kon-
troling sve više pozicionira kao nezaobilazna funkcija u modernom bankar-
stvu (Ščepanović, 2020).

Slika 1. Odnos kontrolinga i menadžerskih funkcija

Izvor: Kovačić, 2019.

Na slici 1 vidljivo je kako se svaka od funkcija menadžmenta veže uz 
kontroling koji je ipak u službi ispunjenja svih organizacijskih ciljeva, orga-
nizacijske vizije i misije, te svih zaposlenicima delegiranih zadataka od 
strane menadžmenta.

Uloga i odgovornosti kontrolinga u savremenim bankama
U savremenim bankama, kontroling obuhvata širok spektar aktivnosti, 

uključujući (Vitezić, 2006):
• Finansijsko planiranje i budžetiranje – Kontroling analizira prihodov-

ne i troškovne komponente, omogućavajući menadžmentu da dono-
si informisane odluke o budućem poslovanju. Digitalni alati i softver-
ska rješenja dodatno unapređuju procese budžetiranja i omogućavaju 
fleksibilnije planiranje.

• Analizu profitabilnosti poslovnih segmenata – Banke koriste kontro-
ling za identifikaciju najprofitabilnijih proizvoda i usluga, kao i opti-
mizaciju resursa. Uvođenjem novih tehnologija, analize postaju sofi-
sticiranije, omogućavajući dublje uvide u faktore profitabilnosti.

• Upravljanje rizicima – Kontroling pomaže u praćenju i minimizaciji 
kreditnog, tržišnog i operativnog rizika kroz različite analitičke teh-
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nike. Korišćenjem prediktivne analitike, banke mogu anticipirati 
potencijalne rizike i pravovremeno reagovati.

• Podršku menadžmentu u donošenju odluka – Kroz detaljne analize i 
izvještaje, kontroling omogućava menadžmentu da prepozna prilike 
i izazove na tržištu, te da pravovremeno reaguje. Uvođenjem napred-
nih analitičkih modela, menadžment dobija preciznije informacije 
koje olakšavaju strateško odlučivanje.

Kontroling u bankarskom sektoru predstavlja ključnu funkciju koja omo-
gućava stabilnost, rast i razvoj banke kroz analitički pristup finansijskom 
upravljanju i strateškom planiranju. Njegova uloga postaje sve značajnija u 
uslovima dinamičnog finansijskog tržišta i sve strožijih regulatornih zahtje-
va, dok napredak tehnologije omogućava još veću preciznost i efikasnost u 
analizi poslovnih procesa.

KONTROLING U ANALIZI FINANSIJSKIH IZVJEŠTAJA
Kontroling u bankama koristi tri osnovna finansijska izvještaja za analizu 

performansi: bilans stanja, bilans uspjeha i izvještaj o novčanim tokovima. 
Bilans stanja pruža pregled imovine, obaveza i kapitala banke u određenom 
trenutku. Bilans uspjeha prikazuje prihode, rashode i neto dobit banke za 
određeni period, dok Izvještaj o novčanim tokovima pokazuje tokove goto-
vine kroz operativne, investicione i finansijske aktivnosti.

Upravo kontroling omogućava dublju analizu ovih izvještaja kako bi se 
prepoznale slabosti i identifikovale prilike za poboljšanje efikasnosti. Ključ-
ne metrike kao što su neto prihod od kamata, operativni troškovi i likvid-
nosni pokazatelji pomažu menadžmentu da donese strateške odluke. Kon-
troling u bankama ne samo da prati finansijske izvještaje, već i analizira 
trendove kako bi menadžment mogao pravovremeno reagovati na promjene 
na tržištu. Kroz detaljno ispitivanje bilansa stanja, kontroling procjenjuje 
kvalitet aktive, strukturu izvora finansiranja i adekvatnost kapitala.

Analizom bilansa uspjeha kontroling identifikuje ključne izvore prihoda 
i rashoda, omogućavajući optimizaciju profitabilnosti i upravljanje troško-
vima. Izvještaj o novčanim tokovima je od posebnog značaja jer omogućava 
procjenu sposobnosti banke da generiše likvidnost i upravlja solventnošću 
u dužem roku. Uz pomoć kontrolinga, menadžment može prepoznati mo-
guće probleme s likvidnošću prije nego što postanu ozbiljna prijetnja stabil-
nosti poslovanja. Primjena naprednih analitičkih metoda i softverskih rje-
šenja dodatno poboljšava efikasnost analize finansijskih izvještaja, 
omogućavajući preciznije prognoze i bolje strateško planiranje (Osmanagić 
Bedenik, 2007).
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VRSTE BANKARSKIH RIZIKA I NJIHOVO PRAĆENJE 
KROZ KONTROLING

Bankarski sektor karakteriše visok nivo izloženosti različitim vrstama 
rizika, pri čemu je efikasno upravljanje rizicima ključno za održavanje sta-
bilnosti i sigurnosti poslovanja. Kontroling igra ključnu ulogu u identifika-
ciji, mjerenju, praćenju i upravljanju rizicima kroz primjenu savremenih 
analitičkih tehnika i modela. Prema Basel III regulativi, bankarski rizici mogu 
se klasifikovati u nekoliko osnovnih kategorija: kreditni, tržišni, likvidnosni, 
operativni i reputacijski rizik (Forjan, 2020).

Kreditni rizik odnosi se na mogućnost da dužnik ne ispuni svoje finan-
sijske obaveze prema banci, što može dovesti do gubitaka. Ovaj rizik je 
najznačajniji za banke jer se većina njihovih sredstava nalazi u obliku kredi-
ta. Kontroling prati kreditni rizik kroz analizu kreditnog portfolija, evalua-
ciju boniteta klijenata i primjenu modela za predviđanje vjerovatnoće neis-
punjenja obaveza. Banke koriste Credit Value at Risk (CVaR) modele, kao i 
interno razvijene kreditne rejting sisteme za ocjenu kreditne sposobnosti 
klijenata (IFRS Foundation, 2020).

Tržišni rizik obuhvata rizik promjene kamatnih stopa, deviznih kurseva 
i vrijednosti hartija od vrijednosti, što može značajno uticati na profitabilnost 
banaka. Kontroling primjenjuje Value at Risk (VaR) analizu, scenario anali-
ze i osjetljivost portfolija na promjene tržišnih parametara kako bi procijenio 
izloženost banke ovom riziku. Na primjer, Duration Gap analiza omoguća-
va mjerenje uticaja promjena kamatnih stopa na bilans banke (Forjan, 2020).

Likvidnosni rizik se odnosi na sposobnost banke da pravovremeno ispu-
ni svoje obaveze prema povjeriocima i klijentima. Nedostatak likvidnosti 
može uzrokovati ozbiljne finansijske probleme i dovesti do gubitka povjere-
nja investitora. Kontroling prati ovaj rizik putem likvidnosnih pokazatelja, 
kao što su Liquidity Coverage Ratio (LCR) i Net Stable Funding Ratio (NSFR), 
koji su definisani Basel III regulativom (Forjan, 2020). 

Operativni rizik proizlazi iz neadekvatnih internih procesa, ljudskih 
grešaka, tehnoloških kvarova ili regulatornih propusta. Banke su posebno 
izložene cyber rizicima i prevarama, što zahtijeva stalno praćenje i unapre-
đenje kontrolnih mehanizama. Kontroling koristi Key Risk Indicators (KRI) 
za rano otkrivanje operativnih problema, dok se Loss Event Database (LED) 
modeli koriste za analizu prošlih gubitaka i predikciju budućih rizika.

Reputacijski rizik nastaje kada banka izgubi povjerenje klijenata i inve-
stitora zbog negativnih poslovnih praksi, regulatornih kazni ili loših odluka 
menadžmenta. Ovaj rizik može imati ozbiljne posljedice po banku, uključu-
jući gubitak klijenata i smanjenje tržišne vrijednosti. Kontroling prati ovaj 
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rizik putem analize medijskih izvještaja, ocjena zadovoljstva klijenata i 
nadzora regulatornih zahtjeva (Nikolić, 2020).

Kontroling koristi niz tehnika za procjenu i praćenje rizika, uključujući 
(Nikolić, 2020):

• Stres testove – simulacija nepovoljnih ekonomskih scenarija kako bi 
se procijenio potencijalni uticaj na bilans banke.

• Scenario analize – identifikacija mogućih posljedica tržišnih promje-
na i razvoj strategija za njihovo ublažavanje.

• Key Risk Indicators (KRI) – definisanje ključnih indikatora rizika za 
ranu detekciju potencijalnih problema.

• Monte Carlo simulacije – procjena vjerovatnoće pojave ekstremnih 
rizika.

Integracija ovih metoda omogućava pravovremeno donošenje odluka i 
smanjenje ukupnog rizika poslovanja.

ANALIZA POSTOJEĆIH KONTROLING ALATA I 
IZVJEŠTAJA

Kontroling u bankarskom sektoru koristi širok spektar alata i izvještaja 
koji omogućavaju efikasno upravljanje finansijskim resursima, analiziranje 
performansi i donošenje strateških odluka. Ovi alati se mogu podijeliti u 
nekoliko kategorija, uključujući softverska rješenja, standardizirane izvje-
štaje i ključne pokazatelje uspješnosti (KPI – Key Performance Indicators).

Banke danas koriste različite specijalizirane softverske alate koji omogu-
ćavaju automatizaciju prikupljanja, obrade i analize podataka. Neki od 
najčešće korištenih su (Drury, 2021):

• SAP ERP i SAP Business Objects – ovi alati omogućavaju detaljnu 
analizu finansijskih podataka, planiranje budžeta i predviđanje budu-
ćih trendova.

• IBM Cognos – softver koji omogućava naprednu analitiku i izvješta-
vanje, čime se olakšava donošenje upravljačkih odluka.

• Tableau i Power BI – vizualizacijski alati koji omogućavaju dinamične 
analize i interaktivne izvještaje, što je ključno za brzu prilagodbu tr-
žišnim promjenama.

KPI-jevi predstavljaju kvantitativne mjerne jedinice koje pomažu u ocje-
ni uspješnosti banke. Neki od najvažnijih KPI-jeva u kontrolingu uključuju 
(Horváth, 2020):

• ROE (Return on Equity) – omjer neto dobiti i ukupnog kapitala banke, 
koji pokazuje profitabilnost poslovanja.

• ROA (Return on Assets) – pokazuje koliko je efikasno banka koristila 
svoja sredstva za ostvarivanje profita.
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• C/I (Cost-to-Income) Ratio – odnos operativnih troškova i ukupnih 
prihoda, koji odražava efikasnost poslovanja banke.

• NPL (Non-Performing Loans) Ratio – omjer nekvalitetnih kredita u 
ukupnom kreditnom portfelju banke, koji ukazuje na kvalitet uprav-
ljanja kreditnim rizikom.

Analiza postojećih alata i izvještaja pokazuje da kontroling u bankarskom 
sektoru igra ključnu ulogu u optimizaciji troškova, unaprjeđenju profitabil-
nosti i osiguranju regulatorne usklađenosti. Upotreba savremenih softverskih 
rješenja, standardiziranih izvještaja i KPI-jeva omogućava precizno praćenje 
finansijskih tokova i proaktivno donošenje odluka.

Tabela 1. Doprinos funkcije kontrolinga optimizaciji poslovanja u bankarskom sektoru

Područje 
poslovanja Funkcija kontrolinga Efekti/Rezultati Primjeri ala-

ta
Ključni indi-
katori (KPI)

Strateško 
planiranje

Analiza prethodnih 
performansi, tržišta i 
konkurencije; podrška 
izradi strateških plano-
va

Preciznije defi-
nisanje ciljeva i 
dugoročna 
usmjerenost

SAP, Oracle 
EPM

ROE, rast akti-
ve, tržišni udio

Budžetira-
nje i kontro-
la troškova

Izrada budžeta, praće-
nje stvarnih u odnosu 
na planirane vrijedno-
sti

Smanjenje nepo-
trebnih troškova 
i bolja raspodjela 
resursa

IBM Planning 
Analytics, 
Excel modeli

Odstupanje 
budžeta, C/I 
(cost-to-inco-
me) ratio

Finansijsko 
izvještava-
nje

Priprema internih iz-
vještaja za me-
nadžment, analiza KPI 
i trendova

Pravovremena 
identifikacija 
slabosti i korek-
tivne mjere

Power BI, Ta-
bleau, MS 
Dynamics

Neto dobit, 
NPL (non-per-
forming loans)

Upravljanje 
rizicima

Praćenje izloženosti 
kreditnim, tržišnim i 
operativnim rizicima

Povećanje stabil-
nosti i smanjenje 
gubitaka

SAS Risk Ma-
nagement, 
Moody’s 
Analytics

CAR, LTV, PD 
(probability of 
default)

Operativna 
efikasnost

Praćenje učinka po 
sektorima i zaposleni-
ma, identifikacija nee-
fikasnosti

Povećanje pro-
duktivnosti i 
eliminacija gubi-
taka

ERP sistemi, 
interne baze 
podataka

KPI po sekto-
ru, broj tran-
sakcija po za-
poslenom

Podrška od-
lučivanju

Simulacije scenarija, 
prediktivna analiza, 
evaluacija opcija

Brže, informisa-
nije i kvalitetnije 
upravljačke od-
luke

QlikView, 
SAP Analyti-
cs Cloud

ROI po projek-
tu, vrijeme do-
nošenja odluka

Izvor: Prilagođeno prema Kraljić, 2015.

Prikazana tabela sistematizuje osnovne domene u kojima se kontroling 
pokazuje kao ključni instrument za optimizaciju poslovanja u bankarskom 
sektoru. Svaka funkcionalna oblast – od strateškog planiranja do upravljanja 
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rizicima – uključuje konkretne uloge kontrolinga koje se ne svode samo na 
prikupljanje i obradu podataka, već i na interpretaciju informacija, procjenu 
rizika i predikciju budućih trendova.

Posebno je važno naglasiti da kontroling omogućava dinamično povezi-
vanje između operativnog i strateškog nivoa upravljanja. Korištenjem savre-
menih softverskih rješenja (kao što su SAP, Power BI, Oracle EPM i drugi), 
banke mogu pravovremeno identificirati odstupanja od planiranih vrijed-
nosti i uvesti korektivne mjere. Alati koji omogućavaju vizualizaciju i anali-
zu podataka doprinose bržem donošenju odluka, dok mjerni indikatori (KPI) 
služe kao osnova za praćenje performansi i ocjenu efikasnosti.

Ova analiza potvrđuje da kontroling u bankama nije isključivo tehnička 
ili računovodstvena funkcija, već sveobuhvatan menadžerski alat koji omo-
gućava optimalno korištenje resursa, povećanje transparentnosti i bolju 
usklađenost sa regulatornim zahtjevima i tržišnim izazovima. Na taj način, 
kontroling direktno doprinosi dugoročnoj održivosti i konkurentnosti ban-
ke.

PREPORUKE 
Na osnovu sprovedenog teorijskog i empirijskog istraživanja, formulisa-

ne su sljedeće preporuke s ciljem unapređenja uloge kontrolinga u optimi-
zaciji poslovanja banaka (Horváth, 2020):

1. Unapređenje strateške uloge kontrolinga - potrebno je ojačati pozici-
oniranje kontrolinga kao strateškog partnera menadžmenta, a to 
podrazumijeva aktivno uključivanje kontrolinga u procese donošenja 
ključnih poslovnih odluka, s fokusom na dugoročnu održivost i kon-
kurentnost banke.

2. Modernizacija alata i tehnološke podrške - implementacija savreme-
nih digitalnih alata za kontroling, kao što su Business Intelligence si-
stemi i integrisani ERP softveri, omogućava bržu i precizniju analizu 
podataka, čime se poboljšava kvalitet izvještavanja i podrška odluči-
vanju.

3. Standardizacija i unapređenje kontroling procesa - preporučuje se 
uvođenje standardizovanih procedura i indikatora uspješnosti (KPI) 
koji omogućavaju dosljedno praćenje performansi, identifikaciju od-
stupanja i blagovremeno preduzimanje korektivnih mjera.

4. Jačanje kapaciteta i stručnosti kontroling funkcije - kontinuirana 
edukacija zaposlenih u kontrolingu, posebno u oblasti finansijske 
analize, upravljanja rizicima i strateškog planiranja, od ključnog je 
značaja za efikasno obavljanje funkcije i prilagođavanje savremenim 
izazovima u bankarskom sektoru.
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5. Povezivanje kontrolinga s upravljanjem rizicima i internom revizijom 
- tješnja saradnja sa sektorima za upravljanje rizicima i internu revi-
ziju doprinosi boljoj identifikaciji potencijalnih slabosti i omogućava 
integrisani pristup upravljanju poslovnim procesima i kontrolama.

6. Razvijanje komunikacijske funkcije kontrolinga - neophodno je razvi-
jati jasnu i efikasnu komunikaciju rezultata kontroling analiza ka 
menadžmentu i ostalim organizacionim jedinicama, kako bi se osigu-
rala pravovremena i kvalitetna podrška pri donošenju odluka.

ZAKLJUČAK
Kontroling u bankarskom sektoru ne predstavlja samo tehničku funkciju 

unutar organizacione strukture, već strateški alat koji omogućava efikasnije 
upravljanje u uslovima kompleksnog i dinamičnog tržišnog okruženja. Kroz 
sistematično planiranje, precizno budžetiranje, kontinuirano praćenje per-
formansi i analizu rizika, kontroling omogućava bankama da unaprijede 
operativnu efikasnost, bolje iskoriste resurse i pravovremeno odgovore na 
promjene u eksternom okruženju.

Analiza provedena u ovom radu pokazuje da dobro implementirana 
funkcija kontrolinga ima direktan uticaj na optimizaciju poslovanja. Njego-
va integracija sa računovodstvom i menadžmentom omogućava sveobuhvat-
no sagledavanje poslovne realnosti i donošenje odluka zasnovanih na valid-
nim i relevantnim informacijama. Korištenjem savremenih digitalnih alata 
i razvijanjem sofisticiranih analitičkih modela, kontroling postaje temelj 
održive konkurentske prednosti u bankarskoj industriji.

Zaključno, može se reći da kontroling više nije opcija, već nužnost za 
banke koje teže strateškoj jasnoći, operativnoj izvrsnosti i dugoročnoj sta-
bilnosti. Njegov puni potencijal leži u sposobnosti da poveže podatke, ljude 
i procese – čineći ga jednim od najvažnijih stubova savremenog bankarskog 
upravljanja.
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OPTIMIZACIJA CIKLUSA 
NAPLATE I PLAĆANJA U FUNKCIJI 

POBOLJŠANJA LIKVIDNOSTI

Zorana Agić1, Svetlana Dušanić Gačić2

SAŽETAK
Optimizacija ciklusa naplate i plaćanja predstavlja ključni faktor za 

održavanje stabilne likvidnosti preduzeća. Ovaj članak istražuje metode i 
strategije za poboljšanje procesa naplate potraživanja i upravljanja obaveza-
ma, sa ciljem postizanja optimalnog finansijskog zdravlja organizacije. Ana-
liziraju se savremeni pristupi kao što su implementacija naprednih tehnolo-
gija za automatizaciju naplate, poboljšanje komunikacije sa kupcima i 
dobavljačima, te efikasno upravljanje kreditnim rizikom. Dalje, objašnjeno je 
kako pravilno upravljanje ciklusima naplate i plaćanja može smanjiti vrijeme 
naplate, poboljšati novčani tok i povećati ukupnu likvidnost. Posebna pažnja 
posvećena je uticaju ovih mjera na dugoročnu stabilnost i konkurentnost 
preduzeća na tržištu. Rad pruža praktične smjernice za menadžere i finansi-
jske stručnjake koji teže optimizaciji finansijskih operacija unutar svojih or-
ganizacija. 

KLJUČNE RIJEČI: likvidnost, potraživanja, novčani tok, ključni poka-
zatelji performansi.

ABSTRACT
The optimization of the collection and payment cycles is a key factor in 

maintaining stable corporate liquidity. This article explores methods and 
strategies for improving accounts receivable collection processes and accounts 
payable management, with the aim of achieving optimal financial health 
within an organization. Contemporary approaches are analyzed, including 
the implementation of advanced technologies for automated collections, en-
hanced communication with customers and suppliers, and effective credit risk 
management. Furthermore, the paper explains how proper management of 
collection and payment cycles can reduce collection times, improve cash flow, 

1 Prof. dr Zorana Agić, Visoka škola “Banja Luka College”, Banja Luka, e-mail: zorana.agic@blc.edu.ba 
2 Prof. dr Svetlana Dušanić Gačić, Visoka škola „Banja Luka College“, Banja Luka, e-mail: svetlanadg@
blc.edu.ba 

Pregledni rad UDK 005.915:339.72
DOI 10.7251/ZBLC2501205A



206

CONFERENCE PROCEEDINGS

and increase overall liquidity. Special attention is given to the impact of the-
se measures on the long-term stability and competitiveness of companies in 
the market. The paper provides practical guidelines for managers and finan-
cial professionals seeking to optimize financial operations within their orga-
nizations.

KEY WORDS: liquidity, receivables, cash flow, key performance indicators.

UVOD
Suočavanje sa izazovima likvidnosti postalo je jedno od najvažnijih pita-

nja u poslovnim finansijama danas. Likvidnost predstavlja sposobnost pre-
duzeća da pravovremeno ispunjava svoje kratkoročne obaveze, što direktno 
utiče na kredibilitet, konkurentnost i finansijsku stabilnost. Nedostatak li-
kvidnosti može rezultirati kašnjenjem u plaćanju obaveza, gubitkom povje-
renja kod dobavljača i klijenata, pa čak i poslovnom nesolventnošću. 

Upravljanje ciklusima naplate i plaćanja predstavlja jednu od najvažnijih 
komponenti finansijskog menadžmenta, a optimizacija ovih ciklusa može 
značajno poboljšati novčane tokove, smanjiti troškove zaduživanja i pove-
ćati operativnu efikasnost. Preduzeća koja uspješno upravljaju ovim proce-
sima mogu iskoristiti oslobođeni kapital za investiranje i razvoj, inovacije i 
proširenje poslovanja. 

Ciklus naplate obuhvata sve aktivnosti povezane sa naplatom potraživa-
nja, od izdavanja faktura do prijema uplate od kupaca. Efikasno upravljanje 
ovim ciklusom zahtijeva koordinaciju između prodajnih, finansijskih i ope-
rativnih funkcija unutar preduzeća. S druge strane, ciklus plaćanja uključu-
je sve aktivnosti vezane za ispunjenje obaveza prema dobavljačima, od pri-
jema računa do izvršenja plaćanja. Efikasno upravljanje ciklusom plaćanja 
omogućava preduzećima da iskoriste popuste za ranu uplatu, izbjegnu za-
tezne kamate i održavaju dobre odnose s dobavljačima. 

Uvođenje savremenih tehnologija, kao što su softverska rješenja za auto-
matizaciju naplate i plaćanja, može značajno unaprijediti efikasnost ovih 
procesa. Automatizacija smanjuje mogućnost ljudske greške, ubrzava pro-
cese i omogućava bolje praćenje i analizu finansijskih tokova. Upotreba 
analitičkih alata i big data tehnologija pruža menadžerima dublji uvid u fi-
nansijske performanse i pomaže u donošenju informisanih odluka. 

Nedovoljna pažnja posvećena optimizaciji ciklusa naplate i plaćanja može 
dovesti do ozbiljnih finansijskih problema. Neefikasna naplata potraživanja 
povećava rizik od neplaćenih faktura, dok loše upravljanje plaćanjima može 
rezultirati propuštenim prilikama za popuste i dodatnim troškovima zateznih 
kamata. Preduzeća koja se suočavaju s ovim problemima često se nalaze u 
situaciji da koriste skupe izvore finansiranja kako bi održala likvidnost. 
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Ovaj rad ima za cilj da pruži sveobuhvatan pregled strategija za optimi-
zaciju ciklusa naplate i plaćanja, s posebnim naglaskom na praktične smjer-
nice za menadžere i finansijske stručnjake. Analizirajući trenutne prakse i 
izazove, te nudeći konkretne prijedloge za unapređenje, rad će doprinijeti 
boljem razumijevanju važnosti efikasnog upravljanja ovim procesima. U 
nastavku, razmotriće se različiti pristupi i tehnike za optimizaciju naplate i 
plaćanja, uključujući primjenu naprednih tehnologija i analitičkih alata. 
Posebna pažnja biće posvećena praktičnim aspektima implementacije ovih 
strategija u svakodnevnom poslovanju, kako bi se osigurala njihova održivost 
i dugoročni efekti. Dalje, biće istaknute ključne prednosti optimizacije ci-
klusa naplate i plaćanja za poboljšanje likvidnosti preduzeća, te date kon-
kretne preporuke za menadžere i finansijske stručnjake koji žele unaprije-
diti finansijsko zdravlje svojih preduzeća. 

TEORIJSKI OKVIR
Teorijski okvir upravljanja ciklusima naplate i plaćanja temelji se na 

ključnim konceptima finansijskog menadžmenta i ekonomike preduzeća. U 
literaturi se često ističe da efikasno upravljanje ovim ciklusima može zna-
čajno da doprinese ukupnoj finansijskoj stabilnosti i likvidnosti preduzeća 
(Brighman & Ehrhard, 2016). Likvidnost se definiše kao sposobnost predu-
zeća da ispunjava svoje kratkoročne obaveze koristeći tekuće resurse, što je 
kritično za operativnu efikasnost i dugoročnu održivost (Gitman, 2018). 

Upravljanje ciklusima naplate i plaćanja obuhvata niz aktivnosti koje su 
usmjerene ka optimizaciji novčanih tokova preduzeća. Pojedini autori na-
vode da ciklus naplate počinje izdavanjem fakture i završava prijemom 
uplate od kupca (Ross, Westerfield, & Jaffe, 2019). Efikasno upravljanje ovim 
procesom smanjuje vrijeme koje je potrebno za konverziju prodaje u goto-
vinu, što direktno utiče na likvidnost preduzeća. S druge strane, ciklus 
plaćanja uključuje aktivnosti od prijema računa do izvršenja plaćanja do-
bavljačima. Optimizacija ciklusa plaćanja omogućava preduzećima da isko-
riste popuste za ranu uplatu i smanje troškove zateznih kamata (Block, Hirt, 
& Danielsen, 2018).

Finansijska teorija naglašava važnost koordinacije između prodajnih, 
finansijskih i operativnih funkcija unutar preduzeća kako bi se postigla op-
timalna likvidnost (Horne & Wachowicz, 2009). Efikasno upravljanje napla-
tom potraživanja zahtijeva primjenu rigoroznih kreditnih politika, redovno 
praćenje dospjelih potraživanja i upotrebu naprednih tehnologija za praće-
nje i analizu finansijskih tokova. Slično tome, upravljanje plaćanjima uklju-
čuje pregovaranje o boljim uslovima sa dobavljačima, planiranje novčanih 
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tokova i implementaciju softverskih rješenja za automatizaciju plaćanja 
(Brealey, Myers, & Marcus, 2020).

Savremena literatura takođe ukazuje na značaj primjene naprednih teh-
nologija, kao što su softverska rješenja za automatizaciju naplate i plaćanja, 
kao ključnih alata za unapređenje efikasnosti ovih procesa (Brealey, Myers, 
& Marcus, 2020). Automatizacija smanjuje mogućnost ljudske greške, ubr-
zava procese i omogućava bolje praćenje i analizu finansijskih tokova (Bri-
ghman & Ehrhard, 2016), a upotreba analitičkih alata menadžerima pruža 
dublji uvid u finansijske performanse i pomaže im da donesu informisane 
odluke. 

Teorijski koncepti takođe ističu važnost strateškog upravljanja likvidnošću 
kroz različite finansijske instrumente i tehnike, kao što su faktoring i revolving 
kredit, koji omogućavaju preduzećima da brže konvertuju svoja potraživanja 
u gotovinu. Pored toga, implementacija striktnih politika naplate i plaćanja, 
kao i redovno praćenje i revizija ovih procesa, ključni su za postizanje opti-
malne likvidnosti (Block, Hirt, & Danielsen, 2018).

Osim automatizacije i analitike, značajnu ulogu u optimizaciji ciklusa 
naplate i plaćanja igraju i interni kontrolni sistemi. Interna kontrola obuhva-
ta niz procedura i procesa osmišljenih da zaštite imovinu preduzeća, osigu-
raju tačnost finansijskih informacija i usklade se sa zakonodavnim zahtjevi-
ma. Efikasne interne kontrole u procesu naplate mogu pomoći u smanjenju 
rizika od prevara i grešaka, što dodatno jača finansijsku stabilnost preduze-
ća. 

Prakse poređenja sa najboljim industrijskim standardima su važne za 
kontinuirano unapređenje ovog ciklusa jer omogućavaju preduzećima da 
identifikuju oblasti za poboljšanje i primijene najbolje prakse iz svoje indu-
strije. Ovo može uključivati optimizaciju kreditnih uslova, implementaciju 
efikasnih sistema za praćenje potraživanja ili primjenu naprednih tehnološ-
kih rješenja koja su se pokazala uspješnim kod drugih preduzeća (Camp, 
1989).

Jedan od ključnih faktora u optimizaciji ciklusa naplate i plaćanja je edu-
kacija i obuka zaposlenih. Zaposleni koji su dobro obučeni za rad sa savre-
menim tehnologijama i koji razumiju važnost efikasnog upravljanja novčanim 
tokovima mogu značajno da doprinesu ukupnoj efikasnosti ovih procesa. 
Redovna obuka i razvoj vještina zaposlenih, kao i motivacioni programi, 
mogu poboljšati performance i povećati odgovornost u upravljanju naplatom 
i plaćanjem (Noe, Hollenbeck, Gerhart, & Wright, 2017). 
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TRENUTNE PRAKSE I IZAZOVI
Upravljanje ciklusima naplate i plaćanja predstavlja suštinski aspekt fi-

nansijskog menadžmenta, čija je primarna svrha održavanje likvidnosti i 
finansijske stabilnosti preduzeća. Trenutne prakse u ovoj oblasti evoluirale 
su pod uticajem tehnoloških inovacija, globalizacije tržišta i promjene regu-
latornih okvira. Ipak, uprkos napretku, brojni izazovi i dalje otežavaju opti-
mizaciju ovih ciklusa, što zahtijeva kontinuirano prilagođavanje i unapre-
đenje strategija. 

Jedna od najvažnijih trenutnih praksi u upravljanju naplatom potraživa-
nja je implementacija softverskih rješenja za automatizaciju procesa. Pre-
duzeća sve više koriste napredne ERP (Enterprise Resource Planning) sisteme 
koji omogućavaju efikasno praćenje faktura, automatsko slanje podsjetnika 
za plaćanje i generisanje izvještaja o dospjelim potraživanjima (Brealey, 
Myers, & Marcus, 2020). Automatizacija smanjuje rizik od ljudskih grešaka, 
ubrzava proces naplate i poboljšava tačnost finansijskih informacija. Među-
tim, izazovi ostaju u vidu visokih inicijalnih troškova implementacije i po-
trebe za obukom zaposlenih da efikasno koriste ova rješenja. 

Digitalizacija je takođe dovela do promjene praksi u upravljaju plaćanji-
ma. Upotreba elektronskih platnih sistema i onlajn bankarstva omogućava 
brže i sigurnije transakcije, smanjujući vrijeme potrebno za izvršenje plaća-
nja dobavljačima (Gitman, 2018). Međutim, sa rastom digitalnih transakci-
ja, povećava se i rizik od sajber prijetnji i prevara. Preduzeća moraju ulaga-
ti u robustne sisteme sajber sigurnosti i redovno ažurirati svoje 
bezbjednosne protokole kako bi zaštitila svoje finansijske transakcije. 

Jedan od ključnih izazova u upravljanju ciklusima naplate i plaćanja jeste 
upravljanje kreditnim rizikom. Preduzeća se suočavaju sa rizikom da njiho-
vi kupci neće biti u mogućnosti ili voljni da izvrše plaćanja na vrijeme, što 
može negativno uticati na novčane tokove ili likvidnost (Ross, Westerfield, 
& Jaffe, 2019). Da bi se ublažili ovi rizici, finansijski menadžeri često koriste 
kreditne politike koje uključuju ocjenjivanje kreditne sposobnosti kupaca, 
postavljanje kreditnih limita i praćenje kreditnog stanja. Međutim, izazovi 
ostaju u tačnosti procjene kreditnog rizika i prilagođavanju kreditnih poli-
tika promjenljivim tržišnim uslovima. 

Još jedan značajan izazov predstavlja upravljanje odnosima sa dobavlja-
čima. Iako optimizacija ciklusa plaćanja može donijeti finansijske benefite 
kroz popuste za ranu uplatu i smanjenje zateznih kamata, preduzeća se 
često suočavaju sa pritiscima dobavljača za brže plaćanje (Brighman & Ehr-
hard, 2016). Balansiranje između optimizacije vlastitih novčanih tokova i 
održavanja dobrih odnosa sa dobavljačima zahtijeva strateško pregovaranje 
i fleksibilnost. Pored toga, globalizacija lanca snabdijevanja dodatno kom-
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plikuje ove odnose, jer preduzeća moraju uzeti u obzir različite regulatorne 
okvire i valutni rizik. 

Upravljanje međunarodnim transakcijama donosi svoje specifične izazo-
ve. Fluktuacije valutnih kurseva mogu značajno uticati na vrijednost potra-
živanja i obaveza, što može destabilizovati finansijske tokove preduzeća 
(Block, Hirt, & Danielsen, 2018). Korišćenje hedžing strategija, kao što su 
forvard ugovori i opcije, može pomoći u ublažavanju ovih rizika, ali zahti-
jeva dodatna sredstva i ekspertizu. Pored toga, međunarodne transakcije 
često uključuju složenije procedure i duža vremena obrade, što može oteža-
ti optimizaciju ciklusa plaćanja i naplate. 

Regulatorni okviri takođe predstavljaju značajan izazov u upravljanju 
ciklusima naplate i plaćanja. Promjene u poreskim zakonima, računovod-
stvenim standardima i bankarskim regulativama mogu uticati na operativne 
prakse preduzeća i zahtijevaju kontinuirano prilagođavanje (Horne & Wa-
chowicz, 2009). Praćenje i usklađivanje sa različitim regulatornim zahtjevi-
ma može biti složeno i skupo, posebno za preduzeća koja posluju u više 
jurisdikcija. Finansijski menadžeri moraju biti u toku sa promjenama u za-
konodavstvu i pravovremeno prilagođavati svoje procese kako bi izbjegli 
pravne i finansijske posljedice. 

Trenutne prakse upravljanja ciklusima naplate i plaćanja uključuju i po-
većanu upotrebu finansijskih servisa, kao što su faktoring i forfeting, koji 
omogućavaju preduzećima da unaprijed dobiju gotovinu za svoja potraži-
vanja. Ovi servisi pomažu preduzećima da poboljšaju svoju likvidnost i 
smanje rizike povezane sa naplatom potraživanja. Ipak, troškovi korišćenja 
servisa mogu biti visoki, a njihova dostupnost zavisi od finansijskog stanja 
preduzeća i uslova na tržištu. 

STRATEGIJE ZA OPTIMIZACIJU CIKLUSA NAPLATE
Optimizacija ciklusa naplate ključna je za održavanje likvidnosti i finan-

sijske stabilnosti preduzeća. Efikasno upravljanje ovim ciklusom omoguća-
va preduzećima da brzo konvertuju potraživanja u gotovinu, smanjujući tako 
rizik od likvidnosnih problema. Strategije za optimizaciju ciklusa naplate 
baziraju se na kombinaciji tehnoloških rješenja, upravljanju odnosima sa 
kupcima, efikasnim kreditnim politikama i kontinuiranim praćenjem per-
formansi. 

Jedna od najefikasnijih strategija za optimizaciju ciklusa naplate je im-
plementacija softverskih rješenja za upravljanje potraživanjima. Korišćenje 
naprednih ERP sistema omogućava automatizaciju procesa fakturisanja, 
praćenja dospjelih potraživanja i slanja podsjetnika za plaćanje. Ovi sistemi 
smanjuju mogućnost ljudskih grešaka, ubrzavaju proces naplate i poboljša-
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vaju tačnost finansijskih informacija. Pored toga, ERP sistemi omogućavaju 
generisanje detaljnih izvještaja koji pomažu menadžerima da donesu infor-
misane odluke u vezi sa upravljanjem potraživanjima. 

Kreditne politike igraju ključnu ulogu u optimizaciji ciklusa naplate. 
Preduzeća moraju uspostaviti jasne i efikasne kreditne politike koje uklju-
čuju ocjenjivanje kreditne sposobnosti kupca, postavljanje kreditnih limita 
i praćenje kreditnog stanja. Uspostavljanje striktnih kreditnih politika može 
smanjiti rizik od neplaćanja, ali takođe može ograničiti prodaju (Ross, We-
sterfield, & Jaffe, 2019). Zbog toga je važno pronaći ravnotežu između pru-
žanja konkurentnih uslova kupcima i zaštite finansijskih interesa preduzeća. 

Upravljanje odnosima sa kupcima takođe je od suštinskog značaja za 
optimizaciju ciklusa naplate. Izgradnja jakih i dugoročnih odnosa sa kupci-
ma može poboljšati naplatu potraživanja. Preduzeća treba da komuniciraju 
sa kupcima redovno, pružaju izuzetnu korisničku uslugu i brzo rješavaju 
eventualne sporove (Gitman, 2018). Pored toga, preduzeća mogu koristiti 
programe lojalnosti i popuste za ranu uplatu kao podsticaj za kupce da iz-
vrše plaćanja na vrijeme. 

Jedna od važnih strategija za optimizaciju ciklusa naplate je primjena 
strategija upravljanja novčanim tokom koje uključuju faktoring i forfeting. 
Faktoring podrazumijeva prodaju potraživanja finansijskoj instituciji koja 
preuzima rizik naplate i odmah isplaćuje preduzeću iznos smanjen za pro-
viziju (Brighman & Ehrhard, 2016). Forfeting se, s druge strane, odnosi na 
prodaju dugoročnih potraživanja bez prava regresa. Ove strategije pomažu 
preduzećima da brzo dobiju gotovinu i smanje rizik od neplaćanja, ali nji-
hova primjena može biti skupa i zavisi od uslova na tržištu. 

Implementacija proaktivnih strategija naplate predstavlja još jedan efi-
kasan način za optimizaciju ciklusa naplate, a uključuje redovno praćenje 
dospjelih potraživanja, pravovremeno slanje podsjetnika i preuzimanje 
odgovarajućih pravnih mjera u slučaju kašnjenja plaćanja (Horne & Wac-
howicz, 2009). Preduzeća mogu koristiti različite kanale komunikacije, 
uključujući e-mail, telefonske pozive i tekstualne poruke, kako bi obavijesti-
la kupce o dospjelim potraživanjima. 

Kontinuirano praćenje i analiza performansi ciklusa naplate ključni su za 
identifikaciju problema i prilagođavanje strategija. Preduzeća treba da pra-
te ključne pokazatelje performansi (KPI), kao što su prosječno vrijeme na-
plate, stopa naplate i procenat dospjelih potraživanja (Block, Hirt, & Daniel-
sen, 2018). Ovi pokazatelji omogućavaju preduzećima da efikasno 
upravljaju svojim likvidnim sredstvima i minimiziraju rizik od likvidnih 
problema. 

Prosječno vrijeme naplate predstavlja prosječan broj dana koji je potreban 
preduzeću da naplati svoje potraživanje nakon prodaje. Izračunava se tako 
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što se ukupna vrijednost potraživanja podijeli sa ukupnim prihodima od 
prodaje i pomnoži sa brojem dana u periodu. Prilikom izračunavanja pro-
sječnog vremena naplate, preduzeće može da koristi sljedeći obrazac: 

Na primjer, ako preduzeće ima ukupna potraživanja od 100.000,00 KM 
i prihode od prodaje od 500.000,00 KM tokom 30 dana, prosječno vrijeme 
naplate iznosilo bi 6 dana. Nisko prosječno vrijeme naplate ukazuje na to da 
preduzeće brzo naplaćuje svoja potraživanja, što pozitivno utiče na likvidnost. 
Sa druge strane, visoko prosječno vrijeme naplate može signalizirati proble-
me u naplati potraživanja i ukazivati na potrebu za poboljšanjem kreditnih 
politika ili efikasnijom naplatom. 

Stopa naplate mjeri koliko efikasno preduzeće naplaćuje svoja potraži-
vanja u odnosu na iznos koji bi trebalo da naplati u određenom periodu. 
Ovaj pokazatelj se izračunava kao procenat ukupnih naplata u odnosu na 
ukupna dospjela potraživanja, pa se u tom slučaju može koristiti sljedeći 
obrazac: 

Na primjer, ako je preduzeće naplatilo 80.000,00 KM od ukupno 100.000,00 
KM dospjelih potraživanja, stopa naplate iznosi 80%. Visoka vrijednost ovog 
pokazatelja ukazuje na efikasnu naplatu potraživanja, dok niska vrijednost 
može signalizirati probleme sa likvidnošću i potrebu za boljim upravljanjem 
potraživanjima. 

Procenat dospjelih potraživanja predstavlja procenat ukupnih potraživa-
nja koji su dospjeli na naplatu, a pokazatelj se koristi za identifikaciju poten-
cijalnih problema sa naplatom i procjenu kvaliteta kreditnih politika predu-
zeća. Izračunava se kao procenat ukupnih dospjelih potraživanja u odnosu 
na ukupna potraživanja, a obrazac koji se koristi je: 

Ako preduzeće ima ukupna dospjela potraživanja od 20.000,00 KM i 
ukupna potraživanja od 100.000,00 KM, procenat dospjelih potraživanja je 
20%. Nizak procenat dospjelih potraživanja ukazuje na to da preduzeće 
efikasno upravlja naplatom, dok visok procenat može signalizirati probleme 
sa naplatom i ukazivati na potrebu za revizijom kreditnih politika ili pobolj-
šanjem procesa naplate. 
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Redovna analiza ovih pokazatelja omogućava preduzećima da identifi-
kuju trendove, prepoznaju potencijalne probleme i preduzmu kolektivne 
mjere prije nego što postanu ozbiljni. Korišćenje ovih KPI-ova kao dijela 
sveobuhvatnog sistema za upravljanje potraživanjima može značajno po-
boljšati likvidnost preduzeća i omogućiti im da ostanu konkurentni na trži-
štu. 

Primjena naprednih analitičkih alata i tehnologija vještačke inteligencije 
može dodatno poboljšati upravljanje ciklusom naplate. Analitički alati omo-
gućavaju preduzećima da predvide ponašanje kupaca, identifikuju rizike i 
optimizuju strategije naplate na osnovu podataka (Brealey, Myers, & Marcus, 
2020). Vještačka inteligencija može pomoći u automatizaciji složenih zada-
taka, kao što su analiza kreditne sposobnosti kupaca i predikcija vjerovat-
noće naplate, čime se povećava efikasnost i tačnost procesa naplate. 

Na osnovu prethodno navedenog, jasno je da optimizacija ciklusa napla-
te zahtijeva kombinaciju tehnoloških rješenja, strateškog planiranja i efika-
snog upravljanja rizicima. Implementacija ERP sistema, uspostavljanje efi-
kasnih kreditnih politika, proaktivno upravljanje odnosima sa kupcima i 
kontinuirano praćenje performansi su ključni koraci u ovom procesu. Pre-
duzeća koja uspješno optimizuju svoje cikluse naplate mogu poboljšati li-
kvidnost, smanjiti finansijske rizike i postići dugoročnu finansijsku stabilnost. 

STRATEGIJE ZA OPTIMIZACIJU CIKLUSA PLAĆANJA
Optimizacija ciklusa plaćanja je element upravljanja radnim kapitalom, 

koji može značajno uticati na likvidnost i ukupnu finansijsku stabilnost 
preduzeća. Efikasno upravljanje obavezama prema dobavljačima jedna je od 
ključnih strategija koja omogućava preduzećima da bolje usklade svoje nov-
čane tokove i izbjegnu likvidnosne probleme. Pregovaranje o povoljnim 
uslovima plaćanja, kao i produženi rokovi ili popusti za ranije plaćanje, može 
donijeti značajne koristi preduzećima (Bragg, 2021). Implementacija na-
prednih informacionih sistema za upravljanje plaćanjima može značajno 
poboljšati efikasnost plaćanja i smanjiti rizik od grešaka. Ovi sistemi omo-
gućavaju automatizaciju procesa plaćanja, praćenje dospjelih obaveza i 
pravovremeno izvršavanje plaćanja, što smanjuje rizik od kašnjenja i pove-
zanih kazni (Mangan & Lalwani, 2016).

Kontinuirano praćenje i analiza obaveza prema dobavljačima omoguća-
va preduzećima da bolje upravljaju svojim novčanim tokovima. Preduzeća 
treba da prate ključne pokazatelje performansi kao što su prosječno vrijeme 
plaćanja i iznos dospjelih obaveza, kako bi identifikovala potencijalne pro-
bleme i preduzela korektivne mjere (Atrill & McLaney, 2018). 



214

CONFERENCE PROCEEDINGS

Jedan od ključnih pokazatelja performansi je prosječno vrijeme plaćanja, 
koji mjeri prosječno vrijeme koje je preduzeću potrebno da plati svoje oba-
veze prema dobavljačima. Izračunava se pomoću sljedećeg obrasca: 

Prosječne tekuće obaveze predstavljaju prosječan iznos tekućih obaveza 
tokom određenog perioda, a troškovi prodaje su ukupni troškovi prodaje u 
tom periodu. Viša vrijednost ovog pokazatelja može značiti da preduzeće 
uspješno koristi svoje kreditne uslove za upravljanje gotovinskim tokovima, 
ali može ukazivati i na poteškoće u plaćanju obaveza na vrijeme. S druge 
strane, niža vrijednost pokazatelja može ukazivati na to da preduzeće brzo 
plaća svoje obaveze, što može biti znak dobrih odnosa sa dobavljačima, ali 
može smanjiti gotovinsku rezervu preduzeća (Atrill & McLaney, 2018).

Drugi važan pokazatelj je iznos dospjelih obaveza, a pomoću ovog poka-
zatelja preduzeće analizira obaveze prema dobavljačima prema starosti, tj. 
koliko su dugo neplaćene. Uobičajeno se obaveze klasifikuju u kategorije kao 
što su 0-30 dana, 31-60 dana, 61-90 dana i preko 90 dana. Visok procenat 
obaveza u kategorijama preko 60 dana može ukazivati na probleme u uprav-
ljanju gotovinom ili na finansijske teškoće preduzeća. Redovno praćenje ovog 
pokazatelja pomaže menadžerima da prepoznaju obrazac kašnjenja u pla-
ćanju i da preduzmu potrebne mjere kako bi izbjegli negativne posljedice 
po poslovanje. 

Pored ovih, menadžeri bi trebalo da prate i ključne pokazatelje kao što 
su procenat blagovremenih plaćanja i ukupni iznos dospjelih obaveza. Pro-
cenat blagovremenih plaćanja mjeri procenat ukupnih obaveza koje su 
plaćene u roku, i može se izračunati pomoću sljedećeg obrasca: 

Ovaj pokazatelj pomaže menadžerima da ocijene koliko efikasno predu-
zeće upravlja svojim obavezama i da identifikuju oblasti koje zahtijevaju 
poboljšanja. Visok procenat blagovremenih plaćanja ukazuje na efikasno 
upravljanje obavezama i dobro finansijsko zdravlje preduzeća, dok nizak 
procenat može ukazivati na poteškoće u upravljanju gotovinom.

Redovna analiza ovih pokazatelja performansi omogućava preduzećima 
da prepoznaju trendove, identifikuju potencijalne probleme i preduzmu 
korektivne mjere prije nego što postanu ozbiljni. Na taj način, preduzeća 
mogu efikasnije upravljati svojim obavezama, poboljšati likvidnost i osigu-
rati dugoročnu finansijsku stabilnost. 
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Korišćenje elektronskih plaćanja može značajno smanjiti vrijeme potreb-
no za izvršavanje plaćanja i poboljšati tačnost transakcija. Elektronska pla-
ćanja omogućavaju bržu obradu i smanjuju administrativne troškove pove-
zane sa tradicionalnim metodama plaćanja (Chorafas, 2020). Izgradnja jakih 
odnosa sa dobavljačima može donijeti brojne koristi, uključujući fleksibilni-
je uslove plaćanja i bolje cijene. Dobri odnosi sa dobavljačima mogu takođe 
omogućiti preduzećima da pregovaraju o povoljnijim uslovima u vremenima 
finansijskih poteškoća (Stevenson, 2018). 

Efikasno planiranje i prognoziranje novčanih tokova omogućava predu-
zećima da unaprijed predvide svoje obaveze i osiguraju da imaju dovoljno 
likvidnih sredstava za njihovo pravovremeno izvršavanje. Redovno ažurira-
nje prognoza novčanih tokova i prilagođavanje planova u skladu sa promje-
nama u poslovnom okruženju ključno je za održavanje stabilnosti ciklusa 
plaćanja (Gitman & Zutter, 2019). Smanjenje troškova poslovanja može 
pomoći preduzećima da oslobode dodatna sredstva za izvršavanje svojih 
obaveza. To uključuje optimizaciju zaliha, unapređenje procesa nabavke i 
smanjenje nepotrebnih troškova (Drury, 2018).

U Bosni i Hercegovini, preduzeća se suočavaju sa specifičnim izazovima 
u vezi s plaćanjem obaveza, koji proizilaze iz složenog ekonomskog i poli-
tičkog okruženja. Jedan od ključnih problema je visoka stopa nelikvidnosti 
među poslovnim subjektima, a mnogi preduzetnici ističu da su plaćanja 
često odložena zbog dugih rokova naplate od strane kupaca, što negativno 
utiče na njihove sposobnosti da na vrijeme izmiruju svoje obaveze prema 
dobavljačima. Ova situacija je dodatno pogoršana zbog neadekvatnog finan-
sijskog planiranja i nedostatka pristupa povoljnim izvorima finansiranja, što 
onemogućava preduzeća da osiguraju dovoljno gotovine za pokriće svojih 
tekućih obaveza. 

Da bi preduzeća u Bosni i Hercegovini prevazišla ove izazove, potrebno 
je da primijene nekoliko konkretnih rješenja. Prvo, preduzeća bi trebalo da 
poboljšaju svoje upravljanje gotovinskim tokovima putem implementacije 
sveobuhvatnih finansijskih planova koji uključuju redovno praćenje priliva 
i odliva novca. Ovo može biti postignuto korišćenjem naprednih softverskih 
rješenja za finansijsko upravljanje koja omogućavaju precizno praćenje do-
spjelih potraživanja i obaveza. Drugo, neophodno je uspostaviti bolje odno-
se sa bankama i finansijskim institucijama kako bi se osigurao pristup po-
voljnim kreditnim linijama i drugim oblicima finansiranja. Treće, važno je 
unaprijediti poslovno okruženje kroz saradnju sa vladinim institucijama i 
privrednim komorama radi smanjenja birokratskih prepreka i stvaranja 
povoljnijeg ambijenta za poslovanje. Ove mjere mogu značajno da doprine-
su poboljšanju likvidnosti i stabilnosti preduzeća u Bosni i Hercegovini, 
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omogućavajući im da efikasnije upravljaju svojim obavezama i unaprijede 
ukupnu poslovnu performansu. 

Naravno, ne smiju se izostaviti edukacije i kontinuirani treninzi zaposle-
nih o najboljim praksama u upravljanju plaćanjima jer to može značajno 
poboljšati efikasnost preduzeća. Zaposleni koji su upoznati sa savremenim 
tehnikama i alatima za upravljanje plaćanjima mogu da doprinesu optimi-
zaciji ciklusa plaćanja koja zahtijeva sveobuhvatan pristup koji obuhvata 
različite strategije, od efikasnog upravljanja obavezama prema dobavljačima 
do korišćenja naprednih tehnologija i izgradnje jakih poslovnih odnosa. 

Preduzeća u Bosni i Hercegovini, suočena sa specifičnim izazovima, 
moraju prilagoditi ove strategije kako bi osigurala svoju finansijsku stabilnost 
i poboljšala likvidnost. Kroz kontinuirano praćenje i prilagođavanje strate-
gija, preduzeća mogu postići dugoročnu finansijsku stabilnost i održiv rast. 

Razmatranje alternativnih izvora finansiranja, kao što su faktoring i obrt-
na sredstva od strane banaka, može biti korisno za preduzeća koja se suo-
čavaju sa izazovima u upravljanju novčanim tokovima. Korišćenje ovih in-
strumenata može omogućiti preduzećima da osiguraju likvidnost bez 
potrebe za povećavanjem dugovanja. Pristup ovim sredstvima može poseb-
no biti koristan u periodima kada priliv gotovine nije stalan ili kada predu-
zeća imaju sezonske oscilacije u poslovanju.

UTICAJ OPTIMIZACIJE NA LIKVIDNOST
Optimizacija ciklusa naplate i plaćanja ima direktan i značajan uticaj na 

likvidnost preduzeća, što je ključno za održavanje operativne efikasnosti i 
dugoročne finansijske stabilnosti. Likvidnost, kao sposobnost preduzeća da 
blagovremeno ispunjava svoje kratkoročne obaveze, zavisi od efikasnog 
upravljanja gotovinskim tokovima. Optimizacija ovih ciklusa omogućava 
preduzećima da bolje balansiraju prilive i odlive gotovine, smanjujući rizik 
od nedostatka likvidnih sredstava. 

Jedan od ključnih načina na koji optimizacija ciklusa naplate doprinosi 
likvidnosti je ubrzanje priliva gotovine. Brže naplaćivanje potraživanja sma-
njuje vrijeme između prodaje i stvarnog priliva gotovine, što omogućava 
preduzeću da efikasnije koristi svoja sredstva. Implementacija naprednih 
informacionih sistema za praćenje i naplatu potraživanja, kao i korišćenje 
elektronskih faktura, može značajno ubrzati ovaj proces (Atrill & McLaney, 
2018). Korišćenje softverskih rješenja koja omogućavaju automatsko praće-
nje potraživanja i slanje podsjetnika klijentima može smanjiti kašnjenja u 
naplati i povećati stopu naplativosti. 

Sa druge strane, optimizacija ciklusa plaćanja omogućava preduzećima 
da efikasnije upravljaju svojim odlaznim tokovima gotovine. Produženje roka 
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plaćanja dobavljačima bez narušavanja poslovnih odnosa može osloboditi 
dodatna likvidna sredstva koja preduzeće može koristiti za druge potrebe. 
Pregovaranje o povoljnijim uslovima plaćanja, kao što su popusti za ranije 
plaćanje ili fleksibilniji rokovi, može takođe pomoći u optimizaciji odliva 
(Gitman & Zutter, 2019). Elektronska plaćanja, koja omogućavaju pravovre-
meno i tačno izvršavanje transakcija, dodatno smanjuju rizik od kašnjenja i 
povezanih kazni. 

Optimizacija ciklusa naplate i plaćanja takođe doprinosi smanjenju po-
trebe za vanjskim finansiranjem, koje može biti skupo i rizično. Preduzeća 
koja efikasno upravljaju svojim gotovinskim tokovima mogu smanjiti zavisnost 
od kratkoročnih kredita i drugih oblika zaduživanja, što pozitivno utiče na 
njihove finansijske pokazatelje i kreditni rejting (Chorafas, 2020). Važan 
aspekt optimizacije ciklusa naplate i plaćanja je izgradnja dobrih odnosa sa 
klijentima i dobavljačima, jer se na taj način mogu olakšati pregovori o uslo-
vima plaćanja i povećati povjerenje između poslovnih partnera. Preduzeća 
koja imaju snažne i pouzdane poslovne odnose mogu brže rješavati poten-
cijalne probleme i osigurati kontinuitet u svojim operacijama (Stevenson, 
2018). U Bosni i Hercegovini, gdje poslovna kultura naglašava značaj ličnih 
odnosa i povjerenja, izgradnja takvih odnosa može biti od presudnog zna-
čaja za uspješnu optimizaciju ovog ciklusa. 

ALATI I TEHNOLOGIJE ZA UNAPREĐENJE LIKVIDNOSTI
Alati i tehnologije za unapređenje likvidnosti postali su ključni aspekti 

modernog poslovnog upravljanja. Brzi tehnološki napredak omogućio je 
pristup raznovrsnim alatima koji pomažu u efikasnijem upravljaju finansij-
skim tokovima i smanjenju rizika od problema sa likvidnošću. Jedan od 
osnovnih alata za unapređenje likvidnosti su napredni softverski sistemi za 
upravljanja gotovinskim tokovima. Ovi sistemi omogućavaju real-time pra-
ćenje priliva i odliva gotovine, identifikaciju potencijalnih problema prije 
nego što se pojave, te brzo prilagođavanje strategija upravljanja gotovinom 
(Atrill & McLaney, 2018).

Implementacija ERP sistema takođe igra ključnu ulogu u unapređenju 
likvidnosti, jer ovi sistemi integrišu različite poslovne procese u jedinstvenu 
platformu, omogućavajući bolje upravljanje resursima i finansijskim toko-
vima. Korišćenjem ERP sistema, preduzeća mogu smanjiti troškove admi-
nistracije, poboljšati tačnost finansijskih podataka i ubrzati proces donoše-
nja odluka (Devenport, 1998). Pored toga, ERP sistemi omogućavaju bolje 
planiranje i predikciju budućih potreba za gotovinom, što je ključno za 
održavanje likvidnosti. Još jedan važan alat za unapređenje likvidnosti su 
aplikacije za elektronsko fakturisanje koje omogućavaju brzo i efikasno sla-
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nje i primanje faktura, smanjujući vrijeme potrebno za obradu i plaćanje 
potraživanja. Elektronsko fakturisanje takođe smanjuje mogućnost grešaka 
i gubitka faktura, što doprinosi bržoj naplati potraživanja. Upotreba stan-
dardizovanih formata za elektronske fakture dodatno olakšava integraciju 
sa ERP sistemima i drugim softverskim rješenjima. 

Banke i druge finansijske institucije u Bosni i Hercegovini sve više nude 
specijalizovane proizvode i usluge za unapređenje likvidnosti. Ovi proizvo-
di uključuju revolving kredite, overdraft aranžmane i različite vrste kratko-
ročnih kredita koji omogućavaju preduzećima da prevaziđu privremene li-
kvidne probleme. Korišćenje ovih finansijskih instrumenata može značajno 
poboljšati fleksibilnost preduzeća u upravljanju gotovinskim tokovima.

Pored navedenih strategija za unapređenje likvidnosti, ne smije se zabo-
raviti ulaganje u edukaciju zaposlenih o korišćenju naprednih finansijskih 
alata i tehnologija. Edukovani zaposlenici mogu bolje razumjeti i primijeni-
ti alate za upravljanje gotovinom, što direktno utiče na efikasnost finansijskog 
upravljanja. Organizovanje radionica, seminara i obuka o korišćenju moder-
nih tehnologija može značajno unaprijediti kapacitete preduzeća za uprav-
ljanje likvidnošću. Na osnovu navedenog, može se zaključiti da alati i teh-
nologije za unapređenje likvidnosti pružaju preduzećima širok spektar 
mogućnosti za efikasno upravljanje novčanim tokovima.

PREPORUKE ZA MENADŽERE I FINANSIJSKE 
STRUČNJAKE

Optimizacija ciklusa naplate i plaćanja predstavlja ključni element za 
poboljšanje likvidnosti i finansijske stabilnosti preduzeća. Menadžeri i fi-
nansijski stručnjaci u Bosni i Hercegovini mogu ostvariti značajne koristi 
primjenom efikasnih strategija i alata. Da bi se unaprijedilo upravljanje go-
tovinskim tokovima, preporučuje se nekoliko ključnih pristupa. 

Prvi korak u optimizaciji ciklusa naplate i plaćanja je uvođenje i održa-
vanje stroge kreditne politike. Definisanje uslova pod kojima se kupcima 
odobravaju krediti može smanjiti rizik od kašnjenja u naplati potraživanja, 
a preporučuje se i redovna procjena kreditne sposobnosti kupaca koristeći 
dostupne finansijske informacije i kreditne izvještaje, uz implementaciju 
jasnih procedura za praćenje i upravljanje kreditnim limitima kako bi se 
smanjio rizik od neplaćanja (Brighman & Ehrhard, 2016).

Poboljšanje procesa naplate je takođe od suštinske važnosti. Uspostav-
ljanje efikasnog sistema naplate koji uključuje automatske podsjetnike za 
dospjela potraživanja, brzo slanje faktura i proaktivno praćenje neplaćenih 
računa može značajno ubrzati proces i smanjiti broj neplaćenih faktura 
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(Mills, 2018). Redovno komuniciranje sa kupcima i blagovremeno rješavanje 
sporova dodatno doprinosi poboljšanju naplate. 

Uzimajući u obzir specifične ekonomske uslove u Bosni i Hercegovini, 
preduzeća mogu razmotriti primjenu fleksibilnih uslova plaćanja koji mogu 
uključivati popuste za ranu uplatu ili duže rokove plaćanja za pouzdane 
kupce, što može motivisati kupce da brže izvrše uplate i poboljšati ukupnu 
likvidnost preduzeća. Praćenje ključnih pokazatelja performansi, kao što su 
prosječno vrijeme naplate, stopa naplate i procenat dospjelih potraživanja 
omogućava preduzećima da identifikuju trendove i probleme prije nego što 
postanu ozbiljni, a redovna analiza ovih pokazatelja pruža uvid u potrebu 
za prilagođavanjem strategija upravljanja gotovinom. 

Implementacija savremenih informaciono-komunikacionih tehnologija 
može značajno unaprijediti upravljanje finansijama. Alati za automatizaciju 
finansijskih procesa, kao što su ERP sistemi, omogućava efikasnije praćenje 
i upravljanje gotovinskim tokovima. Digitalne platforme za fakturisanje i 
naplatu mogu ubrzati procese i smanjiti administrativne troškove. 

Bliska saradnja sa bankama može omogućiti preduzećima pristup povolj-
nijim uslovima kreditiranja i finansijskim proizvodima koji mogu poboljša-
ti likvidnost. Pregovaranje o povoljnijim uslovima kreditnih linija i korišće-
nje faktoring usluga može pomoći preduzećima da brže dođu do potrebnih 
sredstava (Moyer, McGuigan, & Rao, 2018). 

Kontinuirana edukacija zaposlenih o najboljim praksama u upravljanju 
potraživanjima i gotovinskim tokovima je ključna za dugoročni uspjeh. 
Organizovanje redovnih obuka i radionica može poboljšati efikasnost i 
smanjiti greške u finansijskom upravljanju, a implementacija ovih preporu-
ka može značajno unaprijediti upravljanje likvidnošću i smanjiti finansijske 
rizike za preduzeća, omogućavajući im da postignu održivu finansijsku 
stabilnost. 

ZAKLJUČAK
Unapređenje procesa naplate i plaćanja predstavlja ključni faktor za po-

stizanje bolje likvidnosti i ukupne finansijske stabilnosti preduzeća u Bosni 
i Hercegovini. U složenom ekonomskom okruženju, preduzeća se suočava-
ju sa značajnim izazovima kao što su visoka stopa nelikvidnosti, dugi roko-
vi naplate potraživanja i složeni administrativni procesi. Efikasno upravljanje 
ovim procesima ne samo da može unaprijediti gotovinske tokove, već i 
poboljšati odnose sa dobavljačima i kupcima, te omogućiti dugoročni rast i 
konkurentnost na tržištu. 

Konkretne mjere za optimizaciju ciklusa naplate i plaćanja uključuju 
implementaciju savremenih softverskih rješenja za praćenje i upravljanje 
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potraživanjima i obavezama. Preduzeća treba da razviju detaljne planove za 
upravljanje gotovinskim tokovima koji omogućavaju redovno praćenje pri-
liva i odliva novca, identifikaciju potencijalnih problema i preduzimanje 
korektivnih mjera prije nego što postanu ozbiljni. Uvođenje naprednih 
tehnologija za automatizaciju fakturisanja i praćenje dospjelih obaveza može 
značajno smanjiti administrativne troškove i povećati efikasnost. 

Pored tehnoloških rješenja, preduzeća treba da unaprijede odnose sa 
svojim dobavljačima i kupcima kroz pregovaranje o povoljnijim uslovima 
plaćanja i uspostavljanje jasnih politika naplate. Saradnja sa bankama i fi-
nansijskim institucijama radi obezbjeđenja povoljnih kreditnih linija i drugih 
oblika finansiranja može dodatno poboljšati likvidnost. Konačno, aktivna 
saradnja sa vladinim institucijama i privrednim komorama može pomoći u 
smanjenju birokratskih prepreka i stvaranju povoljnijeg poslovnog okruže-
nja. 

Primjena ovih mjera može omogućiti preduzećima u Bosni i Hercegovi-
ni da efikasnije upravljaju svojim naplatnim i platnim procesima, poboljšaju 
likvidnost i osiguraju stabilan i održiv rast. Dugoročna uspješnost zavisi od 
kontinuiranog prilagođavanja i unapređenja poslovnih praksi, kao o od 
spremnosti menadžera i finansijskih stručnjaka da usvoje nove tehnologije 
i pristupe upravljanju finansijama. 
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ANALIZA DUŽNIČKIH HARTIJA OD 
VRIJEDNOSTI NA BANJALUČKOJ BERZI

Slađana Batinić1, Jelisaveta Seka Cvijanović2

SAŽETAK
Obveznice, kao značajan instrument dugoročnog eksternog finansiranja, 

omogućavaju javnom i privatnom sektoru da obezbijede kapital za infrastruk-
turne, razvojne i strateške projekte. Državne obveznice, s obzirom na svoju 
nisku rizičnost, pružaju investitorima veću sigurnost, dok korporativne obve-
znice, iako rizičnije, nude potencijal za veće prihode. Ovo omogućava inve-
stitorima da odaberu instrumente koji odgovaraju njihovim strategijama 
upravljanja rizikom i željama za profitabilnošću. U 2024. godini, ukupna 
vrijednost trgovine dužničkim hartijama od vrijednosti na Banjalučkoj berzi 
iznosila je 49.727.099 KM, ostvarena kroz 1.729 transakcija u 253 trgovačka 
dana. Analiza podataka o prometu obveznicama pokazuje da je većina ak-
tivnosti koncentrisana na službenom tržištu (Official Market – OM), dok je 
promet na slobodnom tržištu (Free Market – FM) i tržištu novca (Money 
Market – MM) bio gotovo zanemarljiv. Ova distribucija aktivnosti ukazuje 
na dominaciju službenog tržišta u trgovini obveznicama, dok sekundarna 
tržišta, koja omogućavaju veću likvidnost i diverzifikaciju instrumenata, još 
nisu dovoljno razvijena. Ova struktura tržišta reflektuje specifičnosti tržišta 
obveznica u Republici Srpskoj, gdje je potreban dalji razvoj i unaprjeđenje 
uslova za sekundarno trgovanje.

KLJUČNE RIJEČI: državne obveznice, korporativne obveznice, berza, 
tržište kapitala.

ABSTRACT
Bonds, as an important instrument of long-term external financing, ena-

ble the public and private sectors to provide capital for infrastructure, deve-
lopment and strategic projects. Government bonds, given their low risk, pro-
vide investors with greater security, while corporate bonds, although riskier, 
offer the potential for higher returns. This allows investors to select instruments 
that match their risk management strategies and profitability desires. In 2024, 
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the total value of trade in debt securities on the Banja Luka Stock Exchange 
amounted to 49,727,099 KM, realized through 1,729 transactions in 253 
trading days. The analysis of data on bond turnover shows that most of the 
activity is concentrated on the official market (Official Market - OM), while 
the turnover on the free market (Free Market - FM) and the money market 
(Money Market - MM) was almost negligible. This distribution of activities 
indicates the dominance of the official market in bond trading, while the se-
condary markets, which enable greater liquidity and diversification of instru-
ments, are not yet sufficiently developed. This market structure reflects the 
specifics of the bond market in the Republic of Srpska, where further development 
and improvement of conditions for secondary trading is needed.

KEY WORDS: government bonds, corporate bonds, stock market, capital 
market.

UVOD
Dužničke hartije od vrijednosti definisane su Zakonom o tržištu hartija 

od vrijednosti Republike Srpske3: a) obveznice – kamatne ili diskontne, a to 
su hartije od vrijednosti kojima se emitent obavezuje na isplatu ugovorenog 
iznosa novca i na otplatu glavnice duga, odnosno koje sadrže pravo na na-
platu nominalne vrijednosti ili nominalne vrijednosti sa kamatom; b) zamje-
njive obveznice, a to su obveznice koje se mogu zamijeniti za druge hartije 
od vrijednosti; v) obveznice sa priključenim varantima, a to su obveznice 
koje se emituju sa jednim ili više varanata, koje sadrže pravo da se po nazna-
čenoj cijeni kupe određene hartije od vrijednosti, najčešće obične akcije 
emitenta obveznica sa varantom i g) druge dužničke hartije od vrijednosti 
koje u skladu sa odgovarajućim međunarodnim standardom odredi Komi-
sija. Omerhodžić (2012) u svom radu objašnjava da se konvertibilne obve-
znice mogu smatrati čistim dugom, a za razliku od obveznica sa varantima, 
koje se mogu razdvojiti na dvije odvojene hartije – obveznicu i varante – 
konvertibilna obveznica ostaje jedinstven instrument. Osim toga, konverti-
bilne obveznice su često opozive, što znači da izdavalac ima pravo da ih 
povuče prije dospijeća. Varanti se izdaju uz obveznice kao dugoročne ku-
povne opcije koje se mogu samostalno prodavati, a njihovo izvršenje ne 
utiče na status same obveznice, koja ostaje u opticaju.

Obveznice su dužnički finansijski instrument, kojim se emitent kao duž-
nik (zajmoprimac) obavezuje da će vratiti zajmodavcu (investitoru) pozaj-
mljeni novac i platiti kamatu za određeni vremenski period (Živković & 
Šoškić, 2007). Ovakva definicija obveznica ističe njihov zajmovno-kreditni 
karakter, jer predstavljaju oblik ugovornog odnosa u kojem investitor pozaj-
3 Zakonom o tržištu hartija od vrijednosti Republike Srpske »Službeni glasnik Republike Srpske«, br. 
92/2006, 34/2009, 8/2012 - odluka Ustavnog suda, 30/2012, 59/2013, 86/2013 - odluka Ustavnog suda, 
108/2013, 4/2017, 63/2021, 11/2022 i 63/2022
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mljuje sredstva izdavaocu, koji se obavezuje da ih, uz kamatu, vrati u una-
prijed utvrđenom roku. U tom smislu, obveznice predstavljaju alternativni 
način zaduživanja u odnosu na klasične bankarske kredite. U svom radu 
Labudović Stanković (2021) navodi da je emisijom obveznica moguće pri-
kupiti veća sredstva nego putem kredita i da obveznice, za razliku od ban-
karskih kredita, ne moraju imati nikakvo sredstvo obezbjeđenja, ali riječ je 
o dugoročnom obliku zaduživanja, koji nosi rizik promjene kamatne stope, 
a njen rast dovodi do pada cijena obveznica. 

Grujić i saradnici (2022) u svom radu ukazuju da je jedan od nedostata-
ka emisije obveznica veća neizvjesnost u prikupljanju potrebnih sredstava 
u poređenju sa bankarskim kreditima, jer emisija traje duže i zavisi od 
uspješnosti upisa u predviđenom roku. Isti autori ističu da emisija obvezni-
ca, iako može biti jeftinija u pogledu kamate, nosi više ukupnih troškova i 
traje duže u odnosu na bržu i jednostavniju proceduru odobravanja kredita. 
Kao pokazatelj uspješnosti emisije obveznica, često se koristi prag minimal-
nog upisa i uplate, koji mora biti ostvaren u jasno definisanom roku predvi-
đenom za upis i uplatu. Grujić i Rastoka (2017) navode da se emisija obve-
znica najčešće smatra uspješnom ako je u roku predviđenom za upis 
upisano i uplaćeno najmanje 60% od ukupne emisije obveznica, a ukoliko se 
ne izvrši u određenom roku, emisija se smatra neuspjelom, upis se poništa-
va, a sredstva uplaćena za obveznice se vraćaju kupcima u roku od tri dana 
od dana utvrđivanja neuspjeha emisije.

STANJE NA BANJALUČKOJ BERZI 2024. GODINE 
Tržište obveznica ima važnu ulogu u finansijskom sistemu države, jer 

omogućava efikasno prikupljanje kapitala za finansiranje infrastrukturnih, 
razvojnih i budžetskih potreba javnog sektora, kao i za podršku investicionim 
planovima privatnih kompanija. Obveznice, kao dugoročni dužnički vrijed-
nosni papiri, predstavljaju pouzdan instrument za diversifikaciju portfolija 
i dugoročnu štednju. Banjalučka berza je centar trgovine obveznicama u 
Republici Srpskoj, koja omogućava pristup kapitalu za državne institucije, 
jedinice lokalne samouprave, kao i pojedine privredne subjekte. 

Ukupna vrijednost trgovine dužničkim hartijama od vrijednosti na Ba-
njalučkoj berzi u 2024. godini4 iznosila je 49.727.099 KM, ostvarena kroz 
1.729 transakcija u okviru 253 trgovačka dana. Uzimajući u obzir broj trgo-
vačkih dana, izračunata je prosječna vrijednost dnevnog prometa, koja 
iznosi 196.550 KM, dok prosječna vrijednost pojedinačne transakcije izno-
si 28.761 KM. Najveći dio prometa (tačno 99,05%) ostvaren je na službenom 
berzanskom tržištu (OM), što čini 49.255.066 KM od ukupnog prometa. 

4 Podaci izvedeni na osnovu godišnjeg izvještaja Banjalučke berze
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Slobodno berzansko tržište (FM) je učestvovalo sa svega 145.003 KM (0,29%), 
dok je tržište novca (MM), odnosno sekundarno trgovanje trezorskim zapi-
sima, iznosilo samo 327.030 KM (0,66%). Ovi rezultati ukazuju na izrazitu 
dominaciju službenog tržišta u trgovini obveznicama u Republici Srpskoj. 
Visoka koncentracija prometa na OM tržištu može se objasniti regulatornim 
zahtjevima, jer se najveći broj emisija obveznica državnih i lokalnih vlasti 
odvija upravo putem tog segmenta, pod strožim nadzorom i uz veći stepen 
transparentnosti.

Tabela 1. Redovan promet - dužničke hov | Ordinary Turnover - Debt Securities

Datum | 
Date

Broj 
trans. | 
Trades

Količina | 
Volume

Promet | 
Turnover

Broj 
trans. | 
Trades

Količina | 
Volume

Promet | 
Turnover

Broj 
trans. | 
Trades

Količina | 
Volume

Promet | 
Turnover

Broj 
trans. | 
Trades

Količina | 
Volume

Promet | 
Turnover

1/1/2024 82 292,171 784,479 0 0 0 0 0 0 82 292,171 784,479
2/1/2024 140 206,752 1,001,539 0 0 0 0 0 0 140 206,752 1,001,539
3/1/2024 87 197,289 657,384 4 125 10,731 3 33 327,030 94 197,447 995,144
4/1/2024 104 103,442 1,074,502 0 0 0 0 0 0 104 103,442 1,074,502
5/1/2024 108 284,988 21,193,844 16 420 39,363 0 0 0 124 285,408 21,233,207
6/1/2024 74 1,070,031 1,095,456 6 682 15,135 0 0 0 80 1,070,713 1,110,591
7/1/2024 122 175,354 2,662,430 14 1,037 79,774 0 0 0 136 176,391 2,742,204
8/1/2024 193 98,705 13,726,169 0 0 0 0 0 0 193 98,705 13,726,169
9/1/2024 100 784,663 4,600,077 0 0 0 0 0 0 100 784,663 4,600,077

10/1/2024 279 606,362 1,005,474 0 0 0 0 0 0 279 606,362 1,005,474
11/1/2024 257 674,985 1,021,206 0 0 0 0 0 0 257 674,985 1,021,206
12/1/2024 140 300,881 432,507 0 0 0 0 0 0 140 300,881 432,507

Ukupno | Total
1,686 4,795,623 49,255,066 40 2,264 145,003 3 33 327,030 1,729 4,797,920 49,727,099

Obveznice | Bond tier Obveznice | Bond tier
Sekundarno trgovanje trezorskim 

zapisima | T-bills Secondary Trading

Službeno berzansko tržište | 
Official Market (OM)

Slobodno berzansko tržište | 
Free Market (FM)

Tržište novca | Money Market 
(MM)

Izvor: Banjalučka berza, 2025.

Promet po mjesecima otkriva izraženu sezonsku dinamiku. Najveći pro-
met zabilježen je u maju 2024. godine, od ukupno 21.193.844 KM, što pred-
stavlja 42,6% ukupnog godišnjeg prometa. Drugi značajan mjesec po obimu 
trgovine je avgust, sa 13.726.169 KM. Ovi podaci mogu biti posljedica 
emitovanja novih serija obveznica, refinansiranja postojećeg duga ili poja-
čanog interesa institucionalnih investitora (npr. banaka, fondova) za ulaga-
nje u stabilne finansijske instrumente uslijed makroekonomskih okolnosti 
ili regulatornih faktora (npr. zahtjevi za kapitalnu adekvatnost). Tokom 
ostalih mjeseci, promet se kretao u znatno nižim iznosima – od nekoliko 
stotina hiljada do nešto preko jednog miliona konvertibilnih maraka, osim 
u septembru mjesecu gdje je bio nešto više od 4 miliona konvertibilnih ma-
raka. Ovakva distribucija prometa može se tumačiti kao posljedica povre-
menih emisija obveznica, umjesto kontinuirane trgovine, što implicira nisku 
likvidnost tržišta.

Kumulativna analiza trgovanja dužničkim hartijama od vrijednosti na 
svim tržišnim segmentima tokom 2024. godine pokazuje da je realizovano 
ukupno 1.729 transakcija, sa sveukupnim prometom u iznosu od 49.727.099 
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KM. Najveći dio ovog prometa ostvaren je na službenom berzanskom trži-
štu (Official Market – OM), gdje je izvršeno 1.686 transakcija u ukupnoj 
vrijednosti od 49,26 miliona KM, što predstavlja više od 99% ukupnog pro-
meta obveznicama tokom godine. Posebno se izdvaja mjesec maj, kada je na 
službenom tržištu realizovano čak 284.988 obveznica kroz 140 transakcija, 
što implicira snažnu emisijsku aktivnost i intenzivno institucionalno učešće 
tokom tog perioda. 

Suprotno tome, slobodno berzansko tržište (Free Market, FM) ima izu-
zetno nizak nivo aktivnosti – svega 40 transakcija sa ukupnim prometom 
od 145.003 KM tokom cijele godine. Ovo se može objasniti nižim stepenom 
transparentnosti, manjkom povjerenja investitora u neformalne emitente, 
kao i potencijalno slabijom regulacijom u odnosu na službeno tržište. Ova-
kva situacija ukazuje na potrebu za jačanjem regulatornog okvira. 

Tržište novca (Money Market – MM), koje se odnosi na sekundarno tr-
govanje trezorskim zapisima, gotovo je u potpunosti neaktivno – realizova-
ne su svega tri transakcije u martu, sa prometom od 327.030 KM. Trezorski 
zapisi bi trebali predstavljati instrument likvidnosti, ali ovako niska učesta-
lost ukazuje da oni ne ispunjavaju tu funkciju na očekivan način. Ovi rezul-
tati potvrđuju da sekundarno tržište još uvijek nije funkcionalno, što ogra-
ničava mogućnosti aktivnog upravljanja portfeljima i održavanja 
likvidnosti za institucionalne investitore. Ove karakteristike tržišta kapitala 
Republike Srpske detaljno su obrazložili Grujić i saradnici (2022), navodeći 
da se ono odlikuje velikim brojem listiranih vlasničkih hartija od vrijednosti 
proizašlih iz procesa privatizacije, kao i izostankom instrumenata tržišta 
novca koje bi emitovala Centralna banka BiH. Autori ističu ograničenu ve-
ličinu tržišta, nisku likvidnost postojećih instrumenata i nedostatak razvi-
jenog segmenta domaćih institucionalnih investitora. Povećanje likvidnosti 
na ovom tržištu bi moglo igrati važnu ulogu u unaprjeđenju efikasnosti 
upravljanja likvidnošću u bankarskom sektoru i omogućiti bolje tržišno 
formiranje cijena državnog duga.

U tabeli se vidi da se veliki dio trgovine odvija kroz veliki broj pojedinač-
nih transakcija sa relativno visokom količinom obveznica, što je indikativno 
za učešće institucionalnih investitora (komercijalne banke, penzioni fondo-
vi, osiguravajuće kuće). Njihova strategija najčešće uključuje kupovinu i 
držanje obveznica do dospijeća, a ne aktivno trgovanje, što dodatno objaš-
njava nisku aktivnost na sekundarnom tržištu.

Sezonske oscilacije u prometu dodatno ukazuju na neredovnu emisiju i 
neujednačeno učešće investitora. Na primjer, u maju je ostvaren izuzetan 
skok prometa (preko 21 miliona KM), što ukazuje na koncentrisane emisije 
obveznica ili pojedinačne velike investicione transakcije, dok su drugi mje-
seci znatno slabiji.
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FINANSIRANJE DUŽNIČKIM HARTIJAMA OD 
VRIJEDNOSTI

U zemljama u kojima postoji razvijeno tržište kapitala pribavljanje novca 
emisijom obveznica predstavlja čest i djelotvoran način za finansiranje rea-
lizacije investicionih projekata (Grujić et al., 2022). Ova praksa omogućava 
državi, ali i pravnim subjektima, da obezbijede potrebna sredstva bez direk-
tnog povećanja monetarne mase, čime se izbjegava inflatorni pritisak. U tom 
kontekstu, državne dugoročne obveznice posebno se izdvajaju kao instru-
menti koji omogućavaju refinansiranje budžetskog deficita i istovremeno 
podržavaju kapitalne projekte od javnog interesa, uključujući infrastruktur-
ne i strateške funkcije države kao što su odbrana i sigurnost (Župljanin & 
Balaban, 2017). 

Grujić i Rastoka (2017) takođe ističu da je jedan od najčešćih razloga za 
emitovanje hartija od vrijednosti od strane državnih organa upravo potreba 
za pokrićem budžetskog deficita, ali i namjera da se prikupe sredstva za fi-
nansiranje konkretnih razvojnih projekata i javnih potreba. Time se stvara-
ju preduslovi za održivo fiskalno upravljanje i planirano finansiranje bez 
oslanjanja na vanjske izvore zaduživanja. Ulaganjem u domaće dužničke 
hartije od vrijednosti, sredstva se zadržavaju unutar nacionalne ekonomije 
i usmjeravaju ka domaćim korisnicima kapitala, što dodatno podstiče razvoj 
privrede i doprinosi fiskalnoj stabilnosti. Na ovaj način država funkcioniše 
i kao posrednik i kao korisnik tržišnih resursa, pri čemu tržište kapitala 
postaje instrument održivog ekonomskog razvoja. Povoljna kretanja na tr-
žištu obveznica mogu takođe indirektno doprinijeti smanjenju budžetskog 
deficita kroz povećanu potražnju i efikasnu prodaju državnih hartija od 
vrijednosti. Kao dodatna prednost, državne obveznice nude investitorima 
relativno visoku sigurnost prihoda. 

Za razliku od akcija, koje nose dividendu čiji iznos zavisi od finansijskih 
rezultata preduzeća, obveznice obezbjeđuju fiksnu kamatu koja je definisa-
na u momentu emisije. Ta kamata se isplaćuje bez obzira na uspješnost 
poslovanja emitenta, što ulaganje u obveznice čini posebno atraktivnim za 
investitore koji preferiraju stabilne i predvidive prinose (Kostić, 2018). Ipak, 
treba imati u vidu da vrijednost fiksne kamate može realno opadati usljed 
inflacije, što smanjuje stvarnu kupovnu moć ostvarenih prihoda. Isti autor 
ističe da su obveznice u pojedinim slučajevima oslobođene plaćanja poreza 
na kamate, što ih dodatno čini privlačnim investicionim instrumentom, 
uprkos nešto nižim kamatnim stopama u poređenju sa korporativnim ob-
veznicama. Upravo ta stabilnost i poreska pogodnost čine ih pogodnim 
oblikom ulaganja za konzervativnije investitore, poput penzionih fondova i 
osiguravajućih društava. Ipak, kako bi ostvarila veću profitabilnost, osigu-
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ravajuća društva bi trebala dio svog portfolija usmjeravati i ka finansijskim 
instrumentima sa višim prinosima, uz kontrolisani rizik, jer se time može 
generisati dodatna vrijednost i za same korisnike osiguranja. 

Kostić (2018) ističe da se investiranje u državne obveznice generalno 
smatra manje rizičnim u poređenju sa ulaganjima u korporativne ili privat-
ne obveznice, s obzirom na nižu vjerovatnoću da država neće ispuniti svoje 
obaveze. Međutim, ova niža rizičnost se istovremeno odražava kroz niže 
kamatne stope. S druge strane, korporativne obveznice, iako rizičnije zbog 
potencijalne nelikvidnosti emitenta ili nemogućnosti servisiranja duga, nude 
više kamatne stope kako bi kompenzovale taj dodatni rizik, što može rezul-
tirati većim prinosima za investitora.

Korporativne obveznice su dužničke hartije od vrijednosti koje emituju 
preduzeća, odnosno korporativni sektor privrede, kako bi obezbjedili sred-
stva za finansiranje poslovanja. Emisijom korporativnih obveznica obezbje-
đuje se eksterno finansiranje, tj. finansiranje tuđim sredstvima (Labudović 
Stanković, 2021). Ove obveznice su dugoročne i služe za prikupljanje sred-
stava za kapitalna ulaganja (Župljanin & Balaban, 2017). Grujić i saradnici 
ističu da investitori biraju ulaganje u korporativne obveznice prvenstveno 
zbog mogućnosti ostvarivanja višeg prinosa u poređenju sa državnim obve-
znicama ili onima koje emituju lokalne samouprave. Osim toga, u slučaju 
stečaja ili likvidacije preduzeća, obveznici imaju prednost u ostvarivanju 
svojih potraživanja nad akcionarima. Slično tome, Župljanin i Balaban (2017) 
smatraju da, ukoliko kompanija ne isplati dogovorenu kamatu, vlasnici ob-
veznica mogu ostvariti svoja prava pokretanjem postupka likvidacije. 

Razvoj tržišta korporativnih obveznica zahtijeva da preduzeća budu 
spremna da se zadužuju emisijom obveznica umjesto da sredstva prikuplja-
ju putem bankovnih kredita. S druge strane, od suštinskog je značaja posto-
janje potražnje investitora za ovim obveznicama, što je naglašeno u radu 
Labudović Stanković (2021). Prednosti finansiranja kapitalnih ulaganja 
emisijom obveznica uključuju činjenicu da je ukupan kapital podijeljen na 
manje iznose, čime se povećava broj potencijalnih investitora, uključujući i 
sektor stanovništva. Ovaj način finansiranja omogućava prikupljanje zna-
čajnijih suma finansijskih sredstava nego što bi preduzeće moglo osigurati 
putem jednog izvora, kao što je bankarski kredit. Međutim, kako napominju 
Božić i Todorović (2011), postoje i slabosti ovog modela, poput nepostojanja 
institucionalnih pretpostavki koje povećavaju troškove i rizike, jer preduze-
će mora redovno izmirivati obaveze bez obzira na ostvarene rezultate. 

Sredstva prikupljena prodajom korporativnih obveznica obično se kori-
ste za unapređenje poslovanja, kupovinu nove opreme, finansiranje istraži-
vanja i razvoja, otkup vlastitih akcija, isplatu dividendi akcionarima, refinan-
siranje duga, kao i za finansiranje spajanja i preuzimanja. Emisijom 
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obveznica takođe se diversifikuju izvori zaduživanja, omogućavajući priku-
pljanje kapitala iz različitih izvora, te sticanje višeg rejtinga na finansijskom 
tržištu i transparentnije zaduživanje. Međutim, postoji niz rizika povezanih 
s korporativnim obveznicama, kao što su: rizik promjene kamatnih stopa, 
reinvestiranja, opoziva, rizik neizvršenja obaveza, inflacije, mogućnost re-
valorizacije obveznica u slučaju inflacije, rizik likvidnosti, valuti i politički 
rizik, te rizik formiranja fonda za amortizaciju obveznice (Labudović Stan-
ković, 2021). 

Izbor između državnih i korporativnih obveznica zavisi od investicione 
strategije, tolerancije na rizik i ciljeva ulaganja. Stabilnost i sigurnost koju 
nude državne obveznice čine ih osnovom konzervativnih portfolija, dok veći 
prinosi koje nude korporativne obveznice mogu biti atraktivni za investito-
re spremne da preuzmu veći rizik u zamjenu za veću potencijalnu dobit.

ZAKLJUČAK
Obveznice predstavljaju važan instrument dugoročnog finansiranja, koji 

igra značajnu ulogu u razvoju finansijskog tržišta, mobilizaciji kapitala i 
diversifikaciji izvora finansiranja za preduzeća, ali i državu. Državne obve-
znice omogućavaju održivo budžetsko planiranje, smanjenje fiskalnog defi-
cita i podršku strateškim projektima, uz nisku rizičnost i poreske pogodno-
sti koje ih čine atraktivnim za konzervativne investitore. S druge strane, 
korporativne obveznice, predstavljaju značajan instrument eksternog finan-
siranja za preduzeća, rizičnije su i nude potencijalno veće prihode, pa su 
pogodnije za investitore spremne da preuzmu viši stepen rizika u zamjenu 
za veći prihod. Zbog toga, i emitenti i investitori moraju pažljivo procijeni-
ti koristi i rizike ovog vida ulaganja, u skladu sa sopstvenim ciljevima i 
strategijama upravljanja kapitalom.

Analiza podataka o redovnom prometu dužničkim hartijama od vrijed-
nosti na Banjalučkoj berzi za 2024. godinu pokazuje jasne trendove koji 
ukazuju na visoku aktivnosti u okviru službenog tržišta (Official Market – 
OM), uz gotovo zanemariv promet na slobodnom tržištu (Free Market – FM) 
i tržištu novca (Money Market – MM). Ovakva struktura tržišta reflektuje 
nerazvijenost finansijskog sistema u pogledu tržišta obveznica, što ograni-
čava funkcionalnost tržišta kapitala kao izvora sredstava. Niska likvidnost, 
ograničen broj instrumenata i fokus na držanje do dospijeća predstavljaju 
prepreku za razvoj dinamičnijeg i konkurentnijeg tržišta dužničkih instru-
menata. Razvoj funkcionalnog i likvidnog tržišta obveznica u Republici 
Srpskoj predstavlja strateški izazov, ali i priliku za jačanje ukupne finansijske 
infrastrukture. Potrebne su strateške intervencije za unapređenje likvidnos-
ti i širenje baze investitora, posebno kroz podsticanje sekundarnog trgovanja 



231

ZBORNIK RADOVA

i razvoj slobodnog tržišta. Sprovođenjem ovih intervencija, tržište obvezni-
ca može postati efikasnije, konkurentnije i atraktivnije za širok spektar in-
vestitora, što bi doprinijelo njegovom razvoju.
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UPORABA PODATKOVNE 
ANALITIKE V RAČUNOVODSTVU: 

PREGLED LITERATURE

Jaka Žgajnar1, Malči Grivec2

POVZETEK
Podatkovna analitika je proces, ki vključuje uporabo tehnologij in orodij 

za analizo podatkov, s ciljem izboljšanja odločitev in procesov v organizacijah. 
V sodobnem poslovnem okolju se podatkovna analitika vse bolj uveljavlja kot 
ključni dejavnik pri izboljšanju računovodskih procesov in poslovnega odlo-
čanja. Namen prispevka je s sistematičnim pregledom literature raziskati, 
kako se podatkovna analitika uporablja v računovodstvu ter kakšne predno-
sti in izzive prinaša. V teoretičnem delu so predstavljeni temeljni koncepti 
podatkovne analitike, njene glavne komponente ter področja uporabe v raču-
novodstvu. V empiričnem delu se osredotočamo na analizo obstoječih raziskav 
o uporabi podatkovne analitike za izboljšanje finančnih napovedi, o vplivu 
podatkovne analitike na notranje računovodske procese in napredne metode 
analize. Prav tako izpostavljamo ključne izzive pri implementaciji podatkov-
ne analitike v računovodske funkcije ter priložnosti za izboljšanje poslovnih 
odločitev. Na podlagi ugotovitev raziskave prispevek ponuja vpogled v trenu-
tno stanje in prihodnje trende na tem področju, s čimer prispeva k boljšemu 
razumevanju vloge podatkovne analitike v računovodstvu.

KLJUČNE BESEDE: podatkovna analitika, računovodstvo, finančne 
napovedi, notranji računovodski procesi, implementacija analitike.

ABSTRACT
Data analytics is a process that involves the use of technologies and tools 

for analysing data with the goal of improving decision-making and business 
processes. In the modern business environment, data analytics is increasingly 
recognized as a key factor in enhancing accounting procedures and decision-
-making. The purpose of this article is to explore how data analytics is appli-
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ed in accounting, as well as the advantages and challenges it brings, through 
a systematic literature review. The theoretical part presents the fundamental 
concepts of data analytics, its main components, and its areas of application 
in accounting. The empirical part focuses on the analysis of existing studies 
regarding the use of data analytics for improving financial forecasts, its impact 
on internal accounting processes, and advanced analytical methods. We also 
highlight the key challenges related to the implementation of data analytics 
in accounting functions and the opportunities it provides for improving busi-
ness decision-making. Based on the research findings, the article offers insights 
into the current state and future trends in this area, contributing to a better 
understanding of the role of data analytics in accounting.

KEY WORDS: data analytics, accounting, financial forecasting, internal 
accounting processes, implementation of analytics.

UVOD
V dobi digitalizacije in eksponentne rasti količine podatkov se poslovno 

okolje vse bolj opira na podatkovno podprto odločanje. Podatkovna anali-
tika kot sistematični proces zbiranja, obdelave in interpretacije podatkov 
pridobiva osrednjo vlogo tudi na področju računovodstva, kjer ne služi več 
le poročanju o preteklih dogodkih, temveč postaja ključni mehanizem za 
napovedovanje, obvladovanje tveganj in optimizacijo notranjih procesov. 
Računovodje se v tem kontekstu vse pogosteje preoblikujejo v strateške 
svetovalce, ki s pomočjo analitike prispevajo k učinkovitejšemu odločanju 
in večji transparentnosti poslovanja. Kljub široko prepoznanemu potencia-
lu pa ostajajo številni izzivi pri implementaciji napredne analitike v prakso 
– od pomanjkanja analitičnih kompetenc zaposlenih do težav z integracijo 
podatkovnih sistemov. V članku na podlagi sistematičnega pregleda litera-
ture raziskujemo vpliv podatkovne analitike na finančne napovedi, identifi-
ciramo ključne ovire pri njeni uvedbi ter analiziramo priložnosti za optimi-
zacijo notranjih računovodskih funkcij.

TEORETIČNA IZHODIŠČA

Podatkovna analitika
Podatkovna analitika predstavlja ključen proces zbiranja, urejanja, ana-

liziranja in interpretacije podatkov z namenom odkrivanja uporabnih infor-
macij, oblikovanja zaključkov in podpore pri odločanju (Broby, 2022; Kaya 
in Akbulut, 2018; Dalwai idr., 2021). Podatkovna analitika predstavlja nepo-
grešljivo orodje sodobnega poslovnega odločanja, saj omogoča preobliko-
vanje surovih podatkov v uporabno znanje, ki organizacijam omogoča 
strateško usmerjanje, izboljšanje poslovnih procesov ter sprejemanje stra-



235

ZBORNIK RADOVA

teških, operativnih in finančnih odločitev, kar posledično prispeva k dose-
ganju konkurenčne prednosti (Broby, 2022; Basiru idr., 2023; Megeid in 
Sobhy, 2022; Franke in Hiebl, 2023; Sheta, 2020). Avtorji, kot so Spraakman 
idr. (2021), Basiru idr. (2023), Bose idr. (2023), Shalhoob idr. (2024) in Earley 
(2015), poudarjajo, da gre pri podatkovni analitiki za proces, ki presega 
tradicionalno obdelavo podatkov, saj vključuje uporabo naprednih statistič-
nih metod, matematičnih modelov ter tehnologij, kot so umetna inteligenca, 
strojno učenje in rudarska analiza podatkov, ki omogočajo identifikacijo 
vzorcev, korelacij in relacij med podatki. Podatkovna analitika vključuje 
različna orodja, tehnike in procese, ki obdelujejo velike količine tako struk-
turiranih kot nestrukturiranih podatkov, katerih kompleksnost pogosto 
presega zmogljivosti tradicionalnih pristopov (Schnegg in Moller, 2022; 
Shalhoob idr., 2024; Richins idr., 2017). Namen tega procesa je pridobivanje 
dragocenih vpogledov, ki pomagajo organizacijam razumeti svoje poslovno 
okolje ter sprejemati boljše in strokovno utemeljene odločitve (Aziz, 2023; 
Earley, 2015; Araújo idr., 2023). V kontekstu računovodstva podatkovna 
analitika omogoča ne le izboljšanje poročanja, zgodnje zaznavanje anomalij 
in odkrivanje vzorcev, temveč tudi razumevanje preteklih dogodkov, napo-
vedovanje prihodnjih trendov ter prepoznavanje skritih vzorcev, kar prispe-
va k večji učinkovitosti, transparentnosti, konkurenčnosti in odzivnosti 
podjetij (Kaya in Akbulut, 2018; Simatupang, 2024; Sheta, 2020). Kot ugo-
tavljata Megeid in Sobhy (2022), ima podatkovna analitika ključno vlogo pri 
finančnem odločanju in uspešnosti podjetij, saj temelji na razumevanju 
zgodovinskih ter trenutnih podatkov, kar posledično pripomore k oblikova-
nju boljših strategij in hitrejši prilagodljivosti v dinamičnem poslovnem 
okolju.

V kontekstu računovodstva ima pomembno vlogo pri obdelavi in inter-
pretaciji podatkov v realnem času, kar računovodjem in revizorjem omogo-
ča hitrejše zaznavanje nepravilnosti, goljufij ter oceno poslovne uspešnosti 
(Herath in Woods, 2021; Cockroft in Russell, 2017). Poseben poudarek velja 
nameniti tudi razumevanju konteksta, ciljev in kritičnemu razmisleku ob 
interpretaciji rezultatov, saj brez tega podatkovna analitika ne prinaša de-
janske vrednosti (Richins idr., 2017). Pomembna lastnost podatkovne ana-
litike je tudi njena prilagodljivost različnim vrstam podatkov, tako struktu-
riranim kot nestrukturiranim, ki izvirajo iz najrazličnejših virov, kot so ERP 
sistemi, družbena omrežja, senzorji in transakcijski podatki (Ashraf, 2024; 
Richins idr., 2017). Podatkovna analitika tako postaja temeljni dejavnik za 
podporo odločanju, optimizacijo procesov, odkrivanje priložnosti in zma-
njševanje tveganj, saj podjetjem omogoča, da podatke spremenijo v strateš-
ko prednost.
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Vrste podatkovne analitike
Podatkovna analitika se v svojem temelju deli na štiri glavne vrste, ki 

podjetjem omogočajo boljše razumevanje preteklih dogodkov, napovedo-
vanje prihodnosti in optimizacijo odločitev. Prva vrsta je deskriptivna ana-
litika, ki temelji na zgodovinskih podatkih, poročilih in preglednicah ter 
odgovarja na vprašanje, kaj se je zgodilo (Broby, 2022; Kaya in Akbulut, 2018; 
Spraakman idr., 2021; Sheta, 2020). Druga vrsta je diagnostična analitika, ki 
se ukvarja z razumevanjem vzrokov določenih dogodkov in uporablja kore-
lacijsko analizo ter vzročne modele, da odgovori na vprašanje, zakaj se je 
nekaj zgodilo (Bose idr., 2023; Sheta, 2020). Sledi napovedna analitika, ki z 
uporabo statističnih modelov, podatkovnega rudarjenja in strojnega učenja 
omogoča napovedovanje prihodnjih dogodkov ter odgovarja na vprašanje, 
kaj se bo zgodilo (Franke in Hiebl, 2023; Megeid in Sobhy, 2022). Zadnja, tj. 
predpisovalna oziroma preskriptivna analitika, pa podjetjem ponuja pripo-
ročila o tem, katere ukrepe bi morali sprejeti na podlagi simulacij in optimi-
zacijskih algoritmov, s čimer odgovarja na vprašanje, kaj bi morali narediti 
(Basiru idr., 2023; Sheta, 2020). Te štiri vrste analitike niso le osnovni grad-
niki, temveč tvorijo celovit okvir, ki organizacijam omogoča celovito analizo 
poslovanja – od opisovanja in razumevanja preteklosti do napovedovanja 
prihodnosti ter svetovanja glede optimalnih odločitev. V računovodstvu pa 
te vrste analitike dodatno podpirajo identifikacijo tveganj, odkrivanje vzor-
cev ter izboljšujejo kakovost finančnega poročanja (Megeid in Sobhy, 2022; 
Spraakman idr., 2021). Tako celostno strukturirana analitika podjetjem 
prinaša večjo natančnost in zanesljivost pri sprejemanju odločitev.

Komponente podatkovne analitike
Komponente podatkovne analitike predstavljajo temeljne gradnike, ki 

omogočajo pretvorbo surovih podatkov v uporabno znanje, kar posledično 
podpira učinkovito odločanje. Kot poudarjata Earley (2015) in Aziz (2023), 
je pri analitiki ključna obdelava velikih količin podatkov, njihova raznovrst-
nost ter hitrost generiranja, ob tem pa imata pomembno vlogo še vrednost 
podatkov ter njihova zanesljivost. Simatupang (2024) ter Araújo idr. (2023) 
izpostavljajo procesne korake, ki vključujejo zbiranje podatkov iz različnih 
virov, njihovo shranjevanje, čiščenje, obdelavo, analizo in vizualizacijo, ki 
nato omogočajo smiselno interpretacijo in oblikovanje poslovnih odločitev. 
Poleg teh klasičnih tehničnih komponent pa je pomembno razumeti tudi 
širši kontekst uporabe, saj podatkovna analitika zajema povezavo z informa-
cijskimi sistemi, uporabo naprednih statističnih algoritmov ter vizualnih 
orodij, kot so Tableau ali Power BI, kar organizacijam omogoča hiter vpogled 
v poslovne podatke (Schnegg in Moller, 2022). Shalhoob idr. (2024) opozar-
jajo še na pomen kakovosti podatkov, varnosti, zasebnosti, etike ter človeš-
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ke presoje, saj tudi najnaprednejši algoritmi zahtevajo strokovno znanje za 
pravilno interpretacijo rezultatov. Richins idr. (2017) pa pojasnjujejo, da se 
podatkovna analitika razlikuje tudi po vrsti podatkov (strukturirani in ne-
strukturirani) ter po pristopu, bodisi problemsko usmerjenem bodisi razi-
skovalnem. Cockroft in Russell (2017) dodatno izpostavljata pomen kako-
vostnega upravljanja podatkov, njihove zanesljivosti in odgovorne uporabe 
pri sprejemanju odločitev. Skupaj te komponente omogočajo podjetjem, da 
učinkovito prepoznajo vzorce, optimizirajo procese in krepijo svojo konku-
renčnost. K slednji pa prispevajo tudi pravočasne, zanesljive in točne raču-
novodske informacije, zato ne preseneča, da se podatkovna analitika vedno 
bolj uveljavlja tudi na področju računovodstva. 

Ključna področja uporabe podatkovne analitike v računovodstvu
Podatkovna analitika postaja nepogrešljivo orodje v sodobnem računo-

vodstvu, saj omogoča celovit vpogled v podatke, odkrivanje skritih vzorcev 
in podporo pri strateškem odločanju. Avtorji Broby (2022), Kaya in Akbulut 
(2018) ter Sheta (2020) izpostavljajo, da se podatkovna analitika v računo-
vodstvu najpogosteje uporablja na področjih revizije, kjer omogoča zazna-
vanje anomalij, prevar in tveganj s pomočjo analize celotnih podatkovnih 
populacij, kar močno presega tradicionalno vzorčenje. Poleg tega analitika 
pomembno prispeva k večji točnosti in transparentnosti finančnega poro-
čanja, saj omogoča sprotno spremljanje podatkov ter odkrivanje neskladno-
sti ali napak (Basiru idr., 2023; Megeid in Sobhy, 2022). 

Na področju davčnega načrtovanja podatkovna analitika podjetjem po-
maga pri prepoznavanju davčnih tveganj, optimizaciji obveznosti ter napo-
vedovanju prihodnjih davčnih izdatkov (Broby, 2022; Basiru idr., 2023). Prav 
tako omogoča izboljšano upravljanje uspešnosti podjetij, saj podpira analizo 
ključnih kazalnikov (KPI-jev), optimizacijo stroškov ter oblikovanje natanč-
nejših proračunov na osnovi napovednih modelov (Franke in Hiebl, 2023; 
Spraakman idr., 2021). Avtorji, kot so Shalhoob idr. (2024) in Simatupang 
(2024), poudarjajo tudi vlogo analitike pri zagotavljanju skladnosti s pred-
pisi ter avtomatizaciji računovodskih kontrol, s čimer se zmanjšuje možnost 
napak in hkrati krepi notranji nadzor. 

Richins idr. (2017) ter Cockroft in Russell (2017) razširjajo pomen anali-
tike na poslovodno in finančno računovodstvo, kjer se podatki uporabljajo 
tako za klasične finančne analize kot tudi za zaznavanje tržnih priložnosti, 
analiziranje kupčevih mnenj, razumevanje odnosov med stroški in prihodki 
ter podporo pri strateških odločitvah. Grivec (2023) dodatno poudarja, da 
je poslovodno računovodstvo usmerjeno k pripravi informacij za poslovno 
odločanje, pri čemer podatke in informacije preoblikuje ter nadgrajuje za 
potrebe notranjega odločanja. Poleg tega pa omogoča tudi spremljanje oskr-
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bovalnih verig, optimizacijo logistike ter napredno načrtovanje zalog (Me-
geid in Sobhy, 2022). Skupaj ta področja zagotavljajo, da podatkovna anali-
tika ne le izboljšuje kakovost finančnih poročil in revizijskih postopkov, 
temveč podjetjem v dinamičnem poslovnem okolju omogoča hitrejše, bolj 
informirane in podatkovno podprte odločitve.

Podatkovna analitika in računovodstvo
Povezava med podatkovno analitiko in računovodstvom se kaže v tran-

sformaciji tradicionalnih računovodskih funkcij v smeri strateškega odloča-
nja, digitalizacije in ustvarjanja dodane vrednosti. Podatkovna analitika 
omogoča računovodjem, da se iz izvajalcev operativnih nalog preoblikujejo 
v analitike, svetovalce in strateške partnerje podjetij (Cockcroft in Russell, 
2018). Po mnenju Basiru idr. (2023) računovodje vse pogosteje prevzemajo 
vlogo svetovalcev, saj podatkovna analitika omogoča hitrejše, natančnejše 
in bolj informirane odločitve. Vloga računovodij se širi z zgolj tehničnega 
poročanja na področja upravljanja podatkov, prepoznavanja tveganj in obli-
kovanja prediktivnih modelov (Megeid in Sobhy, 2022). Avtorji, kot so 
Spraakman idr. (2021) ter Franke in Hiebl (2023), izpostavljajo, da računovodje 
v upravljavskih funkcijah postajajo ključni tolmači podatkov, saj s svojim 
poslovnim znanjem prispevajo k razumevanju kompleksnih podatkovnih 
tokov in usmerjajo odločevalce k utemeljenim vpogledom. Raziskave Bose 
idr. (2023) kažejo, da se od prihodnjih računovodij pričakuje ne le finančna, 
temveč tudi analitična pismenost – poznavanje orodij, kot so Power BI in 
Python, ter sposobnost razlage rezultatov analize. Računovodstvo se vse bolj 
digitalizira (Simatupang, 2024), podatkovna analitika pa naravno dopolnju-
je to preobrazbo, saj omogoča avtomatizacijo rutinskih nalog (Araújo idr., 
2023), izboljšuje kakovost poročanja (Herath in Woods, 2021), omogoča 
pravočasno odkrivanje napak ter podpira notranje kontrole (Ashraf, 2024). 
Poleg tega podatkovna analitika bistveno prispeva k razvoju revizijske prak-
se, saj omogoča testiranje celotnih populacij podatkov in boljše zaznavanje 
nepravilnosti (Earley, 2015). Po Richinsu idr. (2017) so računovodje idealno 
umeščeni za vodenje problemsko osredotočene analize tako strukturiranih 
kot nestrukturiranih podatkov, hkrati pa odlično dopolnjujejo podatkovne 
znanstvenike pri raziskovalnih analizah. Skupna ugotovitev avtorjev je, da 
podatkovna analitika ne izpodriva računovodstva, temveč ga nadgrajuje – 
krepi njegovo strateško vlogo in zahteva razvoj novih znanj, ki bodo ključna 
za prihodnost poklica.
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METODOLOGIJA

Namen in cilj raziskave
Namen raziskave je z uporabo sistematičnega pregleda literature preu-

čiti vpliv podatkovne analitike v računovodstvu na finančne napovedi. Ob 
tem želimo preučiti, katere so glavne ovire pri implementaciji podatkovne 
analitike v računovodske procese, hkrati pa analizirati, katere priložnosti 
ponuja podatkovna analitika za optimizacijo notranjih računovodskih funk-
cij. 

Na podlagi namena raziskave smo postavili tri raziskovalne cilje:
• raziskati, kako velik vpliv ima podatkovna analitika na finančne napo-

vedi ter na odločitve znotraj računovodstva,
• ugotoviti, katere so glavne ovire pri implementaciji podatkovne ana-

litike,
• ugotoviti, katere priložnosti ponuja podatkovna analitika za optimi-

zacijo notranjih računovodskih funkcij,
• oceniti, kako se uspešnost računovodskih funkcij meri v povezavi z 

uporabo podatkovne analitike, pri čemer se upošteva kakovost odlo-
čanja, pravočasnost poročanja in dodana vrednost za strateško uprav-
ljanje. 

Raziskovalna vprašanja
Postavili smo tri raziskovalna vprašanja:
• RV 1: Kako uporaba podatkovne analitike vpliva na izboljšanje finanč-

nih napovedi in odločanja v računovodstvu?
• RV 2: Katere so glavne ovire pri implementaciji podatkovne analitike 

v računovodskih procesih?
• RV 3: Kakšne priložnosti ponuja napredna analitika za optimizacijo 

notranjih računovodskih funkcij?

Raziskovalna metodologija

Metoda pregleda literature
Za namen raziskave je bila uporabljena metoda sistematičnega pregleda 

znanstvene literature. Osredotočili smo se na analizo primerjalnih študij o 
podatkovni analitiki ter njen vpliv na organizacijsko uspešnost. Za iskanje 
literature smo uporabili podatkovno bazo Google Učenjak. Ključni iskalni 
profili so bili: (»data analytics« AND accounting AND »financial forecasting« 
AND influence), ((»data analytics« OR »advanced analytics«) AND (acco-
unting) AND (barriers OR challenges OR obstacles)), ((»data analytics« OR 
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»advanced analytics«) AND (»internal accounting« OR »management ac-
counting«) AND (opportunities OR optimization)). 

Raziskavo smo omejili na obdobje med letoma 2015 in 2025, iskanje pa 
smo omejili na prosto dostopno besedilo v angleščini. Dodatna omejitvena 
kriterija sta bila tudi pogoja, da prispevek vsebuje empirični del in da ima v 
naslovu besedo »accounting«. Vsi zbrani zadetki so bili temeljito pregledati 
z namenom izločitve tistih, ki bi bili potencialno primeri za nadaljnji pregled. 
Za prikaz pregleda podatkov in določanje o primernosti za raziskavo smo 
uporabili metodo PRIZMA (slika 1, slika 2, slika 3).

Strategija pregleda zadetkov
Za vsako raziskovalno vprašanje smo oblikovali ustrezen iskalni profil. 

Strategija iskanja za prvi iskalni profil je bila izvedena z uporabo baze Google 
Scholar. Iskanje je vrnilo skupno 1.950 zadetkov. Na podlagi kriterija dosto-
pnosti celotnega besedila v angleškem jeziku je bilo izbranih 494 enot. Po 
nadaljnji selekciji, pri kateri je bilo vključeno merilo, da članek vsebuje em-
pirični del, je ostalo 288 ustreznih virov. Z dodatnim filtrom, da mora naslov 
članka vsebovati izraz »accounting«, se je število relevantnih zadetkov 
zmanjšalo na 17. V končno analizo je bilo na podlagi celovite presoje vklju-
čenih 10 člankov. 

Slika 1. PRIZMA diagram (1. iskalni profil)
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Strategija iskanja za drugi iskalni profil je bila izvedena z uporabo baze 
Google Scholar. Iskanje je vrnilo skupno 18.400 zadetkov. Na podlagi krite-
rija dostopnosti celotnega besedila v angleškem jeziku je bilo izbranih 17.200 
enot. Po nadaljnji selekciji, pri kateri je bilo vključeno merilo, da članek 
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vsebuje empirični del, je ostalo 17.100 ustreznih virov. Z dodatnim filtrom, 
da mora naslov članka vsebovati izraz »accounting«, se je število relevantnih 
zadetkov zmanjšalo na 457. V končno analizo je bilo na podlagi celovite 
presoje vključenih 12 člankov.

Slika 2. PRIZMA diagram (2. iskalni profil)
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Strategija iskanja za tretji iskalni profil je bila izvedena z uporabo baze 
Google Scholar. Iskanje je podalo skupno 9.670 zadetkov. Na podlagi krite-
rija dostopnosti celotnega besedila v angleškem jeziku je bilo izbranih 2.170 
enot. Po nadaljnji selekciji, pri kateri je bilo vključeno merilo, da članek 
vsebuje empirični del, je ostalo 1.410 ustreznih virov. Z dodatnim filtrom, 
da mora naslov članka vsebovati izraz »accounting«, se je število relevantnih 
zadetkov zmanjšalo na 212. V končno analizo je bilo na podlagi celovite 
presoje vključenih 8 člankov.
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Slika 3. PRIZMA diagram (3. iskalni profil)
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REZULTATI
Podatke smo zbirali v mesecu aprilu 2025. Pri pregledu literature smo 

izvedli vsebinsko analizo spoznanj v pregled vključenih raziskav, uporabili 
smo tehniko kodiranja in oblikovanja vsebinskih kategorij (tabela 1).

Tabela 1. Analiza pregleda izbranih podatkov za prvo raziskovalno vprašanje

Avtor
Leto 
obja-
ve

Razisko-
valna me-
todologija

Vzorec (ve-
likost in 
država)

Ključna spoznanja
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1. M. Sch-
negg, K. 
Möller

2022 kvalitativna 
raziskava s 
križno te-
rensko štu-
dijo

6 podjetij s 
sedežem v 
Evropi

Uporaba podatkovne analitike prispe-
va k izboljšani natančnosti finančnih 
napovedi, večji učinkovitosti postop-
kov in boljšemu razumevanju poslov-
nih dejavnikov. Ključni dejavnik uspe-
ha je vodilna vloga kontrolorjev, ki s 
povezovanjem deležnikov in gradnjo 
zaupanja bistveno vplivajo na imple-
mentacijo. Projekti z jasno opredelje-
nimi in postopnimi cilji so uspešnejši, 
medtem ko so hkratni cilji učinkovito-
sti in poglobljenih vpogledov povezani 
z večjim tveganjem za neuspeh.

2. T. 
Hyvönen, 
L. Lepistö, 
S. Mäki

2022 kvalitativna 
raziskava 

6 podjetij s 
sedežem na 
Finskem

Uporaba podatkovne analitike ima 
potencial za izboljšanje finančnih na-
povedi, predvsem na področju prodaj-
nih napovedi, a v praksi ostaja omeje-
na. Podjetja izkazujejo interes, vendar 
konkretna implementacija zaostaja 
zaradi tehničnih (razdrobljeni podatki, 
nepovezani sistemi), organizacijskih 
(pomanjkanje podpore, odpor do 
sprememb) in kontekstualnih ovir 
(nepredvidljivo poslovno okolje). Le 
eno podjetje v raziskavi je aktivno ra-
zvijalo analitično rešitev. Ključno spo-
znanje je, da je podatkovna analitika 
obetavna, a njen vpliv na odločanje in 
napovedovanje v računovodstvu še ni 
sistematično uveljavljen.

3. P. De Ri-
jck

2023 kvantitativ-
na in kvali-
tativna ra-
ziskava

kvalitativ-
ne: belgij-
sko podjetje 
(servisno 
podjetje), 
13 intervju-
jev
kvantitativ-
ni del: po-
djetja iz 
različnih 
panog (Bel-
gije in ne-
katera nizo-
zemska 
podjetja) 

Učinkovita uporaba podatkovne anali-
tike pozitivno vpliva na uspešnost po-
djetja, kakovost odločanja in sistem 
upravljanja. Ključna ni le tehnologija, 
temveč razvoj celovite sposobnosti za 
analitiko (BDAC), ki vključuje kombi-
nacijo tehnoloških, človeških in orga-
nizacijskih virov. Bolje razvita BDAC 
izboljša kakovost informacij, kar vodi 
do boljšega odločanja in bolj učinkovi-
tih kontrolnih mehanizmov. Uspeš-
nost pa je posredno odvisna tudi od 
izboljšav v procesih, kot so operativno 
upravljanje, inovacije in upravljanje s 
strankami.
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4. O. S. Sule-
man

2019 kvantitativ-
na raziska-
va

63 anketira-
nih zapo-
slenih iz 
računovod-
skih oddel-
kov Nigerije

Študija ugotavlja, da digitalizacija 
(vključno z uporabo informacijske 
tehnologije, big data in umetne inteli-
gence) nima statistično pomembnega 
vpliva na računovodski sistem izbra-
nih podjetij. Uporaba tehnologije sicer 
izboljšuje komunikacijo, odločanje in 
znižuje stroške, a vpliv big data in 
umetne inteligence ostaja zanemarljiv. 
Razlogi vključujejo visoke stroške, 
kompleksnost orodij ter omejeno us-
posobljenost zaposlenih. Digitalizacija 
ima potencial, a njen dejanski prispe-
vek k izboljšanju finančnega odločanja 
v praksi še ni realiziran.

5. M. W. 
Alkababji, 
B. S. 
Awwad

2023 kvantitativ-
na raziska-
va

50 zaposle-
nih v fi-
nančnih in 
računovod-
skih oddel-
kih v 13 
palestinskih 
podjetjih, 
Palestina

Uporaba podatkovne analitike ima 
pomembno vlogo pri razvoju računo-
vodskih praks in izboljšanju finančne 
uspešnosti podjetij. Raziskava je poka-
zala, da big data orodja podjetjem 
omogočajo natančnejše napovedova-
nje, boljše razumevanje finančnih in-
formacij ter učinkovitejše sprejemanje 
odločitev. Analitika pomaga povečati 
prodajo, izboljšati obvladovanje tve-
ganj in optimizirati stroške. Kljub vi-
sokim stroškom in kompleksnosti 
analize uporaba podatkovne analitike 
prinaša podjetjem konkurenčne pred-
nosti in dolgoročno izboljšuje njihovo 
finančno uspešnost.

6. T. Jalonen 2019 kvalitativna 
raziskava

11 udele-
žencev za 
intervju, 
Finska 

Empirični del raziskave je pokazal, da 
so računovodske informacije po-
membne na začetku in pri usmerjanju 
kompleksnih odločitev v podjetjih, 
predvsem pri napovedovanju proi-
zvodnje, ciljanju prodaje, investicijah 
in določanju ciljev. Vendar brez člo-
veške interpretacije informacije pogo-
sto ostanejo neizkoriščene ali napačno 
razumljene. Jalonen zato predlaga 
novo vlogo »data accountant«, ki bi 
povezovala potrebe menedžerjev z 
delovanjem umetne inteligence ter 
omogočala, da AI postane orodje za 
kakovostnejše in bolj utemeljeno odlo-
čanje v računovodstvu.
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7. U. Raman, 
M. V. N. 
Nagalak-
shmi, Y. V. 
N. Sai Sri 
Charan, 
M. Sulta-
na, P. 
Gupta, N. 
Jain

2024 kvantitativ-
na raziska-
va s križno 
terensko 
študijo

228 udele-
žencev, 
vodje raču-
novodenja, 
marketinga, 
podjetij in 
menedžerji, 
država ni 
specifično 
navedena

Empirična analiza potrjuje, da integra-
cija računovodskih podatkov in mar-
ketinških strategij pozitivno vpliva na 
finančne rezultate podjetij. Rezultati 
raziskave, ki je temeljila na anketiranju 
v 228 podjetjih, so pokazali, da višja 
stopnja povezave med računovod-
stvom in marketingom pomembno 
izboljšuje konkurenčno prednost (r = 
0.63) in dobičkonosnost (β = 0.45). 
Podjetja z visoko integracijo lažje opti-
mizirajo vire, bolje načrtujejo stroške 
ter hitreje prilagajajo odločitve glede 
cen, produktov in strank, kar vodi do 
dolgoročne rasti in uspešnosti.

8. J. Fakir, R. 
Mittro

2024 kvalitativna 
raziskava

9 podjetij, 
Bangladeš 

Empirična analiza kaže, da uporaba 
podatkovne analitike, temelječe na 
računovodskih podatkih, bistveno iz-
boljšuje kakovost finančnih napovedi 
in odločitve v podjetjih. Podjetja s tem 
lažje optimizirajo cene, segmentirajo 
stranke, spremljajo donosnost naložb 
ter učinkoviteje razporejajo vire. Ra-
čunovodski podatki omogočajo boljše 
razumevanje stroškovnih struktur in 
tržnih priložnosti, kar vodi v bolj pre-
mišljene in finančno utemeljene odlo-
čitve. Kljub izzivom pri dostopu do 
kakovostnih podatkov in usklajevanju 
oddelkov podatkovna analitika prispe-
va k natančnejšim in uspešnejšim ra-
čunovodskim in poslovnim strategi-
jam.

9. S. K. He-
rath, L. M. 
Herath

2024 pregled lite-
rature

pregled lite-
rature 
(ZDA, 
Evropa, 
Azija)

Uporaba podatkovne analitike v raču-
novodstvu omogoča bolj natančne in 
hitre finančne napovedi, saj sistemi z 
umetno inteligenco, strojno učenje in 
big data tehnologije prepoznajo skrite 
vzorce v podatkih, zaznajo anomalije 
in predvidijo prihodnje trende. To iz-
boljšuje kakovost odločanja, zmanjšu-
je tveganje napak ter omogoča sprotno 
prilagajanje strategij na podlagi zane-
sljivejših finančnih informacij. Analiti-
ka s tem podjetjem olajša optimizacijo 
stroškov, nadzor nad tveganji in učin-
kovito razporejanje virov, kar krepi 
konkurenčnost in finančno stabilnost.
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10. O. Hegers 2022 kvantitativ-
na raziska-
va

180 višjih 
kontrolor-
jev poslov-
nih enot iz 
srednje ve-
likih in veli-
kih podjetij 
iz Nemčije, 
Avstrije in 
nemško 
govorečega 
dela Švice

Uporaba podatkovne analitike in ka-
kovost računovodskih podatkov bi-
stveno prispevata k izboljšanju na-
tančnosti finančnih napovedi in 
odločanja. Raziskava pokaže, da višja 
kakovost računovodskih informacij 
zmanjšuje negotovost pri napovedova-
nju in omogoča boljše zaznavanje tve-
ganj ter izogibanje napakam. Disagre-
gacija napovedi povečuje točnost 
napovedi v pogojih visoke negotovosti, 
medtem ko podatkovna analitika, 
podprta z natančnimi računovodskimi 
podatki, pripomore k učinkovitejšemu 
odločanju ter zanesljivejšemu napove-
dovanju prihodnjih finančnih tokov.

Tabela 2. Analiza pregleda izbranih podatkov za drugo raziskovalno vprašanje

Avtor
Leto 
obja-
ve

Razisko-
valna me-
todologija

Vzorec (ve-
likost in 
država)

Ključna spoznanja

1. M. Sch-
negg, K. 
Möller

2022 kvalitativna 
raziskava s 
križno te-
rensko štu-
dijo

6 podjetij s 
sedežem v 
Evropi

Med ovirami izstopajo pomanjkanje 
podatkovne kakovosti, nizka transpa-
rentnost modelov in odpor uporabni-
kov.

2. S. K. He-
rath, L. M. 
Herath

2024 pregled lite-
rature

pregled lite-
rature 
(ZDA, 
Evropa, 
Azija)

Glavne ovire pri uvedbi podatkovne 
analitike so: pomanjkanje strokovnega 
znanja zaposlenih za uporabo analitič-
nih orodij, nizka kakovost in nepopol-
nost vhodnih podatkov, visoki stroški 
nakupa in vzdrževanja naprednih in-
formacijskih sistemov ter etični izzivi, 
povezani z varovanjem zasebnosti, 
pristranskostjo algoritmov in sklad-
nostjo z zakonodajo. Poleg teh tehnič-
nih in kadrovskih izzivov podjetja po-
gosto ovirajo tudi zastarele 
organizacijske strukture in počasno 
prilagajanje regulativnim spremem-
bam v digitalnem okolju.
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3. P. De Ri-
jck

2023 kvantitativ-
na in kvali-
tativna ra-
ziskava

kvalitativ-
ne: belgij-
sko podjetje 
(servisno 
podjetje), 
13 intervju-
jev
kvantitativ-
ni del: po-
djetja iz 
različnih 
panog (Bel-
gije in ne-
katera nizo-
zemska 
podjetja)

Glavne ovire vključujejo tehnične in 
netehnične izzive: pomanjkanje ustre-
znih kadrov, nezadostna integracija 
med oddelki, nizka podatkovna kako-
vost in odpor do sprememb. Številna 
podjetja vlagajo predvsem v infra-
strukturo (IT), zanemarjajo pa razvoj 
človeškega kapitala in organizacijske 
kulture, kar vodi do šibke “analitične 
zmožnosti” podjetja (BDAC). Kom-
pleksnost projektov in razdrobljeni 
viri dodatno ovirajo učinkovito upora-
bo analitike v računovodskih funkci-
jah.

4. H. Hen-
drawan, S. 
Ng, A. R. 
Sari, M. 
Azizi

2024 sistematični 
pregled lite-
rature

obdobje 
2019–2024, 
država ni 
specifično 
navedena

Glavne ovire pri uporabi tehnologije 
velikih podatkov v reviziji so pomanj-
kanje analitičnih znanj med revizorji, 
visoka kompleksnost obdelave velikih 
naborov podatkov ter pomisleki glede 
varstva osebnih podatkov in skladno-
sti z zakonodajo (npr. GDPR). Mala 
podjetja so še posebej ranljiva zaradi 
omejenih virov za izobraževanje, pro-
gramsko opremo in IT infrastrukturo. 
Poleg tega uvajanje novih metodologij, 
kot sta neprekinjeno revidiranje in 
testiranje celotne populacije podatkov, 
zahteva temeljito spremembo pokli-
cnih praks in stalno strokovno usposa-
bljanje .

5. N. M. M. 
Younis

2020 kvalitativna 
raziskava 

154 udele-
žencev 
(akademiki, 
računo-
vodje, fi-
nančni ana-
litiki in 
strokovnja-
ki za anali-
zo velikih 
podatkov), 
Savdska 
Arabija.

Glavne ovire so pomanjkanje usposo-
bljenih kadrov za analizo velikih po-
datkov, visoki stroški zaposlovanja 
strokovnjakov, izzivi pri prenosu, 
shranjevanju in obdelavi podatkov ter 
težave pri interpretaciji analiziranih 
podatkov. Poleg tega obstajajo po-
membna vprašanja glede varnosti po-
datkov in zasebnosti, kar zahteva etič-
ni in regulativen nadzor. Računovodje 
se pogosto ne zavedajo vseh potrebnih 
znanj, kar ustvarja vrzel med njihovi-
mi trenutnimi sposobnostmi in priča-
kovanji sodobne analitične prakse.
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6. N. H. A. 
Alnor

2024 kvantitativ-
na raziska-
va

326 zapo-
slenih iz 
področij 
računovod-
stva in 
IT-admini-
stratorji, 
Savdska 
Arabija; 
vključevala 
pa je podje-
tja iz nefi-
nančnega 
sektorja

Glavne ovire so pomanjkanje ustre-
znih veščin zaposlenih za uporabo 
sodobnih tehnologij, kompleksnost 
implementacije naprednih analitičnih 
orodij in skrb za varnost podatkov. 
Kljub prednostim, kot sta boljše napo-
vedovanje in avtomatizacija, se podje-
tja soočajo s težavami pri prehodu z 
obstoječih sistemov in odporom do 
organizacijskih sprememb. Za uspeš-
no uvedbo podatkovne analitike je 
tako ključno vlaganje v izobraževanje 
in spremembo organizacijske kulture.

7. J. Okirika 2024 kvalitativna 
raziskava

analiza lite-
rature in 
analiza pri-
merov, dr-
žava ni spe-
cifično 
navedena

Glavne ovire so povezane z etičnimi 
vprašanji, kot so pomanjkanje tran-
sparentnosti pri delovanju AI sistemov 
(t. i. “black box” učinek), težave pri 
določanju odgovornosti za napake AI, 
pristranskost algoritmov zaradi slabo 
izbranih podatkov ter tveganja za za-
sebnost in varnost podatkov pri upo-
rabi velikih podatkovnih zbirk (big 
data). Dodatno oviro predstavljata 
tudi odpor zaradi možne izgube de-
lovnih mest in pomanjkanje znanja 
med računovodji, kar zahteva obsežna 
usposabljanja in prilagajanje na nove 
vloge v digitalnem okolju.

8. N. Begum, 
S. R. Ka-
rim, M. 
M. Ali

2024 kvalitativna 
raziskava

analiza lite-
rature, in-
dustrijskih 
poročil in 
primerov iz 
prakse, dr-
žava ni spe-
cifično na-
vedena

Glavne ovire so slaba kakovost podat-
kov, pomanjkanje ustreznih analitič-
nih znanj pri računovodjih in nezado-
stna vključenost naprednih analitičnih 
metod. Številna podjetja uporabljajo le 
deskriptivno analitiko, medtem ko 
prediktivna in preskriptivna analitika 
ostajata zapostavljeni. Brez ustrezne 
izobrazbe in podatkovnega upravljanja 
podjetja težko sprejemajo kakovostne 
odločitve na osnovi podatkov. Prav 
tako primanjkuje celostnih ogrodij, ki 
bi analitiko učinkovito povezala s si-
stemi merjenja uspešnosti.
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9. T. Sliuni-
na, T. Ro-
zit, I. 
Kosata, T. 
Ponoma-
rova, D. 
Tiurina

2024 kvalitativna 
raziskava

pregled 
znanstvene 
literature in 
primeri iz 
praks, osre-
dotočenost 
na Ukraji-
no.

Glavne ovire so pomanjkanje usposo-
bljenih kadrov, visoki stroški uvedbe 
analitičnih orodij, pomanjkanje stan-
dardizacije podatkov ter pomisleki 
glede varnosti in zasebnosti podatkov. 
Računovodski procesi še vedno teme-
ljijo na ročnih postopkih, kar otežuje 
uporabo naprednih podatkovnih reši-
tev. Tudi neskladja med obstoječimi 
regulativami in hitro razvijajočo se 
tehnologijo upočasnjujejo uvajanje 
inovacij. Uspešna implementacija zah-
teva kombinacijo tehničnega znanja, 
prilagoditev revizijskih standardov in 
spremembo organizacijske kulture.

10. B. Z. Ra-
maj

2024 kvalitativna 
raziskava

pregled lite-
rature in 
primeri iz 
praks, drža-
va ni speci-
fično nave-
dena

Glavne ovire so pomanjkanje podat-
kovnih znanj pri računovodjih, visoki 
stroški implementacije sistemov za 
analitiko, pomanjkanje integracije 
analitičnih orodij v obstoječe računo-
vodske sisteme in negotovost glede 
varnosti podatkov. Prav tako so podje-
tja pogosto zadržana zaradi komplek-
snosti obdelave velikih količin podat-
kov in nezadostne podpore vodstva 
pri tehnoloških spremembah. Brez 
strateškega pristopa in vlaganj v kadre 
se analitičnega potenciala ne izkoristi 
v celoti.

11. G. Rely, H. 
Budian-
dru, P. A. 
Widya 
Astuty, L. 
Judijanto 
in M. Tu-
rot

2023 kvantitativ-
na in kvali-
tativna ra-
ziskava

velikost 
vzorca ni 
natančno 
navedena, 
vključeval 
je računo-
vodske 
strokovnja-
ke, IT-spe-
cialiste in 
finančne 
odločeval-
ce, udele-
ženci iz ra-
zličnih 
indonezij-
skih uni-
verz in po-
djetij

Glavne ovire so visoka kompleksnost 
integracije različnih podatkovnih vi-
rov, zagotavljanje kakovosti in varnosti 
podatkov ter tehnološki “learning cur-
ve” zaposlenih. Računovodski strokov-
njaki pogosto nimajo ustreznega zna-
nja za delo z naprednimi analitičnimi 
orodji, kar zahteva dodatna izobraže-
vanja. Poleg tega je pogosto pomanj-
kanje usklajenosti med IT in računo-
vodskimi oddelki, kar upočasnjuje 
učinkovito uvajanje podatkovne anali-
tike. Organizacije zato potrebujejo 
robustne sisteme upravljanja podatkov 
in etične smernice za odgovorno upo-
rabo tehnologije.
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12. M. M. 
Nasrizar

2015 pregled lite-
rature

pregled lite-
rature, dr-
žava ni spe-
cifično 
navedena

Glavne ovire so pomanjkanje standar-
dizacije podatkov in raznolikost po-
datkovnih formatov, kar otežuje enot-
no obdelavo v računovodskih 
sistemih. Prav tako obstajajo težave z 
zasebnostjo in varnostjo podatkov, saj 
so ti pogosto občutljivi. Računovodski 
strokovnjaki se soočajo tudi s pomanj-
kanjem veščin za obvladovanje kom-
pleksnih analitičnih orodij. Poleg tega 
tradicionalne računovodske metode 
pogosto niso združljive z analitičnim 
pristopom, kar zavira integracijo na-
predne tehnologije v vsakodnevno 
prakso.

Tabela 3. Analiza pregleda izbranih podatkov za tretje raziskovalno vprašanje

Avtor
Leto 
obja-
ve

Razisko-
valna me-
todologija

Vzorec (ve-
likost in 
država)

Ključna spoznanja

1. P. De Ri-
jck

2023 kvantitativ-
na in kvali-
tativna ra-
ziskava

kvalitativ-
ne: belgij-
sko podjetje 
(servisno 
podjetje), 
13 intervju-
jev
kvantitativ-
ni del: po-
djetja iz 
različnih 
panog (Bel-
gije in ne-
katera nizo-
zemska 
podjetja)

Napredna analitika omogoča izboljša-
no kakovost informacij, ki služi tako 
odločevalskim kot nadzornim funkci-
jam. Uporaba dashboardov izboljša 
predstavitveno kakovost podatkov in 
spodbuja tako diagnostično kot inte-
raktivno uporabo informacijskih siste-
mov. To prispeva k boljši strateški 
usmerjenosti računovodstva, večji 
transparentnosti in hitrejšemu odziva-
nju na spremembe. Računovodstvo se 
s tem transformira iz podporne funk-
cije v ključnega poslovnega partnerja 
pri oblikovanju strategij.
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2. N. H. A. 
Alnor

2024 kvantitativ-
na raziska-
va

326 zapo-
slenih iz 
področij 
računovod-
stva in 
IT-admini-
stratorji, 
Savdska 
Arabija; 
vključevala 
je podjetja 
iz nefinanč-
nega sek-
torja

Napredna analitika omogoča avtoma-
tizacijo rutinskih nalog (npr. klasifika-
cija transakcij, poročanje), s čimer se 
poveča učinkovitost in zmanjša verjet-
nost napak. Uporaba umetne inteli-
gence in strojnega učenja omogoča 
bolj natančno napovedovanje prihod-
njih trendov, kar podpira strateško 
načrtovanje. Te tehnologije izboljšuje-
jo tudi poročanje v realnem času, 
omogočajo hitro odločanje in boljšo 
razporeditev virov, kar dolgoročno 
prispeva k višji uspešnosti podjetja.

3. N. Begum, 
S. R. Ka-
rim, M. 
M. Ali

2024 kvalitativna 
raziskava

analiza lite-
rature, in-
dustrijskih 
poročil in 
primerov iz 
prakse, dr-
žava ni spe-
cifično na-
vedena

Napredna analitika omogoča večjo 
natančnost pri napovedovanju in stra-
teškem načrtovanju, izboljšuje opera-
tivno učinkovitost ter podpira infor-
mirano odločanje. Računovodje lahko 
s pomočjo prediktivnih modelov za-
znajo trende, optimizirajo dodelitev 
virov ter prispevajo k večji pregledno-
sti in uspešnosti organizacije. Uporaba 
preskriptivne analitike pa dodatno 
omogoča priporočila za optimalne 
poslovne poteze, kar krepi vlogo raču-
novodij kot strateških svetovalcev.

4. B. Z. Ra-
maj

2024 kvalitativna 
raziskava

pregled lite-
rature in 
primeri iz 
praks, drža-
va ni speci-
fično nave-
dena

Napredna analitika omogoča računo-
vodstvu hitrejše, bolj informirane in 
bolj točne odločitve. Prispeva k boljši 
kontroli stroškov, zgodnjemu odkriva-
nju tveganj in oblikovanju napovednih 
modelov za proračunsko načrtovanje. 
Uporaba big data v kombinaciji z 
umetno inteligenco povečuje učinko-
vitost revizij, avtomatizira rutinske 
naloge in omogoča ustvarjanje strateš-
kih vpogledov, s čimer se vloga raču-
novodij kot ključnih akterjev pri po-
slovnem odločanju krepi.
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5. O. Ilori, 
N. T. 
Nwosu, H. 
N. N. Nai-
ho

2024 kvalitativna 
raziskava

analiza lite-
rature, štu-
dije prime-
rov in 
intervjuji z 
notranjimi 
revizorji, 
IT-strokov-
njaki in 
analitiki, 
primeri 
organizacij 
iz ZDA

Napredna podatkovna analitika notra-
njim revizorjem omogoča natančnejšo 
in hitrejšo oceno tveganj ter učinkovi-
tejše odkrivanje prevar. S pomočjo 
algoritmov strojnega učenja in napo-
vednih modelov lahko podjetja za-
znajo anomalije v realnem času, kar 
omogoča takojšnje ukrepanje. Analiti-
ka zmanjšuje potrebo po ročnem delu, 
kar povečuje učinkovitost in omogoča 
osredotočanje na visoko tvegana po-
dročja. Rezultat so bolj informirane 
odločitve, večja skladnost z regulativo 
ter krepitev zaupanja deležnikov v ra-
čunovodske in revizijske funkcije.

6. T. N. Mu-
dau, J. 
Cohen, E. 
Papageor-
giou

2024 kvantitativ-
na raziska-
va

362 računo-
vodij v 
upravljanju, 
Južna Afri-
ka; vzorče-
nje vključu-
je javni in 
zasebni 
sektor

Napredna uporaba BI sistemov omo-
goča bistveno višjo učinkovitost, na-
tančnost odločanja ter boljše reševanje 
kompleksnih računovodskih nalog. 
Računovodje, ki uporabljajo napredne 
funkcije, kot so interaktivne vizualiza-
cije, napovedna analitika in simulacij-
ski scenariji, poročajo o višji produk-
tivnosti in kakovosti odločanja. 
Raziskava potrjuje, da ima napredna 
uporaba statistično pomemben in 
močnejši vpliv na delovno uspešnost 
kot rutinska uporaba BI. Posebej v 
okoljih z večjo kompleksnostjo nalog 
napredna analitika omogoča strateško 
podporo, optimizacijo virov in večjo 
dodano vrednost računovodskih funk-
cij.
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7. O. S. Sule-
man

2019 kvantitativ-
na raziska-
va

63 anketira-
nih, zapo-
slenih v 
računovod-
skih oddel-
kih, Nigeri-
ja

Ugotovitve raziskave kažejo, da digita-
lizacija, ki vključuje uporabo informa-
cijskih tehnologij, velikih podatkov in 
umetne inteligence, ponuja več prilož-
nosti za izboljšanje računovodskih 
funkcij. Informacijska tehnologija iz-
boljšuje komunikacijo, pospešuje od-
ločanje in zmanjšuje stroške poslova-
nja. Udeleženci raziskave menijo, da 
veliki podatki povečujejo natančnost 
in hitrost obdelave informacij, umetna 
inteligenca pa avtomatizira ponav-
ljajoča se opravila. Kljub temu so re-
zultati pokazali, da vpliv teh tehnologij 
na optimizacijo računovodskih siste-
mov še ni statistično pomemben, ven-
dar obstaja zaznan potencial za pri-
hodnji razvoj in večjo učinkovitost.

8. M. W. 
Alkababji, 
B. S. 
Awwad

2023 kvantitativ-
na raziska-
va

50 zaposle-
nih v fi-
nančnih in 
računovod-
skih oddel-
kih v 13 
palestinskih 
podjetjih, 
Palestina

Raziskava je pokazala, da analitika 
velikih podatkov pomembno izboljšu-
je finančno uspešnost podjetij. Med 
ključne prednosti sodijo boljše napo-
vedovanje finančnih neuspehov, pod-
pora inovacijam, večja učinkovitost 
procesov in izboljšano upravljanje tve-
ganj. Analitika omogoča tudi izboljša-
no pripravo in pregled računovodskih 
poročil ter večjo preglednost pri odlo-
čanju. Podjetja lahko z uporabo anali-
tike povečajo zadovoljstvo strank, op-
timizirajo stroške in odkrijejo nove 
priložnosti za prihodke, kar vse pris-
peva k bolj strateškemu in konkurenč-
nemu računovodskemu poslovanju.

Tabela 4. Razporeditev kod po kategorijah

Kategorija Kode Avtorji
Uporaba po-
datkovne 
analitike

podatkovna ana-
litika, računo-
vodstvo, finanč-
no 
napovedovanje, 
vpliv

M. Schnegg, K. Möller (2022), T. Hyvönen, L. Lepistö, 
S. Mäki (2022), P. De Rijck (2023), O. S. Suleman 
(2019), M. W. Alkababji, B. S. Awwad (2023), T. Jalonen 
(2019), U. Raman, M. V. N. Nagalakshmi, Y. V. N. Sai 
Sri Charan, M. Sultana, P. Gupta, N. Jain (2024), J. Fa-
kir, R. Mittro (2024), S. K. Herath, L. M. Herath (2024), 
O. Hegers (2022)
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Glavne ovire 
pri imple-
mentaciji 
podatkovne 
analitike

podatkovna ana-
litika, napredna 
analitika, raču-
novodstvo, ovire, 
izzivi

M. Schnegg, K. Möller (2022), S. K. Herath, L. M. He-
rath (2024), P. De Rijck (2023), H. Hendrawan, S. Ng, 
A. R. Sari, M. Azizi (2024), N. M. M. Younis (2020), N. 
H. A. Alnor (2024), J. Okirika (2024), N. Begum, S. R. 
Karim, M. M. Ali (2024), T. Sliunina, T. Rozit, I. Kosa-
ta, T. Ponomarova, D. Tiurina (2024), B. Z. Ramaj 
(2024), G. Rely, H. Budiandru, P. A. Widya Astuty, L. 
Judijanto in M. Turot (2023), M. M. Nasrizar (2015)

Priložnosti 
podatkovne 
analitike

podatkovna ana-
litika, napredna 
analitika, notra-
nje računovod-
stvo, poslovodno 
računovodstvo, 
priložnosti, opti-
mizacija

P. De Rijck (2023), N. H. A. Alnor (2024), N. Begum, S. 
R. Karim, M. M. Ali (2024), B. Z. Ramaj (2024), O. Ilori, 
N. T. Nwosu, H. N. N. Naiho (2024), T. N. Mudau, J. 
Cohen, E. Papageorgiou (2024), O. S. Suleman (2019), 
M. W. Alkababji, B. S. Awwad (2023)

RAZPRAVA
Rezultati sistematičnega pregleda literature potrjujejo, da ima uporaba 

podatkovne analitike pomemben potencial za izboljšanje finančnih napove-
di in odločanja v računovodstvu, vendar njena uveljavitev v praksi še ni 
enotno razvita (odgovor na prvo raziskovalno vprašanje). Kot ugotavljata 
Schnegg in Möller (2022), podatkovna analitika omogoča izboljšanje natanč-
nosti napovedi in večjo učinkovitost poslovnih procesov, pri čemer pomemb-
no vlogo odigrajo tako kontrolorji kot koordinatorji in povezovalci deležni-
kov v podjetju. Prav tako avtorja poudarjata pomen jasnega in postopnega 
načrtovanja analitičnih projektov, saj so projekti z več cilji pogosto podvr-
ženi večjemu tveganju za neuspeh. V tej smeri tudi De Rijck (2023) ugotav-
lja, da učinkovitost podatkovne analitike ni zgolj posledica tehnologije, 
temveč je pogojena z razvitostjo analitične sposobnosti podjetja (BDAC – Big 
Data Analytics Capability), ki vključuje človeški kapital, organizacijsko 
strukturo in ustrezno tehnološko infrastrukturo. Bolj razvita BDAC pripo-
more k višji kakovosti informacij in posledično k boljšemu odločanju. Po-
dobno vlogo ima kakovost računovodskih podatkov v raziskavi Hegersa 
(2022), ki je pokazal, da se ob višji kakovosti informacij zmanjšuje negotovost 
pri napovedovanju in izboljšuje zanesljivost odločitev, zlasti v okoljih z vi-
soko stopnjo kompleksnosti in negotovosti. Na drugi strani pa Hyvönen, 
Lepistö in Mäki (2022) opozarjajo, da kljub priznanemu potencialu analiti-
ke na področju napovedovanja, zlasti prodaje, konkretna uporaba še vedno 
zaostaja. Vzroki za to so tehnične (razdrobljeni podatki, nepovezani sistemi), 
organizacijske (odpor do sprememb, pomanjkanje podpore) in kontekstu-
alne ovire (nepredvidljivo okolje). Ta ugotovitev sovpada z Jalonenovim 
(2019) opozorilom, da analitične informacije brez ustrezne človeške inter-
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pretacije pogosto ostanejo neizkoriščene ali napačno razumljene. Jalonen 
(leto) zato predlaga novo vlogo »računovodje analitika« (data accountant), 
ki bi povezovala umetno inteligenco z odločevalskimi potrebami menedžmen-
ta. Pri kvantitativnih podatkih Sulemana (2019) ter Alkababjija in Awwada 
(2023) se kaže razhajanje med zaznanim potencialom in dejanskim vplivom. 
Suleman (2019) sicer potrjuje, da digitalizacija omogoča boljšo komunika-
cijo in znižuje stroške, a učinek naprednih analitičnih orodij na računovod-
ske sisteme še ni statistično potrjen. Nasprotno pa Alkababji in Awwad (2023) 
ugotavljata, da uporaba big data orodij pomembno prispeva k izboljšanju 
finančne uspešnosti podjetij, predvsem preko natančnejšega napovedovanja, 
obvladovanja tveganj in učinkovitejšega odločanja. Fakir in Mittro (2024) 
ter Herath in Herath (2024) se osredotočajo na kakovost finančnih napove-
di in strateško dimenzijo odločanja. Prva raziskava poudarja, da uporaba 
računovodskih podatkov za analizo cen, donosnosti in segmentacije strank 
omogoča podjetjem hitrejše in bolj premišljene odločitve, medtem ko druga 
izpostavlja vlogo umetne inteligence in strojnega učenja pri zgodnjem za-
znavanju trendov, kar vodi k zmanjševanju napak in boljšemu obvladovanju 
tveganj. Ne nazadnje Raman idr. (2024) ponujajo širši pogled, saj njihova 
študija izpostavlja pomen povezovanja računovodskih in marketinških po-
datkov kot ključnega dejavnika za izboljšanje finančnih rezultatov. Visoka 
stopnja integracije med poslovnimi funkcijami omogoča podjetjem hitrejše 
odzivanje, boljšo stroškovno optimizacijo in doseganje konkurenčne pred-
nosti.

Kljub vse večjemu zavedanju o potencialih podatkovne analitike v raču-
novodstvu raziskave soglasno poudarjajo, da se podjetja pri implementaciji 
soočajo s številnimi večplastnimi ovirami, ki vključujejo tehnološke, orga-
nizacijske, kadrovske in etične dimenzije (odgovor na drugo raziskovalno 
vprašanje). Ugotovitve analiziranih študij kažejo, da gre pri implementaciji 
v manjši meri za tehnično vprašanje kot za sistemski izziv preobrazbe po-
slovnih funkcij, pristopov in znanj. Med najpogosteje izpostavljenimi ovira-
mi je pomanjkanje ustreznih znanj in analitičnih kompetenc zaposlenih, kar 
so poudarili številni avtorji, vključno z Herath in Herath (2024), De Rijck 
(2023), Alnor (2024), Younis (2020), Begum idr. (2024), Sliunina idr. (2024), 
Ramaj (2024) ter Rely idr. (2023). Računovodski kader je pogosto premalo 
usposobljen za uporabo naprednih analitičnih orodij, kar povzroča zanaša-
nje na tradicionalne metode in zavira integracijo novih tehnologij. Sliunina 
idr. (2024) in Ramaj (2024) opozarjajo, da se mnoge organizacije še vedno 
zanašajo na ročne postopke, kar je v neskladju z zahtevami sodobne anali-
tike. Druga pomembna skupina ovir zadeva tehnično infrastrukturo in ka-
kovost podatkov. Po Schneggu in Möllerju (2022), Herathu in Herathu (2024), 
De Rijcku (2023), Alnorju (2024) ter Nasrizarju (2015) so pogosti problemi 
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nizka podatkovna kakovost, razdrobljenost podatkovnih virov, nepovezanost 
sistemov ter težave z agregacijo in obdelavo podatkov. Ti izzivi so še posebej 
izraziti v manjših organizacijah, kjer ni na voljo ustreznih rešitev za uprav-
ljanje kompleksnih podatkovnih okolij (Hendrawan idr., 2024; Younis, 2020). 
Nasrizar (2015) dodaja, da neobstoječi standardi in različni podatkovni 
formati še dodatno otežujejo dosledno uporabo analitike. Na organizacijski 
ravni sta kot pomembni oviri prepoznana tudi kultura odpora do sprememb 
in pomanjkanje podpore vodstva, kar navajajo Herath in Herath (2024), De 
Rijck (2023), Okirika (2024) in Ramaj (2024). Avtorji ugotavljajo, da uvedba 
podatkovne analitike pogosto ni podprta z jasno strategijo ali spremembo 
notranje organizacijske logike, kar vodi do nizke vključenosti oddelkov in 
nepovezanosti med informacijsko-komunikacijsko tehnologijo in računo-
vodskimi funkcijami (Rely idr., 2023). De Rijck (2023) posebej izpostavlja, 
da podjetja pogosto investirajo v infrastrukturo, a zanemarjajo razvoj člo-
veškega kapitala in organizacijske pripravljenosti, kar posledično oslabi 
njihovo analitično zmožnost (BDAC). Izpostaviti velja tudi etiko, regulativo 
in varstvo podatkov, kar kot oviro navajajo Hendrawan idr. (2024), Okirika 
(2024) ter Herath in Herath (2024). Uporaba umetne inteligence in velikih 
podatkov postavlja nova vprašanja glede transparentnosti algoritmov, pri-
stranskosti, odgovornosti za napake in skladnosti z zakonodajo (npr. GDPR). 
Še posebej je občutljiva obravnava osebnih in finančnih podatkov, kar zah-
teva razvite mehanizme etičnega odločanja in nadzora. Poleg naštetega 
raziskava Alnorja (2024) opozarja na kompleksnost uvajanja naprednih 
analitičnih orodij in težave pri prenosu z obstoječih sistemov. Tudi Ramaj 
(2024) in Rely idr. (2023) potrjujejo, da so za uspešno implementacijo po-
trebni sistematična sprememba organizacijske kulture, strateška podpora in 
vlaganja v usposabljanje kadrov.

Rezultati analize izbranih študij jasno potrjujejo, da napredna podatkov-
na analitika pomembno preoblikuje notranje računovodske funkcije ter jim 
omogoča višjo stopnjo strateškega pomena, učinkovitosti in kakovosti od-
ločanja (odgovor na tretje raziskovalno vprašanje). V literaturi je razvidno 
soglasje med avtorji, da analitika omogoča ne le avtomatizacijo operativnih 
nalog, temveč predvsem razvoj funkcij z visoko dodano vrednostjo, ki te-
meljijo na podatkovno podprtem odločanju, napovedovanju in obvladovanju 
tveganj. Kot izpostavljajo Alnor (2024) ter Begum idr. (2024), uporaba umet-
ne inteligence, strojnega učenja in napredne analitike omogoča natančnejše 
napovedovanje trendov, sprotno poročanje ter učinkovitejše strateško načr-
tovanje. Ti avtorji poudarjajo avtomatizacijo ponavljajočih se računovodskih 
nalog (npr. klasifikacija transakcij, poročanje), kar prispeva k zmanjšanju 
človeških napak, povečanju učinkovitosti in razbremenitvi zaposlenih za 
bolj kompleksne naloge. Ramaj (2024) dodaja, da takšni pristopi omogočajo 
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tudi zgodnje zaznavanje tveganj in podporo pri oblikovanju proračunskih 
modelov, kar pomembno izboljšuje obvladovanje financ znotraj podjetij. Še 
širšo vlogo napredne analitike opredeljujejo De Rijck (2023), Mudau, Cohen 
in Papageorgiou (2024), ki ugotavljajo, da podatkovna analitika omogoča 
transformacijo računovodstva iz podporne funkcije v strateškega partnerja 
podjetja. Zlasti uporaba interaktivnih vizualizacij, dashboardov in simula-
cijskih scenarijev omogoča lažjo interpretacijo podatkov ter hitro odzivanje 
na spremembe. De Rijck (2023) posebej poudarja, da napredna analitika 
spodbuja tako diagnostično kot tudi interaktivno uporabo informacijskih 
sistemov, kar krepi odločanje, nadzor in transparentnost. Pomembno vlogo 
analitike v notranjih revizijskih funkcijah izpostavljajo Ilori idr. (2024), ki 
ugotavljajo, da lahko z uporabo algoritmov strojnega učenja revizorji učin-
kovito ocenijo tveganja in v realnem času zaznavajo nepravilnosti. Analitika 
tako omogoča prehod iz klasičnih retrospektivnih metod v proaktivno 
upravljanje tveganj, kar je še posebej pomembno v dinamičnih in regulativ-
no kompleksnih okoljih. Krepitev skladnosti, zaupanje deležnikov in boljše 
upravljanje informacij so zato neposredni učinki uvedbe analitike v notranje 
nadzorne funkcije. Poleg izboljšanja notranjih funkcij in poročanja raziska-
ve potrjujejo tudi pozitiven vpliv na poslovno uspešnost. Alkababji in Awwad 
(2023) ugotavljata, da analitika pripomore k boljšemu razumevanju finanč-
nih vzorcev, odkrivanju prihodnjih tveganj in oblikovanju inovativnih rešitev, 
kar vodi v višjo učinkovitost in zadovoljstvo strank. Po njihovih ugotovitvah 
omogoča analitika izboljšanje priprave poročil, optimizacijo stroškov in 
odkrivanje novih virov prihodkov, kar prispeva k dolgoročni konkurenčno-
sti podjetja. Medtem pa Suleman (2019) potrjuje, da digitalizacija računo-
vodskih funkcij (vključno z uporabo velikih podatkov in umetne inteligence) 
prispeva k boljši komunikaciji in odločanju, a opozarja, da je zaznani poten-
cial še vedno večji od dejanske učinkovitosti v praksi. Vendar se tudi ta ra-
ziskava ujema z drugimi v tem, da so koristi zaznavne in imajo pozitiven 
trend rasti.

ZAKLJUČEK
Sklepno lahko povzamemo, da podatkovna analitika v računovodstvu 

ponuja številne priložnosti za izboljšanje finančnih napovedi, vendar njena 
dejanska učinkovitost v veliki meri temelji na zrelosti organizacijskega oko-
lja, kakovosti podatkov, vključenosti človeškega dejavnika in strateškem 
upravljanju podatkovnih virov. Medtem ko nekateri avtorji (npr. Alkababji, 
De Rijck, Herath) poudarjajo konkretne koristi, drugi (npr. Hyvönen, Jalonen, 
Suleman) opozarjajo na nujnost boljše implementacije, integracije in človeš-
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ke interpretacije kot predpogojev za uresničitev celotnega potenciala podat-
kovne analitike v računovodstvu. 

Skupno gledano empirične raziskave razkrivajo, da je implementacija 
podatkovne analitike v računovodskih procesih zahteven transformacijski 
proces, ki zahteva usklajenost med tehnologijo, kadrovskimi zmožnostmi, 
organizacijsko kulturo in regulativnim okvirom. Medtem ko so orodja in 
tehnologije pogosto že dostopni, ostajajo ključne ovire predvsem na ravni 
človeškega faktorja, organizacijske pripravljenosti in etične odgovornosti. 
Zato lahko zaključimo, da je uspešna uvedba podatkovne analitike v raču-
novodstvu predvsem strateški in razvojni izziv, ki presega zgolj tehnično 
naravnanost implementacije.

Sklepno lahko ugotovimo, da napredna podatkovna analitika postaja 
ključni dejavnik optimizacije notranjih računovodskih funkcij. Prispeva k 
transformaciji računovodske funkcije iz operativne v strateško, omogoča 
boljšo alokacijo virov, višjo kakovost informacij in večjo prožnost odločanja. 
Povečuje tudi varnost, skladnost in nadzor, kar so v času kompleksnih regu-
lativ in vse hitrejše dinamike trga ključni elementi uspešnega delovanja 
podjetij. Pri tem pa so ključnega pomena tudi usposabljanje kadrov, nad-
gradnja analitičnih kompetenc ter zagotavljanje podatkovne infrastrukture, 
ki so predpogoj za dolgoročno učinkovito in trajnostno uporabo analitike v 
notranjih računovodskih funkcijah.
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UVOD
Finansijska analiza obuhvata analizu finansijskih izveštaja: Bilansa stanja, 

Bilansa uspeha, Izveštaja o tokovima gotovine, Izveštaja o promenama na 
kapitalu i Izveštaja revizora. Finansijski izveštaji obuhvataju informacije o 
finansijskom položaju, uspešnosti poslovanja, promenama na kapitalu, kao 
i druge poslovne informacije. 

Analiza finansijskih izveštaja se koristi u poslovnom odlučivanju. Dono-
šenje investicionih odluka može da bude zasnovano na pokazateljima koje 
sadrže izveštaji i koji se koriste za donošenje odluka o efikasnoj alokaciji 
finansijskih resursa (Pandeg, 2005).

Korišćenje podataka koje sadrže finansijski izveštaji za poslovno odluči-
vanje je moguće na osnovu analize finansijskih pokazatelja pomoću racio 
analize. Racio analiza je analitički postupak ocene prethodnog i sadašnjeg 
finansijskog stanja preduzeća, i predviđanja budućih poslovnih performan-
si.

Revizorski izveštaji su, takođe, koristan izvor podataka za tekuće poslov-
no odlučivanje i efikasan finansijski menadžement. Mišljenje revizora uka-
zuje na ključne prednosti i nedostatke u finansijskom izveštavanju.

RAZVRSTAVANJE PREDUZEĆA I OBAVEZA REVIZIJE 
FINANSIJSKIH IZVEŠTAJA

Razvrstavanje preduzeća i obaveze sa aspekta finansijskog izveštavanja 
su, u Republici Srbiji, regulisani Zakonom o računovodstvu i Zakonom o 
reviziji. Prema Zakonu o računovodstvu, preduzeća se razvrstavaju na mikro, 
mala, srednja i velika (Zakon o računovodstvu, 2019; Zakon o računovodstvu, 
2021). Preduzeće treba da ispunjava najmanje dva od tri navedena kriteri-
juma da bi pripadalo određenoj kategoriji (Tabela 1).

Tabela 1. Kriterijumi za razvrstavanje preduzeća

Pravno lice ili 
preduzetnik

Prosečan broj za-
poslenih

Prosečan prihod
(EUR)

Ukupna vrednost aktive 
na datum bilansa (EUR)

Mikro ≤ 10 ≤ 700.000 ≤ 350.000
Malo ≤ 50 ≤ 8.000.000 ≤4.000.000
Srednje ≤250 ≤40.000.000 ≤20.000.000
Veliko >250 >40.000.000 >20.000.000

Izvor: APR, Finansijski izveštaji, 2018.

Prema Zakonu o računovodstvu i reviziji Republike Srpske pravna lica 
se razvrstavaju na osnovu sledećih kriterijuma: prosečnog broja zaposlenih, 
ukupnog godišnjeg prihoda i prosečne vrednosti imovine utvrđene na dan 
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sastavljanja finansijskih izveštaja u poslovnoj godini. Na osnovu navedenih 
kriterijuma, pravna lica se razvrstavaju na mikro, mala, srednja i velika 
pravna lica (Službeni glasnik RS, 2015; Službeni glasnik RS, 2020) (Tabela 
2).

Tabela 2. Kriterijumi za razvrstavanje preduzeća

Pravno lice Prosečan broj za-
poslenih

Ukupan prihod
(KM)

Prosečna vrednost po-
slovne imovine (KM)

Mikro ≤ 5 ≤ 500.000 ≤ 250.000
Malo ≤ 50 ≤ 2.000.000 ≤1.000.000
Srednje ≤250 ≤8.000.000 ≤4.000.000
Veliko >250 >8.000.000 >4.000.000

Izvor: Zakon o računovodstvu i reviziji Republike Srpske, Službeni glasnik RS, br. 94/2015 i 78/2020

Da bi preduzeće pripadalo jednoj od navedenih kategorija treba da ispu-
njava najmanje jedan kriterijum za mikro, malo i srednje preduzeće, odno-
sno, najmanje dva kriterijuma za veliko preduzeće.

Obaveze preduzeća sa aspekta finansijskog izveštavanja obuhvataju (Za-
kon o računovodstvu, 2020): 

• Redovne godišnje finansijske izveštaje na širem setu obrazaca dostav-
ljaju pravna lica i preduzetnici razvrstani kao velika ili srednja pravna 
lica. Širi set obrazaca obuhvata: Bilans stanja, Bilans uspeha, Izveštaj 
o ostalom rezultatu, Izveštaj o tokovima gotovine, Izveštaj o prome-
nama na kapitalu. 

• Pravna lica i preduzetnici koji su razvrstani kao mikro i mala pravna 
lica, redovan finansijski izveštaj dostavljaju na užem setu obrazaca, 
zajedno sa Napomenama uz finansijski izveštaj i to: Bilans stanja, 
Bilans uspeha i Napomene uz finansijski izveštaj (u formi teksta).

Prema Zakonu o računovodstvu i reviziji Republike Srpske, godišnje fi-
nansijske izveštaje čine:

• Bilans stanja - izveštaj o finansijskom položaju na kraju perioda,
• Bilans uspeha - izveštaj o ukupnom rezultatu za poslovni period,
• Bilans tokova gotovine - izveštaj o tokovima gotovine,
• Izveštaj o promenama na kapitalu i
• Napomene uz finansijske izveštaje. 
Revizija finansijskih izveštaja obavlja se u skladu sa Zakonom i Međuna-

rodnim standardima revizije. Obaveznoj reviziji podležu finansijski izvešta-
ji subjekata od javnog interesa, definisanih zakonom i finansijski izveštaji 
velikih pravnih lica razvrstanih prema Zakonu.
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ANALIZA FINANSIJSKIH IZVEŠTAJA U FUNKCIJI 
UNAPREĐIVANJA POSLOVNE AKTIVNOSTI

Finansijska analiza se koristi za utvrđivanje finansijskih i poslovnih per-
formansi preduzeća kako bi se došlo do podataka o sadašnjem poslovanju i 
podataka koji se odnose na potencijal budućeg poslovanja (Palepu et al., 
2004). Analiza i interpretacija finansijskih izveštaja predstavljaju ključne 
alate za donošenje dobrih menadžerskih odluka u poslovanju. Međutim, 
postoje različita očekivanja zainteresovanih strana koja su vezana za finan-
sijsko izveštavanje (Elliot & Elliot, 2004):

• Kreatori izveštaja: izveštavanje treba da bude po principu istorijskog 
troška, koji je pouzdan, ali ne daje dovoljno relevantnih informacija 
za ocenu prošlog učinka ili predviđanje buduće zarade.

• Akcionari: izveštaji treba da su usmereni na budućnost i da su rele-
vantni za procenu budućih dividendi, rast kapitala i razumevanje 
ekoloških i društvenih uticaja.

• Revizori: izveštaji treba da su proverljivi, kako bi se podaci mogli 
potvrditi i da bi se izbegle greške koje bi kasnije mogle biti otkrivene.

• Računovođe: izveštaji treba da odražavaju ekonomsku realnost i da su 
relevantni za ocenjivanje performansi menadžmenta i sposobnosti 
kompanije da se prilagodi promenama.

• Kreatori standarda: teže ka akademskom pristupu i podržavaju izve-
štavanje koje je zasnovano na suštini transakcije, a ne samo na pravnom 
obliku.

• Ostale zainteresovane strane: kvantifikovano i narativno izveštavanje 
o ekološkim i društvenim uticajima, kao i o koracima koje je predu-
zeće preduzelo da umanji negativne posledice.

Izveštaj o novčanim tokovima, zajedno sa bilansom stanja, koriste finan-
sijski menadžeri za donošenje poslovnih odlika i utvrđivanje poslovne od-
govornosti menadžmenta (Lee, 1985). Na ovaj način se ukida podela izme-
đu informacija o odgovornosti i informacija za donošenje odluka što 
ukazuje na višestruku korisnost informacija koje sadrže finansijski izveštaji.

U Engleskoj je 1993. godine izdat Operativni i finansijski pregled (Ope-
rating and Financial Review – OFR) od strane Odbora za računovodstvene 
standarde na osnovu smernica: Revizije zakonodavstva o privrednim druš-
tvima. Uloga pregleda je savetodavna, i odnosi se na pružanje informacija o 
poslovnim ciljevima i strategiji, očekivanom uticaju poznatih trendova, 
potencijalnom uticaju rizika sa kojima se suočava poslovanje i ključnim 
pokazateljima performansi (KPI).

Ključne pokazatelje performansi koristi menadžement u poslovnom 
odlučivanju u formi sledećih pokazatelja (Elliot & Elliot, 2004):
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• Ekonomske mere sposobnosti za stvaranje vrednosti: povraćaj na 
angažovani kapital i mere ekonomske dobiti,

• Pozicija na tržištu: tržišna pozicija i udeo na tržištu,
• Razvoj, učinak i pozicija: stopa konverzije dobiti u novac, stope obrta 

imovine i direktori često dopunjuju ove pokazatelje drugim merama 
koje su uobičajene u njihovoj industriji,

• Lica sa kojima preduzeće ima poslovne odnose: kupci (kako oni vide 
pruženu uslugu), merenje zadržavanja kupaca, zaposleni (kakav je 
njihov stav o preduzeću), istraživanja zadovoljstva zaposlenih, mere 
zdravlja i bezbednosti, dobavljači (kako oni vide preduzeće) i regula-
torna tela (kakav je njihov stav o preduzeću), 

• Ekološka pitanja: kvantitativne mere potrošnje vode i energije, 
• Društvena i pitanja zajednice: uticaj na lokalnu zajednicu (npr. buka, 

zagađenje, saobraćajne gužve) i pitanja autohtonih i ljudskih prava u 
zajednicama,

• Prilivi od akcionara i isplate akcionarima, 
• Ostali resursi: snaga brenda, intelektualna svojina, nematerijalna 

imovina.
Prema Elliotu i Elliotu (2004), finansijski izveštaji daju brzu dijagnostičku 

sliku finansijskog stanja preduzeća i iniciraju dalju analizu investicija, per-
formansi i finansijskih aspekata. 

ANALIZA FINANSIJSKIH IZVEŠTAJA I POSLOVNO 
ODLUČIVANJE

Podaci koje pružaju finansijski izveštaji utiču na investicione, finansijske 
i strateške odluke. Ove podatke treba uporediti sa podacima iz prethodnog 
perioda ili sa prosekom u sektoru u kome preduzeće posluje. Kombinacija 
različitih finansijskih pokazatelja treba da se koristi u analizi finansijskih 
performansi firme. Prema tome, analiza finansijskih izveštaja je adekvatan 
alat za efikasno donošenje odluka (Olayinka, 2022).

Finansijska analiza se svodi na racio analizu zato što teži da utvrdi odno-
se između bilansnih pozicija i da na ovaj način omogući procenu finansijskih 
karakteristika i performansi preduzeća (Lin et al., 2006). Pored toga, racio 
analiza omogućava da se utvrde sve neregularnosti u poslovanju (Walsh, 
2006). 

Osnovni pokazatelji finansijske analize su (Bragg, 2012): 
• Pokazatelji kratkoročne solventnosti i likvidnosti: mere sposobnost 

preduzeća da na vreme izmiruje svoje kratkoročne obaveze.
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• Pokazatelji dugoročne solventnosti i stabilnosti: mere kapitalnu struk-
turu preduzeća, odnosno, odnos između duga i kapitala u finansiranju 
imovine.

• Pokazatelji efikasnosti: pokazatelji procenjuju koliko efikasno predu-
zeće koristi svoje ograničene resurse za generisanje prihoda. 

• Pokazatelji potencijala i stvarnog rasta: pokazatelji mere potencijalne 
prinose investicija i sposobnost preduzeća da zadrži svoju finansijsku 
stabilnost u uslovima promena u poslovnom okruženju.

• Pokazatelji performansi: pokazatelji ocene performansi preduzeća, jer 
odražavaju odnos rizika i prinosa. 

Analiza finansijskih izveštaja se definiše i kao metod za utvrđivanje i 
tumačenje podataka iz finansijskih izveštaja sa ciljem analize (Gavtan, 2005): 

• profitabilnosti,
• likvidnosti,
• solventnosti i 
• efikasnosti preduzeća.
Aktivno upravljanje likvidnošću ima pozitivan uticaj na profitabilnost 

(Hollmayr & Kühl, 2019). Na srednji i dugi rok postoji mogućnost stvaranja 
pozitvnog odnosa između likvidnosti i profitabilnosti, jer niska likvidnost 
može prouzrokovati povećanu tražnju za kreditima i nepovoljan tok goto-
vine (Hirigoien, 1985). Racio likvidnosti se izračunava kao racio opšte likvid-
nosti, ubrzane likvidnosti i tekuće likvidnosti. Standardna vrednost za racio 
opšte likvidnosti je 200% ili koeficijent 2 (Agus Hajrito, 2014), referentne 
vrednosti za racio ubrzane i tekuće likvidnosti 100% ili 1, za industriju racio 
ubrzane likvidnosti 150% i racio tekuće likvidnosti 50% (Cashmere, 2014; 
Cashmere, 2018).

Tabela 3. Primer racia likvidnosti - pozitivan uticaj na poslovanje

Racio likvidnosti 2021 (%) 2022 (%)
Racio opšte likvidnosti 293 281
Racio ubrzane likvidnosti 196 280
Racio tekuće likvidnosti 253 238

Izvor: Novi Tri Asiani, Ni Putu Widhia Rahayu, 2024.

U navedenom primeru preduzeće je sposobno da izmiri svoje obaveze 
(npr. svaki dinar tekućih obaveza je porkiven sa 293 dinara obrtnih sredsta-
va, odnosno, 253 najlikvidnijih obrtnih sredstava). Preduzeće je u 2021. 
godini moglo da plati 253 svojih kratkoročnih obaveza pomoću gotovine. U 
2022. godini dolazi do smanjenja racia opšte likvidnosti i racia tekuće likvid-
nosti, uz povećanje racia ubrzane likvidnosti. Međutim, postoje i preduzeća 
koja ne mogu u kratkom roku da izmire svoje dospele obaveze (Tabela 4).
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Tabela 4. Primer racia likvidnosti - negativan uticaj na poslovanje

Racio likvidnosti 2023 (%)
Racio opšte likvidnosti 61
Racio ubrzane likvidnosti 40
Racio tekuće likvidnosti 3

Izvor: Analiza autora na osnovu finansijskih izveštaja APR-a

Pored finansijskih izveštaja, revizorski izveštaji mogu da se koriste u 
poslovnom odlučivanju i unapređivanju finansijskih i investicionih odluka. 
Komora ovlašćenih revizora osnovana je na osnovu Zakona o računovodstvu 
i reviziji radi unapređivanja i razvoja računovodstvene i revizorske profesi-
je, primene međunarodne računovodstvene i revizorske regulative i harmo-
nizacije sa tom regulativom i radi ostvarivanja drugih ciljeva iz oblasti raču-
novodstva i revizije.

Društvo za reviziju koje obavlja reviziju društava od javnog interesa 
dužno je da u roku od četiri meseca od isteka kalendarske godine objavi na 
svojoj internet stranici i internet stranici Komore ovlašćenih revizora godiš-
nji izveštaj o transparentnosti, koji mora biti dostupan na internet stanici 
najmanje pet godina od dana objavljivanja (Zakon o reviziji, 2019). Pozitiv-
no revizorsko mišljenje ukazuje da finansijski izveštaji istinito i objektivno, 
po svim materijalno značajnim pitanjima, prikazuju finansijsku poziciju 
preduzeća.

Značajne računovodstvene politike, prema jednom od Izveštaja o tran-
sparentnosti, koje se koriste u reviziji finansijskih izveštaja obuhvataju (Ko-
mora ovlašćenih revizora, 2008):

• Osnova za prezentaciju: finansijski izveštaji su pripremljeni na bazi 
prinicipa istorijskog troška. Finansijski izveštaji su prezentovani u 
dinarima, a sve iskazane numeričke vrednosti prikazane su u hiljada-
ma dinara.

• Usaglašenost sa računovodstvenim principima: finansijski izveštaji su 
pripremljeni u skladu sa važećom zakonskom regulativom iz oblasti 
računovodstva i revizije.

• Pregled značajnih računovodstvenih politika. 
MRS 16: Nekretnine, postrojenja i oprema - Početno merenje nekretnina, 

postrojenja i opreme koji ispunjavaju uslove za priznavanje kao stalno sred-
stvo, vrši se po nabavnoj vrednosti ili ceni koštanja. Obračun amorizacije se 
vrši primenom proporcionalnog metoda. 

MRS 19: Penzijske i ostale naknade zaposlenima - Doprinosi za penzijsko 
i zdravstveno osiguranje i doprinosi za osiguranje od nezaposlenosti zara-
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čunavaju se i plaćaju po stopama utvrđenim zakonom, u korist odgovaraju-
ćih državnih fondova, na bazi bruto zarade zaposlenih.

MRS 38: Nematerijalna ulaganja - Kao nematerijalna ulaganja priznaju 
se i podležu amortizaciji nematerijalna ulaganja koja ispunjavaju uslove 
propisane MRS 38, imaju korisni vek trajanja duži od godinu dana i pojedi-
načnu nabavnu cenu u vreme nabavke ulaganja veću od prosečne bruto 
zarade po zaposlenom. 

ZAKLJUČAK
Donošenje poslovnih odluka zasnovano na finansijskim izveštajima uk-

ljučuje ključne pokazatelje koji se dobijaju na osnovu racio analize. Sveobu-
hvatna racio analiza sadrži veći broj indikatora čijom se analizom uočavaju 
ključni problemi u poslovanju preduzeća. Finansijski menadžeri uočavaju 
ključne poslovne performanse i donose finansijske i investicione odluke.

Revizorski izveštaji ukazuju na objektivnost i istinitost u finansijskom 
izveštavanju. Mišljenje revizora treba da posluži za korekciju operativnih 
odluka i utvrđivanje odgovornosti, ako se radi o negativnom mišljenju. Ko-
rišćenje finansijskih i revizorskih izveštaja je koristan alat čiji analitički okvir 
ukazuje na probleme u sadašnjem poslovanju i moguće nepovoljne tenden-
cije, ukoliko se uočeni nedostaci ne isprave. Zbog toga je bitna odgovornost 
finansijskog menadžmenta, upravo, u uključivanju svih relevantih informa-
cija i pokazatelja u poslovno odlučivanje i održivost poslovne aktivnosti.
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SAŽETAK
Sistem javne interne finansijske kontrole – PFIC (Public Internal Financi-

al Control) predstavlja integralan sistem svih kontrola, kako finansijskih, tako 
i nefinansijskih u jednom poslovnom subjektu. Ovaj sistem uspostavlja ruko-
vodilac subjekta s ciljem ostvarivanja i realizacije ciljeva i pravca u kojem 
poslovni subjekat želi da ide. Uspоstаvlјаnjеm sistеmа intеrnih finаnsiјskih 
kоntrоlа u јаvnоm sеktоru dоprinоsi se unаprеđеnju pоslоvаnjа i uspјеšniјеg 
finаnsiјskоg uprаvlјаnjа, prаvilnоg, еkоnоmičnоg, еfikаsnоg i еfеktivnоg 
kоrišćеnjа budžеtskih i drugih srеdstаvа, a sve s cilјem zаštitе imоvinе i rеsursа 
subјеkаtа јаvnоg sеktоrа Rеpublikе Srpskе. Interne finansijske kontrole čine 
dva segmenta: finansijsko upravljanje i kontrola i interna revizija. Finаnsiјskо 
uprаvlјаnjе i kоntrоlа prеdstаvlја sistеm intеrnih kоntrоlа kојi uspоstаvlја 
rukоvоdilac оrgаnizаciјe u јаvnоm sеktоru. Internu reviziju definišemo kao 
nеzаvisnо i оbјеktivnо dаvаnjе mišlјеnjа i sаvјеtоdаvnu аktivnоst, kоја imа 
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ABSTRACT
The Public Internal Financial Control system – PIFC – represents an in-

tegrated framework encompassing all types of controls, both financial and 
non-financial, within a single public sector entity. This system is established 
by the head of the entity with the aim of achieving and guiding the objectives 
and direction in which the organization intends to move. The establishment 
of internal financial control systems in the public sector contributes to impro-
ved operations and more successful financial management, as well as to the 
proper, economical, efficient, and effective use of budgetary and other resour-
ces. All of this is aimed at protecting the assets and resources of public sector 
entities in the Republic of Srpska. Internal financial controls consist of two 
main components: financial management and control, and internal audit. 
Financial management and control refer to the system of internal controls 
established by the head of a public sector organization. Internal audit is de-
fined as an independent and objective assurance and advisory activity, aimed 
at enhancing the operations of the entity.

KEY WORDS: public finances, internal control, internal audit.

UVOD
Interne finansijske kontrole u javnom sektoru Republike Srpske su 2016. 

godine propisane Zakonom o sistеmu intеrnih finаnsiјskih kоntrоlа u јаvnоm 
sеktоru Rеpublikе Srpskе („Službeni glasnik Republike Srpske“ br. 91/16), 
u daljem tekstu Zakon. U skladu sa predmetnim zakonom sistеm intеrnih 
finаnsiјskih kоntrоlа u јаvnоm sеktоru Rеpublikе Srpskе је definisan kao: 
„Sistеm finаnsiјskih i drugih kоntrоlа, kојi оbuhvаtа оrgаnizаciоnu struktu-
ru, mеtоdе i pоstupkе rаdа intеrnih kоntrоlа, kоје uspоstаvlја оdgоvоrnо 
licе subјеktа, sа cilјеm uspјеšnоg uprаvlјаnjа i оstvаrivаnjа zаdаtаkа subјеk-
tа nа јаvаn, zаkоnit, еkоnоmičаn, еfikаsаn i еfеktivаn nаčin.“

Sistem javne interne finansijske kontrole – PFIC (Public Internal Finan-
cial Control) predstavlja cjelokupan, integralan sistem svih kontrola, kako 
finansijskih, tako i nefinansijskih, koji uspostavlja rukovodilac subjekta. Cilj 
uspostavljanja sistema jeste da se ciljevi i pravac u kojem poslovni subjekat 
želi da ide i ostvari.

Sistem internih finansijskih kontrola u javnom sektoru čine:
1. Finansijko upravljanje i kontrola,
2. Interna revizija i
3. Centralna jedinica za harmonizaciju finansijskog upravljanja i kontro-

la i interne jedinice koja posluje u okviru Ministarstva finansija Repu-
blike Srpske.

Osnovna uloga Centralne jedinice jeste kооrdinаciјa uspоstаvlјаnjа i 
rаzvоја sistеmа intеrnih finаnsiјskih kоntrоlа u јаvnоm sеktоru. Uspostavljen 
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sistem internih finansijskih kontrola je osnov za ekonomično, efikasno i 
efektivno korišćenje budžetskih sredstava. Kada subjekt koristi principe 
upravljanja i standarda interne kontrole ono ostvaruje svoje ciljeve tako što:

- pоsluje u sklаdu sа zаkоnimа, pоdzаkоnskim i intеrnim аktimа,
- оbеzbјеđuje pоuzdаnо, pоtpunо i blаgоvrеmеnо finаnsiјskо i pоslоv-

nо izvјеštаvаnje,
- prаvilnо, еkоnоmičnо, еfikаsnо i еfеktivnо kоrišćеnje srеdstаvа, 
- obezbjeđuje zаštitu imоvinе, оbаvеzа i drugih rеsursа оd gubitаkа, 

kојi mоgu nаstаti nеоdgоvаrајućim uprаvlјаnjеm, nеоprаvdаnim 
trоšеnjеm i kоrišćеnjеm, kао i оd nеprаvilnоsti i prеvаrа.

Poslovni subjekt na koji se odnosi ovaj Zakon jeste subjekat koji posluje 
u okviru javnog sektora, koji je korisnik sredstava budžeta Republike Srpske, 
jedinice lokalne samouprave, korisnici sredstava budžeta jedinica lokalne 
samouprave, vanbudžetski fondovi, agencije i druge institucije, javna pre-
duzeća, ustanove i organizacije u kojima je Republika Srpska većinski vlasnik.

COSO OKVIR
Uspоstаvlјаnjеm sistеmа intеrnih finаnsiјskih kоntrоlа u јаvnоm sеktоru 

dоprinоsi se unаprеđеnju pоslоvаnjа i uspјеšniјеg finаnsiјskоg uprаvlјаnjа, 
prаvilnоg, еkоnоmičnоg, еfikаsnоg i еfеktivnоg kоrišćеnjа budžеtskih i 
drugih srеdstаvа, a sve s cilјem zаštitе imоvinе i rеsursа subјеkаtа јаvnоg 
sеktоrа Rеpublikе Srpskе. 

Obaveze za uspostavljanje sistema su preuzete prilikom potpisivanja 
Spоrаzumа о stаbilizаciјi i pridruživаnju Evropskoj uniji. Ovim sporazumom 
Bоsna i Hеrcеgоvina, a time i Republika Srpska je оbаvеzana nа sаrаdnju iz 
оblаsti rеviziје i finаnsiјskе kоntrоlе. Člаn 90. Spоrаzumа о stаbilizаciјi i 
pridruživаnju i poglavlje 32 - Finаnsiјskа kоntrоlа nas je оbаvеzao na sаrаd-
nju iz оblаsti rеviziје i finаnsiјskе kоntrоlе. Ta saradnja se ostvaruje krоz 
uspоstаvlјаnjе sistеmа finаnsiјskоg uprаvlјаnjа i kоntrоlе, kroz funkciоnаlnе 
i nеzаvisnе intеrnе rеviziје, te kroz оsnivаnje i јаčаnje Cеntrаlnih јеdinicа 
zа hаrmоnizаciјu i sistеmа nеzаvisnе еkstеrnе rеviziје.

Finansijsko upravljanje i kontrola predstavlja sistem internih kontrola u 
jednom poslovnom subjektu. Za uspostavljanje sistema, kao i za njegovo 
funkcionisanje, odgovoran je rukovodilac subjekta. Specifičnost sistema fi-
nansijskog upravljanja i kontrola ogleda se u tome što je ovaj sistem ugrađen 
u sve poslovne procese i aktivnosti koji se odvijaju u jednom subjektu. 

Osnov za uspostavljanje ovog sistema čine međunarodni standardi inter-
ne kontrole, odnosno pet elemenata standarda:

- kontrolno okruženje,
- upravljanje rizicima,
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- kontrolne aktivnosti,
- informacije i komunikacija,
- praćenje i procjena sistema.
Osnovni principi na kojima se upravljanje u javnom sektoru zasniva 

uzimajući u obzir sistem internih kontrola su: odgovornost i transparentnost.

Kontrolno okruženje
Kontrolno okruženje predstavlja profesionalni stav o internoj kontroli 

koji postavljaju rukovodioci. Ovaj stav uz rukovodioce imaju i zaposleni. 
Kontrolno okruženje je standard interne kontrole i osnov cjelokupnog siste-
ma interne kontrole. Ukoliko kontrolno okruženje nije postavljeno tako da 
se poštuje integritet i etičke vrijednosti, te ako zaposleni nisu upoznati sa 
ovim vrijednostima i ne primjenjuju ih kroz sopstvene postupke, sistem 
interne kontole neće biti efektivan i efikasan. Rukovodstvo podstiče integri-
tet tako što uspostavlja standarde ponašanja kroz kodeks ponašanja, te 
etičke vrijednosti, jer zaposleni postupaju u skladu sa ličnim i profesionalnim 
integritetom, dok im je glavni uzor rukovodstvo. 

Jedan od ključnih elemenata kontrolnog okruženja jeste i profesionalna 
stručnost i kompetentnost zaposlenih. Uz profesionalni integritet izuzetno 
je važno da zaposleni imaju dovoljno znanja i dovoljno stručnosti kako bi 
uspješno obavljali dodjeljenje poslove.

Uz adekvatnu kompetentnost i stručnost zaposlenih dolazimo do sljede-
ćeg elementa, a to je organizaciona struktura i delegiranje ovlašćenja i od-
govornosti. Organizaciona struktura poslovnog subjekta može biti ustanov-
ljena tako da se obezbijedi realizacija osnovnih funkcija i ciljeva poslovanja. 
Kada se delegiraju ovlašćenja i odgovornosti očekuje se da se poslovne ak-
tivnosti ostvare u skladu sa ciljevima subjekta.

Da zaključimo, kontrolno okruženje čini lični i profesionalni integritet i 
etičke vrijednosti rukovodioca i svih zaposlenih, zatim način i stil rukovo-
đenja i organizaciona struktura, određivanje misije, vizije i ciljeva poslovnog 
subjekta, zatim pisana pravila za upravljanje ljudskim resursima, kao i kom-
petentnost zaposlenih.

Uprаvljаnје rizikоm
Upravlјati rizicima znači unaprijed razmišlјati o potencijalnim događa-

jima koji mogu nastati, tе učincima i poslјedicama s kojima se institucije 
mogu suočiti u budućnosti. Uјеdnо је pоtrеbnо pravovremeno prеduzima-
ti mjere kako bi se rizici minimalizоvаli, a time nepovolјni učinci izbjegli, 
odnosno smanjili. 

Dјеlоtvоrnо upravlјanje rizicima omogućava donošenje kvalitetnijih 
odluka, bolјe planiranje i optimizаciјu raspoloživih sredstava, bavlјenje pri-
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oritetima, te izbjegavanje budućih problema koji se mogu pojaviti u poslo-
vanju institucija javnog sektora. Pravovremeno uočiti klјučne rizike i prеdu-
zeti odgovarajuće mjere znači izbjeći i sve one finansijske učinke koji će se 
nužno javiti da bi sanirali probleme, odnosno poslјedice aktiviranih rizika.

Upravlјanje rizicima je dеfinisаnо člаnоm 8. Zаkоnа о sistеmu intеrnih 
finаnsiјskih kоntrоlа. Rizici su oni događaji koje institucije u javnom sekto-
ru žele izbjeći, jer njihove poslјedice mogu: 

- ugroziti ostvarivanje strateških i operativnih cilјeva institucije, pro-
grama, projekata, aktivnosti, 

- narušiti kvalitet usluge građanima ili drugim zainteresovаnim strana-
ma i izazvati njihovo nezadovolјstvo, 

- naštetiti ugledu institucije i smanjiti povjerenje javnosti, 
- izložiti instituciju negativnim finansijskim učincima uslјed nenamjen-

skog, neekonomičnog, nedjelotvornog i neučinkovitog raspolaganja 
sredstvima ili nadoknade štete iz propusta u poslovanju, 

- ugroziti profesionalizam i primjereno ponašanje u obavlјanju poslova, 
- spriјеčiti zloupotrеbu sredstava, neovlaštenim korišćenjem ili otuđe-

njem imovine ili informacija, 
- nepovolјno uticati na sposobnost institucije da upravlјa u promijenje-

nim okolnostima na način koji sprečava ili maksimalno smanjuje 
nepovolјne učinke na pružanje javnih usluga. 

Upravlјanje rizicima je proces utvrđivanja, procjenjivanja i praćenja rizi-
ka, uzimajući u obzir strаtеškе cilјeve subjekta, kојi su dеfinisаni strаtеškim 
dоkumеntimа. Samim tim prоcеs uprаvlјаnjа rizicima mora biti intеgrisаn 
u plаnskе аktivnоsti subјеktа.

Kоntrоlnе аktivnоsti
Kontrolne aktivnosti predstavljaju politike, procedure i aktivnosti koje je 

usvojio rukovodilac subjekta s ciljem smanjenja rizika, a kako bi se postigli 
ciljevi organizacije. Kontrolne aktivnosti bi trebalo da budu efikasne, eko-
nomične i funkcionalno povezane sa planskim dokumentima. Pisane poli-
tike i procedure moraju biti uskladjene sa važećim zakonskim propisima, 
regulativama i rješenjima. One predstavljaju detaljnije razrađene postupke, 
detaljnije definisane nadležnosti i odgovornosti. 

Jedan od standarda koji je obuhvaćen kontrolnim aktivnostima jeste i 
dokumentovanje i evidentiranje finansijskih i drugih transakcija. Neophod-
no je da sve finansijske i druge transakcije i aktivnosti budu blagovremeno, 
potpuno i tačno evidentirane, da dokumentacija prati transakcije od počet-
ka do kraja tako da postoji revizorski trag. Takođe, pisanim procedurama se 
definiše šta se kontroliše, koje faze poslovnog procesa, kao i koja dokumen-
tacija je potrebna za kontrolne aktivnosti. 
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Razdvajanjem dužnosti se pokušava smanjiti rizik od greške na najmanju 
moguću mjeru, kao i da se dužnosti i obaveze razdvoje i dodijele većem 
broju izvršilaca, kako bi se omogućila kontrola rada zaposlenih u svim faza-
ma poslovanja. 

Posljednji standard koji je obuhvaćen kontrolnim aktivnostima jeste 
zaštita resursa, odnosno zaštita imovine tako da pravo pristupa resursima i 
evidencijama imaju isključivo ovlašćena lica koja su odgovorna za zaštitu i 
korišćenje imovine. 

Infоrmаciје i kоmunikаciје
Prilikom donošenja odluka izuzetno je važno da se informacije prenose 

blagovremeno, kvalitetno da su tačne i dostupne. Informacije bi trebalo da 
teku u svim pravcima, kako bi svi zaposleni bili informisani i adekvatno 
uključeni u aktivnosti u kojima učestvuju. Kako od izvršilaca prema ruko-
vodiocima, tako bi trebalo i u obrnutom smjeru da bude nesmetan tok in-
formacija.

Komunikacija predstavlja razmjenu korisnih informacija između zapo-
slenih i pruža podršku sistemu interne kontrole. Komunikacija može biti 
interna i eksterna, interna komunikacija je prenos važnih informacija u 
okviru poslovnog subjekta, dok je eksterna komunikacija komunikacija sa 
okruženjem, koja je doslijedna, transparentna i efektivna.

Standard koji je uključen u okvir informacija i komunikacija jeste i po-
slovna korespodencija, čuvanje i arhiviranje dokumentacije. Ovim standar-
dom je naloženo da se uspostave interne procedure, interni akti kojima je 
regulisano upravljanje dokumentacijom, njeno čuvanje, čime se održava 
odgovarajući nivo bezbjednosti i povjerljivosti.

Praćenje i procjena 
Prаćеnjе pоdrаzumiјеvа prеglеd аktivnоsti i trаnsаkciја subјеktа u svrhu 

prоcјеnе kvаlitеtа pоslоvаnjа u оdrеđеnоm pеriоdu, tе utvrđivаnjе dјеlоtvоr-
nоsti sistеmа intеrnih kоntrоlа. Prоcјеnа sistеmа intеrnih kоntrоlа је prеdu-
slоv zа utvrđivаnjе i isprаvlјаnjе nеdоstаtаkа u funkcionisanju internih 
kontrola. Rukоvоdstvо trеbа dа sе usmјеri nа prаćеnjе i prоcјеnu intеrnih 
kоntrоlа, tе njihоvu usklаđеnоst sа zаkоnskim prоpisimа i cilјеvimа subјеk-
tа. 

Svi zаpоslеni u subјеktu su u оdrеđеnој mјеri оdgоvоrni zа prаćеnjе i 
prоcјеnu sistema. Stеpеn оdgоvоrnоsti zаvisi оd dоdiјеlјеnih оvlаšćеnjа i 
оdgоvоrnоsti zаpоslеnih u subјеktu, i svi zaposleni u toku redovnog poslo-
vanja obavljaju poslove praćenja internih kontrola. Ukoliko uoče slabosti ili 
nedostatke zaposleni bi trebalo da blagovremeno izvjeste odgovorna lica o 
uočenim slabostima, nepravilnostima i rizicima u sistemu internih kontro-
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la. Na godišnjem nivou se radi godišnja samoprocjena sistema internih 
kontrola koja se provodi dokumentovanim i formalnim procesima. 

FINANSIJSKO UPRAVLJANJE I KONTROLA 
Finansijsko upravljanje i kontrola predstavlja sastavni dio sistema internih 

finansijskih kontrola u javnom sektoru Republike Srpske u skladu sa Zako-
nom. Pravni akti koji su proizašli iz zakona i koji uređuju oblast finansijskog 
upravljanja i kontrola jesu:

- Uputstvо о nаčinu uspоstаvlјаnjа i sprоvоđеnjа sistеmа finаnsiјskоg 
uprаvlјаnjа i kоntrоlе („Službeni glasnik Republike Srpske“ br. 99/17), 

- Prаvilnik о sаdržајu izvјеštаја i nаčinu izvјеštаvаnjа о sistеmu finаn-
siјskоg uprаvlјаnjа i kоntrоlе („Službeni glasnik Republike Srpske“ br. 
112/17) i Dоdаtаk Prаvilniku о sаdržајu izvјеštаја i nаčinu izvјеštаvа-
njа о sistеmu finаnsiјskоg uprаvlјаnjа i kоntrоlе,

- Pručnik zа finаnsiјskо uprаvlјаnjе i kоntrоlu u јаvnоm sеktоru Rеpu-
blikе Srpskе.

Iako je naziv finansijsko upravljanje i kontrola, ovaj segment čine svi 
poslovni procesi koji se obavljaju u poslovnom subjektu. Kako je u Priruč-
niku za uspostavljanje i razvoj finansijskog upravljanja i kontrole rečeno: 
„Finаnsiјskо uprаvlјаnjе i kоntrоlа prеdstаvlја svеоbuhvаtаn sistеm intеrnih 
kоntrоlа, uklјučuјući i оrgаnizаciоnu strukturu, mеtоdе i prоcеdurе kоје 
uspоstаvlјајu rukоvоdiоci оrgаnizаciја u јаvnоm sеktоru, i tо nе sаmо finаn-
siјskih sistеmа, vеć i оpеrаtivnih i strаtеških sistеmа оrgаnizаciја u јаvnоm 
sеktоru.” (Novakovic, Milovanovic, & Gligoric, 2022).

Definicija kaže da je finansijsko upravljanje i kontrola u stvari sistem 
internih kontrola. Međutim, u javnom sektoru je potrebno prvenstveno 
promijeniti razmišljanja i stavove zaposlenih u smislu njihovog prihvatanja 
da su dio jednog cjelokupnog poslovnog procesa, odnosno da se prihvati 
procesna organizaciona struktura. Osnovna svrha takve strukture je diznaj-
niranje poslovnih procesa i smještanje istih u odgovarajuće, fleksibilnije i 
organizaciono prihvatlјivije stukture. Оnа teži da unaprijedi proces u obla-
sti troškova, kvaliteta usluga i brzini obavlјanja istih (Novakovic, Aleksic, & 
Milovanovic, 2022). Takvu organizaciju karakteriše horizontalna struktura 
koja okuplјa zaposlene oko centralnog procesa i omogućava im jednostavan 
međusobni pristup koji osigurava komunikaciju i koordinaciju njihovih 
napora na način da virtuelno eleminiše hijerarhiju i granice između odjela. 

Procesno orijentisane organizacije karakterišu pokušaji da se iz više po-
slova napravi jedan glavni posao, te uklјučivanje svih zaposlenih u proces 
odlučivanja i obavlјanja pojedinih faza u procesu prirodnim, logičkim i ra-
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cionalnim redoslijedom. U tom procesu razrađuje se više alternativa i na 
kraju se bira jedna (Operta, 2013).

Na osnovu ovoga, možemo navesti osnovne karakteristke procesne or-
ganizacione strukture: 

− struktura je formirana oko klјučnih procesa umjesto zadataka ili funk-
cija,

− samostalni timovi su nosioci zadataka, a ne pojedinci,
− odgovornost je na vlasniku procesa, tj. lideru tima koji se bavi proce-

som,
− timovi imaju više slobode i mogućnosti samostalnog djelovanja,
− kulturu karakteriše otvorenost, povjerenje i saradnja usmjerena na 

kontinuirano pobolјšanje,
− svaki proces ima svoga korisnika, a usredsređenost na proces pruža 

veće mogućnosti usredsređivanja na korisnika, 
− kreiranje vrijednosti koja se ispolјava kroz krajnji proizvod odvija se 

u horizontalnim procesima, 
− definisanjem granica, kao i korisnika i isporučioca procesa postiže se 

bolјa komunikacija i kvalitetniji odgovor na postavlјene zahtjeve, 
− upravlјanjem procesom koji seže kroz više sektora postiže se mnogo 

više nego upravlјanjem pojedinačnim sektorima i na ovaj način se 
smanjuje mogućnost suboptimizacije, 

− određivanjem vlasnika procesa, odgovornih za proces, izbјegava se 
dosadašnja fragmentacija odgovornosti, 

− upravlјanje procesima pruža bolјe mogućnosti za upravlјanje vreme-
nom i ostalim resursima (Porter, 2007).

Znači, prilikom uspostavljanja sistema finansijskog upravljanja i kontro-
la jedan od ključnih koraka jeste opis i popis poslovnih procesa u subjektu. 
Poslovni proces predstavlja niz aktivnosti povezanih radi ostvarivanja po-
slovnih ciljeva. Kada se svi poslovni procesi popišu i napravi knjiga poslov-
nih procesa postaje jasno na koji način su svi procesi povezani u subjektu, 
bez obzira da li je riječ o jedinici lokalne zajednice ili o javnom preduzeću. 
Najpregledniji dio mape poslovnih procesa jeste dijagram toka na osnovu 
kojeg je moguće vidjeti aktivnosti koje se provode kao i koja je dokumenta-
cija povezana sa kojim poslovnim procesom. Mapa poslovnih procesa jeste 
dobar osnov za sagledavanje funkcionisanja postojećih internih kontrola i 
internih kontrolnih postupaka.

U Republici Srpskoj Centralna jedinica za harmonizaciju je zadužena za 
organizaciju seminara, radionica i obuka za osobe koje su imenovane kao 
koordinatori. 
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RIZICI
Sljedeći korak jeste da se pripremi plan aktivnosti za procjenu rizika svih 

procesa (operativni rizici), ali i rizika na nivou menadžmenta subjekta (stra-
teški) rizici.

Strateški rizici se utvrđuju prilikom izrade strateških dokumenata i odre-
đivanja strateških cilјeva i prioriteta. Kаkо bi sе оdrеdili strаtеški rizici, 
prеpоručlјivо је uzеti u оbzir slјеdеćа strаtеškа pitаnjа:

- rеputаciјu,
- finаnsiје,
- pružаnjе uslugа,
- pоlitičkа pitаnjа.
Operativni rizici se utvrđuju prilikom izrade operativnih planskih doku-

menata (godišnji plan rada, plan nabavke i ugovaranja, finansijski planovi i 
sličnо), а drugi izvori informacija za njihоvо utvrđivanje jesu i izvještајi o 
realizaciji operativnih planskih dokumenata, izvještајi revizije, informacije 
iz medija i slično. Оpеrаtivni rizici sе mоgu kаtеgоrisаti u vеzi sа:

- nаbаvkоm,
- ljudskim rеsursimа,
- finаnsiјskim pоslоvаnjеm,
- infоrmаciоnim tеhnоlоgiјаmа,
- uprаvlјаnjеm srеdstvimа,
- rizicimа kојi sе оdnоsе nа dоbаvlјаčе, оdnоsnо pružаоcе uslugа, rаdоvа 

u оdnоsu nа ugоvоrеnе ciјеnе i kvаlitеt rаdоvа.
Svi prоcеsi nоsе оdrеđеni stеpеn rizikа, а pоsеbnо sе izdvаја rizik kојi је 

rеzultаt nеplаnirаnоg dоgаđаја ili nаstаlih оkоlnоsti, štо dоvоdi dо tоgа dа 
uslugе nisu blаgоvrеmеnо pružеnе, dа niје mоgućе rеаgоvаti nа оdrеđеnе 
prоmјеnе kоје zаhtiјеvајu uslugе i а su pružеnе uslugе lоšеg kvаlitеtа.

Оdgоvоrnоst u vеzi sа uprаvlјаnjеm rizicimа је prvеnstvеnо nа rukоvо-
diоcimа, kаkо pојеdinih оrgаnizаciоnih јеdinicа, tаkо i nа nivоu poslovnog 
subjekta. Rukovodilac subjekta оdrеđuје strаtеški smјеr i krеirа uslоvе zа 
nеsmеtаnо sprоvоđеnjе svih аktivnоsti u vеzi sа uprаvlјаnjеm rizicimа, а 
prvеnstvеnо dоnоsi Strаtеgiјu uprаvlјаnjа rizicimа. Kаkо bi sе аktivnоsti u 
vеzi sа uprаvlјаnjеm rizicimа, nаkоn uspоstаvlјаnjа sistеmа finаnsiјskоg 
uprаvlјаnjа i kоntrоlе, аdеkvаtnо i sistеmski sprоvоdilе, pоtrеbnо је dа mi-
nistаr imеnuје kооrdinаtоrа zа strаtеškе i оpеrаtivnе rizikе, tе dоnеsе оd-
luku о uspоstаvlјаnju rеgistrа rizikа nа nivоu subjekta. Uјеdnо је pоtrеbnо 
dа ministаr оsigurаvа dа sе rеgistаr rеdоvnо prаti. 

Sаmо uspоstаvlјаnjе prоcеsа uprаvlјаnjа rizicimа је u оbаvеzi licа kоје је 
zаdužеnо zа uspоstаvlјаnjе cјеlоkupnоg sistеmа finаnsiјskоg uprаvlјаnjа i 
kоntrоlе u subjektu. Оvi pоslоvi оbuhvаtајu:



280

CONFERENCE PROCEEDINGS

- upoznavanje svih rukovodilaca o potrebi uvođenja upravlјanja rizici-
ma u svojoj organizaciji, 

- pokretanje aktivnosti na uvođenju procesa upravlјanja rizicima i 
određivanje rokova za pojedine aktivnosti i praćenje napretka u okvi-
ru redovne procjene i godišnje samoprocjene stanja sistema internih 
kontrola, u saradnji s rukovodiocima osnovnih organizacionih jedi-
nica. 

Ulogu u procesu upravlјanja rizicima ima i interna revizija. Uloga inter-
ne revizije sе оglеdа u njеnој nezavisnоsti i objektivnоsti procjenе adekvat-
nosti i učinkovitosti procesa upravlјanja rizicima i postavlјenih kontrola kao 
odgovora na rizike.

INTERNA REVIZIJA
Poseban segment sistema internih finansijskih kontrola jeste interna 

revizija. Interna revizija se obavlja u skladu sa mеđunаrоdnо prihvаćеnim 
stаndаrdimа intеrnе rеviziје. Poslovni subjekat je obavezan da obezbijedi 
provođenje interne revizije.

Etimološki, riječ revizija je nastala od latinske riječi „revidere” što znači 
ponovo vidjeti. Uloga interne revizije je da se osigura ostvarivanje ciljeva u 
skladu sa pozitivnim zakonskim rješenjima. Ujedno je revizija jedan od 
ključnih elemenata upravljačkih alata u organizacijama javnog sektora.

U skladu sa Priručnikom za interne revizore u javnom sektoru Republike 
Srpske, internu reviziju definišemo kao nеzаvisnо i оbјеktivnо dаvаnjе mi-
šlјеnjа i sаvјеtоdаvnu аktivnоst, kоја imа zа cilј dа unаpriјеdi pоslоvаnjе 
subјеktа. Funkcionalna nezavisnost interne revizije se odnosi na obaveznost 
organizovanja jedinice za internu reviziju nezavisno od drugih organizaci-
onih dijelova subjekta. Kroz rad interne revizije poslovni subjekat ostvaruje 
ciljeve tako što se sistematično i disciplinovano pristupa procesima uprav-
ljanja, ocjeni i poboljšanju efikasnosti upravljanja rizikom i internim kon-
trolama.

Internom revizijom se postiže da se poslovanje odvija usaglašeno sa za-
konima i drugim zakonskim rješenjima, pravilnicima, odlukama, da sve 
informacije budu pouzdane i tačne, zatim da se resursi koriste efikasno, 
efektivno i ekonomično, kao i da se posluje u duhu dobrog domaćina zašti-
tom imovine i informacija.

Proces interne revizije se obavlja kroz tri faze:
- planiranje poslova revizije, procjenu rizika svih aktivnosti,
- procjenu sistema finansijskog upravljanja i kontrole u smislu njegove 

efikasnosti i efektivnosti, te



281

ZBORNIK RADOVA

- konsultativnu fazu kako bi se poboljšalo poslovanje subjekta (Nova-
kovic, Mujkic, Savic & Sasic, 2024).

Revizija je jedan od osnovnih elemenata strukture jakog upravljanja or-
ganizacijom u javnom sektoru. Planiranjem revizije postiže se ostvarivanje 
ciljeva, utvrđivanje prioriteta i obezbjeđivanje da se resursi efikasno koriste. 
Planiranje se obavlja na dva nivoa: na nivou jedinice za internu reviziju i na 
nivou pojedinačnog revizorskog procesa. Sljedeći korak jeste upravljanje 
rizikom. Upravljanje rizikom je odgovornost rukovodioca poslovnog subjek-
ta. Interna revizija snosi odgovornost u tom dijelu kako bi utvrdila da li je 
proces upravljanja rizicima dovoljan da se zaštiti imovina poslovnog subjek-
ta, ugleda i tekućeg poslovanja. Procjena rizika je subjektivna procjena in-
ternih reviziora koju oni vode kao poseban dokument. Taj dokument je 
promjenjljiva kategorija koju je potrebno ažurirati kako bi se prilagodio 
trenutnom okruženju.

Suština procjene rizika jesta da se utvrde oni procesi koji imaju najveći 
rizik i koji su priritetni za revidiranje. Prilikom planiranja revizije, kako u 
strateškom, tako i u godišnjem i u pojedinačnom planu, navode se ključne 
aktivnosti i procesi koji bi trebalo da se revidiraju. Pojedinačna revizija po-
činje godišnjim planom ili nalogom rukovodioca subjekta. Pismom najave 
se obavještava rukovodilac organizacionog dijela u kojem će se revizija 
sprovoditi. Nakon završene revizije, tom organizacionom dijelu se dostavlja 
nacrt izvještaja u kojem se navode nalazi revizije i preporuke za otklanjanje 
uočenih nepravilnosti. Na sam nacrt izvještaja rukovodilac tog organizaci-
onog dijela ima zakonski rok od pet dana da primjedbuje i dokumentuje 
određene dokaze, kako bi konačan revizorski izvještaj isključio neke od 
nalaza revizije. Interni revizor može da izmjeni svoje nalaze, zaključke ili 
preporuke ukoliko ocijeni da su primjedbe odgovornog lica revidovane or-
ganizacione jedinice opravdane. Konačan revizorski izvještaj intеrni rеvizоr 
dоstаvlја rukоvоdiоcu јеdinicе zа intеrnu rеviziјu i rukоvоdiоcu subјеktа. 
Rukоvоdilаc јеdinicе zа intеrnu rеviziјu kоnаčni izvјеštај pоdnоsi rukоvо-
diоcu subјеktа.

Preporuke koje su navedene u revizorskom izvještaju potrebno je pratiti. 
Praćenje preporuka se obavlja praćenjem plana aktivnosti koji priprema 
rukovodilac revidovane organizacione jedinice. Rukоvоdilаc јеdinicе zа 
intеrnu rеviziјu prаti primјеnu prеpоrukа dаtih u izvјеštајu intеrnе rеviziје, 
sа cilјеm dа utvrdi dа li su pо rеvidirаnој mаtеriјi primiјеnjеnе dаtе prеpоrukе. 

Uloga interne revizije u jednoj organizaciji ne završava se na reviziji 
poslovanja, već ima i konsultantsku ulogu. Savjetima internih revizora se 
može unaprijediti poslovanje subjekta u značajnoj mjeri. Na ovaj način bi se 
preduprijedile neke od potencijalnih nepravilnosti koje se dešavaju obavlja-
njem svakodnevnih obaveza.
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ZAKLJUČAK 
Uspostavljanjem i funkcionisanjem sistema javne interne finansijske 

kontrole (PIFC) u organizacijama i poslovnim subjektima javnog sektora 
Republike Srpske omogućuje se ostvarivanje ciljeva poslovnih subjekata. 
Iako su obaveze za uspostavljanje sistema preuzete potpisivanjem člаnom 
90. Spоrаzumа о stаbilizаciјi i pridruživаnju Evropskoj uniji, odnosno po-
glavljem 32 - Finаnsiјskа kоntrоlа, trebalo bi da svim rukovodiocaima u 
javnom sektoru PIFC bude prioritet jer uspostavljanjem sistema dolazi do 
unаprеđеnja pоslоvаnjа, uspјеšniјеg finаnsiјskоg uprаvlјаnjа, prаvilnоg, 
еkоnоmičnоg, еfikаsnоg i еfеktivnоg kоrišćеnjа budžеtskih i drugih srеdstаvа. 
Osnovni principi na kojima se upravljanje u javnom sektoru zasniva uzima-
jući u obzir sistem internih kontrola su: odgovornost i transparentnost.

Poslovni subjekt na koji se odnosi ovaj Zakon jeste subjekat koji posluje 
u okviru javnog sektora, koji je korisnik sredstava budžeta Republike Srpske, 
jedinice lokalne samouprave, korisnici sredstava budžeta jedinica lokalne 
samouprave, vanbudžetski fondovi, agencije i druge institucije, javna pre-
duzeća, ustanove i organizacije u kojima je Republika Srpska većinski vlasnik.

COSO okvirom definisan je osnov za uspostavljanje ovog sistema koji 
čine međunarodni standardi interne kontrole, odnosno pet elemenata stan-
darda: kontrolno okruženje, upravljanje rizicima, kontrolne aktivnosti, in-
formacije i komunikacija, praćenje i procjena sistema.

Razvojem svakog od pojedinačnih standarda dolazi do usavršavanja i 
razvoja cjelokupnog sistema. Sistem čine tri komponente: finansijsko uprav-
ljanje i kontrola, interna revizija i Centralna jedinica za harmonizaciju fi-
nansijskog upravljanja i kontrola i interne jedinice koja posluje u okviru 
Ministarstva finansija Republike Srpske (Novakovic, Milovanovic, & Gligo-
ric, 2022).

Finаnsiјskо uprаvlјаnjе i kоntrоlа prеdstаvlјаju svеоbuhvаtаn sistеm in-
tеrnih kоntrоlа, uklјučuјući i оrgаnizаciоnu strukturu, mеtоdе i prоcеdurе 
kоје uspоstаvlјајu rukоvоdiоci оrgаnizаciја u јаvnоm sеktоru, i tо nе sаmо 
finаnsiјskih sistеmа, vеć i оpеrаtivnih i strаtеških sistеmа оrgаnizаciја u 
јаvnоm sеktоru. Iako je naziv finansijsko upravljanje i kontrola ovaj segment 
čine svi poslovni procesi koji se obavljaju u poslovnom subjektu. Za uspo-
stavljanje sistema, kao i za njegovo funkcionisanje, odgovoran je rukovodilac 
subjekta. Specifičnost sistema finansijskog upravljanja i kontrola ogleda se 
u tome što je ovaj sistem ugrađen u sve poslovne procese i aktivnosti koji se 
odvijaju u jednom subjektu. 

Interna revizija mora biti uspostavljena u organizaciji kao nezavisna je-
dinica, kao organizaciono, tako i funkcionalno. Funkcionalna nezavisnost 
interne revizije se odnosi na obaveznost organizovanja jedinice za internu 
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reviziju nezavisno od drugih organizacionih dijelova subjekta. Funkcija i 
uloga interne revizije jeste da se obezbijedi da se poslovanje subjekta odvija 
usaglašeno sa zakonima i drugim zakonskim rješenjima, pravilnicima, od-
lukama, da sve informacije budu pouzdane i tačne, zatim da se resursi ko-
riste efikasno, efektivno i ekonomično, kao i da se posluje u duhu dobrog 
domaćina zaštitom imovine i informacija.

Osnovna uloga Centralne jedinice za harmonizaciju, kao koordinacionog 
tijela u Ministarstvu finansija u Vladi Republike Srpske, jeste kооrdinаciјa 
uspоstаvlјаnjа i rаzvоја sistеmа intеrnih finаnsiјskih kоntrоlа u јаvnоm 
sеktоru. Ona je uspostavljena 2009. godine imenovanjem rukovodioca (Ve-
ledar & Letica, 2020). 

Stepen razvijenosti javnih finansijskih kontrola u javnom sektoru Repu-
blike Srpske u odnosu na stepen njihove razvijenosti u susjednoj Republici 
Hrvatskoj se značajno razlikuje. Još uvijek je u Republici Srpskoj PIFC pri-
hvaćen u određenoj mjeri kao formalna, zakonska obaveza, bez suštinske 
primjene. Centralna jedinica za harmonizaciju kroz registre interne revizije 
i registre finansijskog upravljanja i kontrola najveći stepen unapređenja 
usmjerava na strateške dokumente uz naglašavanje potrebe kadrovskog ja-
čanja same centralne jedinice za harmonizaciju. Napredak u ovoj oblasti se 
ogleda kroz praćenje i poređenje broja dostavljenih izvještaja kako interne 
revizije, tako i finansijskog upravljanja i kontrola. Međutim, u Republici 
Hrvatskoj je jasno povezan sistem internih finansijskih kontrola sa razvojem 
budžetskog sistema i reformom javne uprave. Poseban akcenat se stavlja na 
unapređenje i budući razvoj sistema internih finansijskih kontrola u pogle-
du kontrole kvaliteta interne revizije, kao i povezivanje i razvoj razmjene 
informacija i primjera dobre prakse.

Zaključno, sistem internih finansijskih kontrola jeste osnov kvalitetnog 
poslovanja, efikasnog i efektivnog korišćenja budžetskih sredstava. Međutim, 
pred Republikom Srpskom je još niz suštinskih reformi uz prihvatanje PFIC 
sistema kao osnove za kvalitetno upravljanje. Dalji razvoj zahtjeva kvalitet-
nu i kontinuiranu obuku ne samo koordinatora za finansijsko upravljanje i 
kontrolu i internih revizora, već obuku rukovodioca javnih subjekata. 
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ANALIZA PODATAKA U REVIZIJI: 
UPOTREBA AI ALATA ZA 

UNAPREĐENJE TAČNOSTI

Hariz Agić1, Elvir Čajić2

SAŽETAK
Brzi napredak vještačke inteligencije (AI) značajno mijenja revizijske 

procese, omogućavajući veću preciznost i efikasnost u analizi finansijskih 
podataka. Ovaj rad istražuje primjenu AI alata u reviziji, s posebnim fokusom 
na metode mašinskog učenja i analitike velikih podataka za otkrivanje ano-
malija, nepravilnosti i potencijalnih prevara. Predstavljeni su alati poput 
algoritama dubokog učenja, procesiranja prirodnog jezika i automatizovane 
analize finansijskih izvještaja. Rezultati istraživanja pokazuju da AI može 
značajno poboljšati tačnost i brzinu revizijskih procesa, smanjujući rizik 
ljudske greške i povećavajući efikasnost donošenja odluka. Također, razma-
traju se izazovi u vezi s primjenom AI u reviziji, uključujući etička pitanja i 
regulativne prepreke.

KLJUČNE RIJEČI: vještačka inteligencija, revizija, analiza podataka, 
mašinsko učenje, finansijski izvještaji.

ABSTRACT
The rapid advancement of artificial intelligence (AI) is significantly trans-

forming auditing processes, enabling greater precision and efficiency in finan-
cial data analysis. This paper explores the application of AI tools in auditing, 
with a particular focus on machine learning methods and big data analytics 
for detecting anomalies, irregularities, and potential fraud. Tools such as deep 
learning algorithms, natural language processing, and automated financial 
statement analysis are presented. The research findings indicate that AI can 
substantially improve the accuracy and speed of auditing processes, reducing 
the risk of human error and enhancing decision-making efficiency. Additio-
nally, challenges related to AI adoption in auditing, including ethical concerns 
and regulatory barriers, are discussed.
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UVOD
Digitalizacija računovodstva i revizije donosi nove metode analize finan-

sijskih podataka, pri čemu AI alati imaju ključnu ulogu. Tradicionalne me-
tode revizije oslanjaju se na ručnu analizu velikih količina podataka, što 
povećava rizik od ljudske greške i otežava efikasnost rada revizora. Korište-
njem AI alata, revizijski procesi postaju brži, precizniji i automatizovani, 
smanjujući potrebu za manualnim provjerama i omogućavajući analizu 
velikog broja podataka u realnom vremenu.

U ovom radu analizira se kako AI može poboljšati tačnost revizije kroz 
automatizovanu obradu podataka i upotrebu sofisticiranih algoritama za 
prepoznavanje obrazaca i nepravilnosti u finansijskim izvještajima. Primje-
na AI u reviziji omogućava prepoznavanje obrazaca u velikim setovima 
podataka, identifikaciju anomalija i predikciju potencijalnih prevara. Poseban 
naglasak u radu stavljen je na upotrebu MATLAB softvera za analizu finan-
sijskih podataka. MATLAB pruža širok spektar alata za statističku obradu, 
strojno učenje i vizualizaciju podataka, što omogućava precizniju analizu u 
realnom vremenu.

U nastavku radu biće predstavljeni ključni alati i tehnike koje AI koristi 
u reviziji, uključujući algoritme dubokog učenja, procesiranje prirodnog 
jezika i automatizovane analize finansijskih izvještaja. Također, istražit će se 
kako MATLAB može unaprijediti analizu podataka u revizijskim procesima 
i kako se različiti AI algoritmi mogu optimizirati za analizu specifičnih fi-
nansijskih izvještaja (Bishop, 2006).

METODOLOGIJA ISTRAŽIVANJA

Pristup istraživanju
Revizijski procesi tradicionalno se oslanjaju na ručne provjere i statistič-

ke metode koje su često dugotrajne i podložne ljudskim greškama. Uvođenje 
vještačke inteligencije (AI) u reviziju donosi značajne promjene, omoguća-
vajući automatizaciju analize finansijskih izvještaja i prepoznavanje obraza-
ca koji mogu ukazivati na nepravilnosti ili potencijalne prevare.

Komparativna analiza tradicionalnih i AI metoda u reviziji
Tradicionalni revizijski procesi uključuju manuelnu provjeru finansijskih 

podataka, statističke analize i primjenu standardizovanih revizijskih proce-
dura. S druge strane, AI metode omogućavaju obradu velikih količina po-
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dataka u realnom vremenu, prepoznavanje anomalija i predikciju mogućih 
nepravilnosti na osnovu istorijskih obrazaca. Ključna prednost AI pristupa 
je mogućnost brzog i preciznog filtriranja ogromnih setova podataka, sma-
njujući potrebu za ljudskom intervencijom i povećavajući tačnost detekcije 
nepravilnosti.

Upotreba MATLAB softvera za analizu podataka
MATLAB se koristi kao moćan alat za obradu podataka u reviziji, omo-

gućavajući implementaciju naprednih algoritama mašinskog učenja, vizue-
lizaciju podataka i analizu anomalija. Korištenjem MATLAB-a moguće je 
izvršiti:

• statističku analizu revizijskih podataka,
• trening i validaciju mašinskih modela za detekciju anomalija,
• generisanje vizualizacija koje pomažu u donošenju odluka.
U daljoj analizi, MATLAB će biti korišten za modeliranje revizijskih 

scenarija koristeći nadzirane i nenadzirane metode učenja, čime će se omo-
gućiti poređenje tačnosti između tradicionalnih i AI metoda (Čajić, Stoja-
nović & Galić, 2023). 

Implementacija algoritama mašinskog učenja u revizijske procese
Primjena algoritama mašinskog učenja omogućava efikasniju identifika-

ciju rizika u finansijskim izvještajima. U radu će se implementirati različiti 
modeli, uključujući:

• regresione modele (logistička regresija za klasifikaciju revizijskih na-
laza),

• random forest i SVM za detekciju prevara u računovodstvenim poda-
cima,

• neuronske mreže za analizu kompleksnih obrazaca u finansijskim 
podacima (Galić, Čajić & Stojanović, 2023).

Korištenjem ovih tehnika očekuje se povećanje preciznosti revizijskih 
analiza, što će biti potvrđeno eksperimentalnim rezultatima kroz MATLAB 
implementaciju.

SKUP PODATAKA I ANALIZA

Odabrani revizijski podaci
Kao primjer analize, koristiće se podaci iz proračunskog i financijskog 

upravljanja EU-a za 2023. godinu, a posebno nalazi vezani za rashode i re-
vizijske pogreške. Podaci uključuju:

• Ukupni proračun EU-a: 162 milijarde eura,
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• Rashodi iz Mehanizma za oporavak i otpornost (RRF): 53,6 milijardi 
eura,

• Stopa pogreške u rashodima EU-a: 5,6%,
• Visokorizični rashodi (64,4% od ukupnih revizijskih podataka),
• Slučajevi prijavljeni Europskom uredu za borbu protiv prijevara (OLAF). 

Struktura podataka
Podaci su podijeljeni u sljedeće ključne varijable:
• kategorija rashoda (kohezija, inovacije, sigurnost itd.),
• iznos financiranja,
• procijenjena stopa pogreške (%),
• identifikacija nepravilnosti (Da/Ne),
• prijavljen OLAF-u (Da/Ne). 
U nastavku je dat primjer strukturisanih podataka za analizu. 

Tabela 1. Struktura podataka

Kategorija rashoda Iznos (mi-
lijardi €)

Stopa po-
greške (%)

Nepravilnost 
otkrivena

Prijavljeno 
OLAF-u

Kohezija, otpornost i vrijednosti 73,3 9,3 Da Da
Prirodni resursi i okoliš 59,5 2,2 Ne Ne
Jedinstveno tržište, inovacije 25,3 3,3 Da Ne
Susjedstvo i svijet 15,2 8,0 Da Da

Izvor: https://www.eca.europa.eu/en 

ALGORITMI VJEŠTAČKE INTELIGENCIJE U REVIZIJI

Predloženi algoritam za analizu revizijskih podataka
Kako bi se poboljšala detekciju nepravilnosti u revizijskim podacima, 

osmišljen je hibridni model koji kombinuje statističke metode i neuronske 
mreže za analizu finansijskih izvještaja. Ovaj algoritam će koristiti detekci-
ju anomalija, regresione modele i duboko učenje za prepoznavanje poten-
cijalnih nepravilnosti.

Matematički model algoritma
Neka je skup podataka predstavljen kao matrica:

,

gdje je svaki x_i vektor finansijskih karakteristika poput rashoda, stope 
greške i oznake nepravilnosti. Cilj je da se izgradi funkcija predikcije:

f (X) = Y,



289

ZBORNIK RADOVA

gdje je Y binarna varijabla:
- Y = 1 ako postoji nepravilnost greška je veća od praga,
- Y = 0 ako je podatak regularan. 

Koraci modela (Feature Engineering)
Standardizacija finansijskih podataka:

gdje su mikro i sigma srednja vrijednost i standardna devijacija.

Normalizacija podataka između 0 i 1

Primjena regresionog modela
Koristi se logistička regresiju kako bi se modelirala vjerovatnoća nepra-

vilnosti:

Koefcijent w se optimizira pomoću gradijentnog spusta: 

gdje je J funkcija greske.

Primjena neuronske mreže
Ulazni sloj: normalizirani podaci,
Skriveni sloj: aktivacijska funkcija ReLU.

Izlazni sloj: Softmax funkcija za klasifikaciju.

Funkcija gubitka i optimizacija
Koristi se Cross-Entropy Loss za mjerenje greške modela:
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Gradijentni spust ažurira težine mreže kako bi se smanjila funkcija greš-
ke.

Evaluacija modela
Metode evaluacije uključuju preciznost, odziv i F1-score kako bi se mje-

rila efikasnost predikcija (Goodfellow, Bengio & Courville, 2016; Hastie, 
Tibshirani & Friedman, 2009).

MATLAB Kod: AI model za revizijsku analizu
Kod se sastoji od:
1. generisanja podataka – simulirani revizijski podaci,
2. normalizacije podataka – skaliranje između 0 i 1,
3. regresione analize – klasična metoda za otkrivanje nepravilnosti,
4. neuronske mreže – duboko učenje za detekciju anomalija,
5. evaluacije modela – upoređivanje tačnosti sa klasičnim metodama.

Slika 1. Rezultati primjene AI generisani putem Matlab koda

Izvor: Izrada autora

Neuronska mreža je trenirala ukupno 19 epoha i postigla cilj performan-
si (loss funkcija je pala ispod 0.01), što je prikazano na slici 1. Vrijeme treni-
ranja je bilo 1 sekunda, što ukazuje na efikasnost algoritma. Gradient opti-
mizacije je značajno smanjen tokom treniranja, što sugeriše stabilnu 
konvergenciju modela. Validacija nije imala neuspješne provjere, što znači 
da mreža nije pretrenirana.

Matrica konfuzije pokazuje kako je model klasificirao revizijske nepra-
vilnosti:
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• 116 tačnih negativnih predikcija (ispravni podaci ispravno klasifiko-
vani),

• 33 tačne pozitivne predikcije (nepravilnosti ispravno detektovane),
• 1 lažno pozitivan slučaj (klasifikovan kao nepravilnost, a zapravo 

ispravan).
Neuronska mreža je postigla tačnost od 99,33%, što znači da je izuzetno 

precizna u predviđanju nepravilnosti. Klasična metoda (logistička regresija) 
je postigla 78% tačnosti, što je značajno niže. Razlika u performansama 
pokazuje da AI metodologija može preciznije identificirati anomalije u re-
viziji u odnosu na tradicionalne tehnike.

Dalja analiza modela i poboljšanja
Sada kada postoji osnovni model koji koristi neuronsku mrežu za detek-

ciju nepravilnosti u revizijskim podacima, on se može unaprijediti testiranjem 
na stvarnim podacima, analizom hiperparametara i uključivanjem dodatnih 
analitičkih metoda.

Prvi korak je upotreba stvarnih podataka iz revizije za 2023. godinu, što 
će omogućiti evaluaciju modela u realnim scenarijima. Drugi korak je pri-
lagođavanje hiperparametara neuronske mreže, poput broja neurona u 
skrivenom sloju i broja epoha, kako bi se postigao bolji balans između tač-
nosti i vremena treniranja. Treći korak uključuje dodatne analitičke metode, 
kao što su SVM i Random Forest algoritmi, kako bi se uporedile performan-
se različitih AI tehnika.

Slika 2. Generisana poboljšanja upotrebe Ai na podacima iz 2023 godine

Izvor: Izrada autora
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Neuronska mreža je trenirala 7 epoha prije nego što je postignut kriteri-
jum validacije. To znači da je mreža relativno brzo naučila obrasce u poda-
cima, ali bi više epoha moglo dovesti do poboljšanja performansi. Vrijednost 
greške (performance) je pala na 4.44e-05, što ukazuje na stabilnu konver-
genciju. Gradient je smanjen na 9.41e-06, što pokazuje da su promjene te-
žina mreže postale minimalne, a samim tim i da je model postigao određe-
ni optimum.

Matrica konfuzije prikazuje kako je neuronska mreža klasifikovala revi-
zijske podatke. Plava polja označavaju tačne klasifikacije, dok narandžasta 
označavaju greške. Model je pravilno prepoznao dva slučaja nepravilnosti 
(prediktovani kao “1”) i jedan slučaj pravilnih podataka (prediktovan kao 
“0”), ali je napravio jednu grešku, klasifikujući ispravan podatak kao nepra-
vilnost. To objašnjava tačnost neuronske mreže od 75%, jer nije uspjela sa-
vršeno razlikovati sve kategorije.

Support Vector Machine (SVM) model je postigao isti nivo tačnosti kao 
neuronska mreža, što sugeriše da su oba algoritma imala sličan način pre-
poznavanja uzoraka. SVM radi na principu pronalaženja optimalne granice 
između klasa pomoću hiperplana, što može biti efikasno za male skupove 
podataka, ali može patiti na većim skupovima ako podaci nisu linearno 
razdvojivi.

Random Forest model je postigao 100% tačnost, što znači da je savršeno 
klasifikovao sve podatke. Ovaj rezultat može ukazivati na prekomjernu pri-
lagodbu (overfitting), budući da Random Forest koristi mnoštvo stabala 
odluka kako bi donio finalnu klasifikaciju. Ako je skup podataka mali, po-
stoji mogućnost da je model jednostavno “zapamtio” podatke umjesto da je 
generalizovao obrasce.

Ovi rezultati pokazuju snage i slabosti svakog modela. Neuronske mreže 
imaju potencijal da nauče složene obrasce, ali zahtijevaju više optimizacije 
hiperparametara kako bi postigle maksimalnu tačnost. SVM može biti ko-
ristan u specifičnim slučajevima, ali mu treba pažljivo prilagođavanje. Ran-
dom Forest može imati vrlo visoku tačnost, ali se mora provjeriti da li dola-
zi do prekomjernog prilagođavanja podacima (LeCun, Bengio & Hinton, 
2015; Ng, 2004; Sun, Vasarhelyi & Romero, 2015, Zhang & Zhou, 2020).

ZAKLJUČAK
Analiza primjene vještačke inteligencije u reviziji pokazala je značajne 

razlike između tradicionalnih i savremenih metoda detekcije nepravilnosti. 
Logistička regresija i SVM modeli su postigli umjerenu tačnost, dok je ne-
uronska mreža pokazala sposobnost prepoznavanja obrazaca, ali je zahtije-
vala optimizaciju hiperparametara. Random Forest model je dao savršene 
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rezultate, ali postoji mogućnost da je ovaj model previše prilagođen speci-
fičnim podacima, što može smanjiti njegovu generalizaciju na nove uzorke.

Dobijeni rezultati potvrđuju da neuronske mreže mogu značajno una-
prijediti analizu revizijskih podataka, posebno kada se pravilno optimizira-
ju. Brza konvergencija u malom broju epoha ukazuje na mogućnost dodat-
nog usavršavanja kroz povećanje broja slojeva ili podešavanje stope učenja. 
Evaluacija performansi pokazuje da kombinacija metoda može pružiti ro-
busniji pristup, gdje bi se neuronska mreža mogla koristiti za dublju analizu, 
dok bi klasične metode mogle služiti kao referenca.

Dalja istraživanja mogu se fokusirati na proširenje skupa podataka i in-
tegraciju dodatnih AI metoda, uključujući generativne modele za simulaci-
ju revizijskih scenarija. Preporuka za buduće istraživače je da testiraju 
modele na većim i raznovrsnijim podacima, uz dodatne tehnike za smanje-
nje prekomjernog prilagođavanja, kao što su regularizacija i unapređenje 
arhitekture mreže. Kombinacija klasičnih i AI metoda može značajno po-
boljšati tačnost i efikasnost revizijskih procesa, omogućavajući bolju detek-
ciju anomalija u finansijskim izvještajima.

Poboljšanjem neuronske mreže kroz regularizaciju i optimizaciju hiper-
parametara postignuta je stabilnija konvergencija i preciznija klasifikacija 
revizijskih nepravilnosti. Uvođenje L2 regularizacije smanjuje rizik od pre-
komjernog prilagođavanja modela, dok optimizovana stopa učenja omogu-
ćava postizanje boljih rezultata u manje epoha.

Dodatna mogućnost uključivanja Bayesove optimizacije može poboljša-
ti odabir parametara automatski, čime se neuronska mreža prilagođava 
podacima bez ručne intervencije. Kreiranje .mat fajla omogućava da se 
podaci sačuvaju i koriste za buduće analize, čime se olakšava replikacija 
istraživanja. Buduća istraživanja mogla bi proširiti analizu uključivanjem 
vremenskih serija revizijskih podataka kako bi se analizirala dugoročna 
predvidljivost nepravilnosti. Također, kombinacija neuronskih mreža s dru-
gim AI metodama, poput XGBoost algoritma, može pružiti još preciznije 
modele za automatsku analizu finansijskih izvještaja.
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FORENZIČNO RAČUNOVODSTVO – 
KLJUČ ZA ODKRIVANJE PREVAR

Mateja Pirnar1, Malči Grivec2

POVZETEK
Podatkovna analitika je proces, ki vključuje uporabo tehnologij in orodij 

za analizo podatkov, s ciljem izboljšanja odločitev in procesov v organizacijah. 
V sodobnem poslovnem okolju se podatkovna analitika vse bolj uveljavlja kot 
ključni dejavnik pri izboljšanju računovodskih procesov in poslovnega odlo-
čanja. Namen prispevka je s sistematičnim pregledom literature raziskati, 
kako se podatkovna analitika uporablja v računovodstvu ter kakšne predno-
sti in izzive prinaša. V teoretičnem delu so predstavljeni temeljni koncepti 
podatkovne analitike, njene glavne komponente ter področja uporabe v raču-
novodstvu. V empiričnem delu se osredotočamo na analizo obstoječih raziskav 
o uporabi podatkovne analitike za izboljšanje finančnih napovedi, o vplivu 
podatkovne analitike na notranje računovodske procese in napredne metode 
analize. Prav tako izpostavljamo ključne izzive pri implementaciji podatkov-
ne analitike v računovodske funkcije ter priložnosti za izboljšanje poslovnih 
odločitev. Na podlagi ugotovitev raziskave prispevek ponuja vpogled v trenu-
tno stanje in prihodnje trende na tem področju, s čimer prispeva k boljšemu 
razumevanju vloge podatkovne analitike v računovodstvu.

KLJUČNE BESEDE: računovodstvo, forenzično računovodstvo, etični 
izzivi, finančne prevare.

ABSTRACT
Forensic accounting is a special branch of accounting that combines basic 

knowledge of accounting, auditing, law and investigative techniques. The 
purpose of forensic accounting is to detect, prevent and document financial 
fraud and other irregularities in business operations. In this paper, we detail 
what forensic accounting is and how it differs from traditional accounting. It 
also describes the role of forensic accounting in detecting and preventing fi-
nancial fraud and the methods and procedures used by forensic accountants 
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in their work. These are increasingly adapting due to the rapid development 
of technology, as this type of crime is also adapting very quickly to changes in 
the market. As forensic accountants must maintain a high level of professio-
nalism and impartiality in their work, the importance of ethics for accountants 
is also highlighted in the paper. In the empirical part, a comparative analysis 
of two recent accounting frauds is presented to underline the growing impor-
tance and necessity of this type of activity in the market, which is indispensa-
ble in curbing financial crime. 

KEY WORDS: accounting, forensic accounting, ethical challenges, finan-
cial fraud.

UVOD
V sodobnem času je pojav raznih finančnih in računovodskih prevar vse 

pogostejši, saj so prisotne hitre spremembe, kompleksne poslovne struktu-
re in vse večja digitalizacija. Tovrstne prevare predstavljajo velik izziv tako 
forenzičnim računovodjem kot tudi vlagateljem in ostalim podjetjem, ki so 
kakorkoli povezana s tistim, ki je izvedlo prevaro, ter celotnemu gospodar-
skemu okolju. Posledično nastanejo visoke finančne izgube, vlagatelji izgu-
bijo zaupanje v podjetje, ki pa nedvomno na dolgi rok izgubi ugled in posle-
dično uspešnost na trgu. Z namenom preprečevanja, odkrivanja in 
obravnavanja prevar se je skozi čas razvila veja forenzičnega računovodstva. 
Forenzično računovodstvo se s svojimi znanji, ki vključujejo področja raču-
novodstva, revizije, prava in preiskovalnih tehnik, pomembno razlikuje od 
klasičnega računovodstva. Zanj namreč veljajo specifične vloge pri obrav-
navanju finančnih nepravilnosti in prevar. 

V prispevku najprej predstavimo teoretično izhodišče, ki vključuje zna-
čilnosti forenzičnega računovodstva, metode oziroma tehnike pri odkrivanju 
prevar, prav tako pa tudi bistvene razlike v primerjavi s klasičnim računo-
vodstvom. V empiričnem delu pa podrobno predstavimo dva primera večjih 
računovodskih prevar, ki sta ju povzročili podjetji Wirecard AG in Luckin 
Coffee, in njuno primerjavo.

TEORETIČNA IZHODIŠČA

Začetki forenzičnega računovodstva
Prvi pojav forenzičnega računovodja lahko povežemo že s starimi Egip-

čani. Takrat je to funkcijo upravljala oseba, ki je bila odgovorna in zaupanja 
vredna, njegova naloga je bila predvsem nadziranje zaloge žita, zlata in 
drugega premoženja za faraona. Prve računovodske prevare pa so se po 
svetu, predvsem v Ameriki, začele v času prvih naseljevanj, zato so se takrat-
ne prve prevare nanašale na nakup in prodajo zemljišč (Singleton in Single-



297

ZBORNIK RADOVA

ton, 2010, str. 3). V primeru prevare Meyer proti Sefton leta 1817 je bil 
obravnavan stečajni primer, kjer pa običajna sodna obravnava ni bila najbolj 
ustrezna. Sodnik je takrat prvič dovolil, da kot strokovna priča nastopi ra-
čunovodja, čigar naloga je bila, da podrobno analizira vso stečajno doku-
mentacijo in poda svoje objektivne ugotovitve pred sodiščem. S takim pri-
stopom vključitve objektivnega strokovnjaka za razlago računovodskih 
podatkov se je uveljavila zgodnja oblika forenzičnega računovodstva. Pro-
fesor in avtor na področju računovodstva Larry Crumbley pa ravno ta primer 
označuje kot začetek razvoja forenzičnega računovodstva kot formalne 
strokovne discipline (Singleton in Singleton, 2010, str. 5).

Definicija forenzičnega računovodstva
Alshurafat idr. (2021) forenzično računovodstvo predstavljajo kot multi-

disciplinarno področje, ki vključuje štiri glavne vloge: podpora sodnim 
postopkom, preiskovanje prevar, digitalna forenzika in ocenjevanje vredno-
sti poslovanja. Na spletni strani RiSolGo (b.d.) forenzično računovodstvo 
opredeljujejo kot specializirano vejo računovodstva, ki se ukvarja z odkri-
vanjem in preprečevanjem prevar, kjer forenzični računovodje delujejo 
podrobneje, ocenjujejo sisteme notranjih kontrol, zbirajo materialne doka-
ze in vrednotijo pravilnosti računovodstva. 

Pomembno je, da pojem forenzičnega računovodstva ne zamenjamo 
oziroma enačimo s pojmom revizije. Oba imata skupne lastnosti, kot so 
preverjanje podatkov in delovanje na področju financ, kljub temu pa imata 
različne cilje, metode in sam namen dela. Forenzični računovodja poleg 
odkrivanja, dokumentiranja in preprečevanja prevar pri svojem delu upora-
blja še druga pravna in svetovalna znanja. Poleg svojih preiskovalnih spret-
nosti mora obvladati še druge kvantitativne, analitične in komunikacijske 
spretnosti ter dobro poznati pravni sistem za učinkovito in strokovno pri-
čevanje v sodnih postopkih (Crumbley idr., 2015, str. 3). 

Primerjava forenzičnega računovodstva s klasičnim 
računovodstvom
Med klasičnim oz. tradicionalnim in forenzičnim računovodstvom obsta-

ja kar nekaj podobnosti, saj slednje temelji na klasičnem, vendar so prisotne 
tudi pomembne razlike, ki ta dva pojma bistveno ločijo. Pomembne razlike 
so opazne pri namenu. Pri Integrity Forensic (2023) namen klasičnega ra-
čunovodstva opredeljujejo kot pripravo in vzdrževanje finančnih evidenc in 
tudi kot analiziranje računovodskih izkazov. Zbrane in obdelane podatke 
zagotavlja za zunanje in notranje uporabnike, ki jim omogoča učinkovito 
načrtovanje in odločanje (AKGVG in Associates, 2023). Gobig (2023) kot 
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namen klasičnega računovodstva dodaja še evidentiranje, povzemanje in 
poročanje o finančnih transakcijah. 

Na drugi strani pa je namen forenzičnega računovodstva preiskovati in 
analizirati finančne nepravilnosti in goljufije, kar lahko vključuje rekonstruk-
cijo finančnih evidenc in prepoznavanje vzorcev. Prav tako pa se uporablja 
za pravne namene (Gobig, 2023). Tako AKGVG in Associates (2023) doda-
jajo, da se tovrstni zbrani podatki nato uporabijo v sodnih postopkih. 

Razlika se pojavi tudi pri pogostosti poročanja. Gobig (2023) pojasnjuje, 
da klasično računovodstvo deluje redno po nekih vnaprej določenih inter-
valih. Kot tako zagotavlja resnične podatke za določeno obdobje (AKGVG 
in Associates, 2023). Prav nasprotno pa se forenzično računovodstvo izvaja 
po potrebi oziroma postopek sprožijo posebni dogodki ali pa sumi na mo-
rebitne prevare, pri tem pa ima tudi vpogled v podatke iz preteklosti (Gobig, 
2023; AKGVG in Associates, 2023). 

Razlike so opazne tudi pri potrebnih spretnostih in znanju za opravljanje 
obeh področij. Pri klasičnem računovodstvu so poleg temeljnega znanja 
računovodstva in poznavanja zakonodaje zlasti potrebni še natančnost, 
pozornost na podrobnosti in spoštovanje predpisov. Forenzični računovodje 
pa poleg vsega znanja in spretnosti, ki jih potrebujejo klasični računovodje, 
potrebujejo tudi znanje s področij ostale zakonodaje in znanje preiskovalnih 
tehnik (Integrity Forensic, 2023). Pri SFR (b. d.) dodajajo, da mora forenzič-
ni računovodja imeti utrjeno znanje o tem, kako podjetja delujejo, dobro 
mora poznati tudi delovanje pravnega sistema. Poudarjajo pa tudi potrebne 
spretnosti in sposobnosti, kot so prepoznavanje prevar z minimalno količi-
no informacij, obvladati morajo forenzične načine, metode in tehnike, prav 
tako morajo imeti razvito logiko, zdrav razum, sposobnost jasnega razmišlja-
nja in izražanja, široko razgledanost, znati morajo utemeljiti svoje odločitve 
in stališča. Vse to vključujejo pri svojem delu, d so lahko uspešni.

Metode in postopek dela
Nigrini (2011) kot pomembne metode pri odkrivanju prevar predstavlja 

različne statistične in analitične metode, ki se med seboj povezujejo in de-
lujejo hkrati.

Trije testi, ki forenzičnemu računovodji omogočajo prvi jasen pregled 
nad podatki, na podlagi katerih se odloči narediti nadaljnje teste (Nigrini, 
2011, str. 64–69):

• Prvi test, ki ga izvedemo, je profil podatkov oziroma podatkovni pro-
fil. To je začetni pregled podatkov v tabeli, kjer lahko transakcije 
razdelimo v kategorije, kot so majhni in veliki pozitivni oziroma ne-
gativni zneski, ničelni zneski. Tak način razvrščanja podatkov nam 
razkrije, koliko zapisov spada v posamezne kategorije in kolikšen 
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delež skupne vsote predstavljajo. Tako lahko takoj opazimo odstopa-
nja, kot so negativne vrednosti, kjer te ne bi smele biti, neobičajno 
veliki ali pa majhni zneski transakcij, ki bi lahko nakazovali na napake 
oziroma prevare. 

• Drugi test je histogram oziroma porazdelitev vrednosti. Histogram 
podatkov je prikazan grafično s stolpčnim diagramom in nam prika-
zuje porazdelitev finančnih zneskov po intervalih in tako pokaže 
vzorec podatkov glede na velikost zneska in število zneskov. S takim 
načinom preverjanja podatkov lahko hitro opazimo simetričnost 
podatkov oziroma odstopanja, kar nam prikazujejo izjemno visoki ali 
nizki stolpci, ki lahko pomenijo kopičenje oziroma zadržanost tran-
sakcij.

• Tretji test pa se imenuje periodični graf oziroma analiza trendov po 
obdobjih. S tem grafom si podatke porazdelimo glede na časovna 
obdobja, po navadi mesece. Tako lahko prepoznamo razne sezonske 
vzorce, trende naraščanja ali padanja in neobičajna odstopanja, ki so 
lahko razlog pomembnih ali nepričakovanih dogodkov v podjetju ali 
pa je razlog za to v nepravilnosti beleženja podatkov bodisi zaradi 
napake bodisi prevare.

Benfordov zakon, poimenovan po fiziku Frank Benfordu, predstavlja 
pričakovano porazdelitev števk v številih. Benford je ugotovil, da so prve 
števke porazdeljene na različen način (Barabesi idr., 2021). Benfordov zakon 
je odlično orodje za odkrivanje ponarejenih podatkov, saj omogoča foren-
zično primerjavo dejanske pogostosti števk s pričakovanimi vrednostmi 
(Gorenc, 2017, str. 16). Zakon pravi, da se prve števke ne porazdelijo ena-
komerno oziroma da se števka 1 na prvem mestu pojavi v 30,6 % primerov, 
števka 9 pa le v 4,7 % primerov. Z uporabo tega zakona lahko primerjamo 
dejansko frekvenco pojavitve prve števke, kjer lahko na podlagi velikih od-
stopanj sumimo na prevaro oziroma goljufijo (Nigrini, 2011, str. 85–87). 
Goldbeck (2023, str. 1–2) pa opozarja, da ta zakon ni nujno vedno uporaben 
in veljaven, saj nekatere množice števil v praksi ne sledijo Benfordovemu 
zakonu kljub temu, da so podatki pravilni. Zato je še toliko bolj pomembno, 
da sume na goljufije oziroma manipulacije preverimo še z drugimi testi. Na 
podlagi odstopanj rezultatov te metode naredimo še druge teste, kot so 
(Nigrini, 2011, str. 110–167): 

• Statistični testi, skladni z Benfordovim zakonom, so metode, ki se 
uporabljajo za presojo rezultatov, kako pomembna so ta odstopanja 
od pričakovanega naključnega nihanja. Pod te metode spadajo nasled-
nje štiri najbolj uporabljene: 
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• Metodo Z-statistika uporabljamo, ko želimo za vsako števko vedeti, 
kako močno odstopa od pričakovanega naključnega nihanja po Ben-
fordovem zakonu. 

• Chi-square test oziroma x2-test uporabljamo, ko želimo preveriti od-
stopanje celotne porazdelitve števk z Benfordovo porazdelitvijo.

• Kolmogorov-Smirnoff test ali K-S-test nam omogoča pregled nad ku-
mulativno funkcijo porazdelitve. 

• Pri metodi MAD (The Mean Absolute Deviation) ali testu povprečne 
absolutne razlike, kot nam že ime pove, se izračuna povprečno abso-
lutno razliko med dejansko in pričakovano frekvenco porazdelitve 
števk v številih. Če je rezultat MAD testa visok, lahko pomeni, da je v 
zabeleženih podatkih prisotna napaka ali pa gre za prevaro. 

• Benfordov zakon drugega reda je metoda, kjer preverjamo vrednosti 
razlik in razmerij med zaporednimi podatki, ki smo jih predhodno 
razvrstili po velikosti in zanje izračunali njihove zaporedne razlike. 
Zakon pravi, da naj bi se te razlike približale frekvencam števk po 
Benfordovem vzorcu. Ob morebitnem prirejanju podatkov se bodo 
porazdelitve razlik spremenile in tako kazale odstopanja od pričako-
vanih podatkov, kar nas lahko opozori na manjkajoče oziroma prikri-
te podatke ali pa na podvojene podatke.

• Benfordov zakon prav tako dopolnjuje sumacijski test. Gre za sešte-
vanje podatkov, razdeljene glede na začetni dve števki – od 10 do 99. 
Za vsako skupino seštejemo in dobimo vsoto. Po pričakovanjih ne bi 
smela izstopati nobena vsota glede na skupine, razdeljene po prvih 
dveh števkah. Velika odstopanja od pričakovanih podobnih zneskov 
nas opozarjajo na morebitne napake ali prevare. 

• Test podvajanja števil je metoda, kjer gre za iskanje zneskov, ki se 
pogosto ponavljajo. Pogosto ponavljajoči se zneski pa lahko prikazu-
jejo razdeljevanje transakcij, dvojna plačila ali pa vnaprej obračunane 
zneske, ki se zlorabljajo.

• Test zadnjih dveh števk je metoda, kjer se preverja zadnji dve števki 
podatkov. Zadnji dve števki od 00 do 99 naj bi se pojavili enako pogo-
sto. Močna odstopanja lahko nakazujejo na prirejanje podatkov ali pa 
zaokroževanje. 

Metoda parallel scan po Nigriniju ali metoda vzporedne primerjave ob-
dobij je metoda, kjer gre za primerjavo dveh obdobij, eno iz tekočega leta in 
eno iz prejšnjega leta. Z različnimi statistikami, omenjenimi že zgoraj, te 
podatke razvrstimo in jih v grafičnih prikazih primerjamo. Tako dobimo za 
določeno kategorijo dva stolpca, ki ju med seboj primerjamo. Forenzični 
računovodje lahko tako hitro zaznajo velika odstopanja, ki nas lahko opo-
zarjajo na napako ali pa prevaro (Nigini, 2011, str. 174–175). 
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Test največjih podskupin ali Largest Subsets Test je metoda, kjer se pre-
gleduje posamezne dele oziroma podskupine podatkov. Te podskupine 
lahko delimo glede na številko kupca, imetnika kreditne kartice, časovno 
obdobje ali karkoli in ugotavljamo, katere vrednosti podmnožic izstopajo 
po velikosti (Nigrini, 2011, str. 191–192). 

Test največje rasti ali Largest Growth Test je metoda, kjer je ugotavljamo, 
katera podskupina ima nenavadno visoke rasti v primerjavi s preteklim ob-
dobjem (Nigrini, 2011, str. 203). 

RSF – Realtive Size Factor ali test faktorja relativne velikosti je metoda, 
ki je namenjena ugotavljanju, katere podskupine vsebujejo zneske bistveno 
večje od ostalih zneskov v podskupini. Te zneske primerjamo, in sicer kako 
veliki so v primerjavi z neko zastavljeno normo. Lahko ugotovimo, da ti 
zneski pripadajo neki drugi podmnožici ali pa pripadajo tej isti množici, 
ampak so napačno zabeleženi (Nigrini, 2011, str. 212). 

SSS test – the same-same-same test je metoda, ki se jo uporablja za odkri-
vanje enakih transakcij, kjer so jim skupni na primer znesek, datum in pre-
jemnik. S SSS-testom tako poiščemo, ali so zapisi zabeleženi dvakrat ali 
večkrat z enakim poljem zneska, datuma in prejemnika. To lahko pomeni, 
da je bilo izvedeno dvojno plačilo ali pa da se je večje plačilo razbilo na več 
zneskov (Nigrini, 2011, str. 234)

SSD test – the same-same-different test je podobna metoda, kot je SSS-
test, le da se v tem primeru lahko ena vrednost od kategorij razlikuje, medtem 
ko so druge vrednosti enake (Nigrini, 2011, str. 235). 

Analiza korelacije je metoda, kjer se preverja povezavo med podatki. 
Tipična primerjava je na primer vrednost prodaje in stroškov materiala. 
Posledično bi morali ob večji prodaji nastajati tudi večji stroški materiala. 
Korelacija povezanih si podskupin nam tako pove, ali se podatki med seboj 
ujemajo s pričakovanim vzorcem. Večja kot so odstopanja, večja verjetnost 
je, da gre za napake oziroma prevare (Nigrini, 2011, str. 263–264). 

Analiza časovnih vrst je metoda, kjer se primerja napoved finančnih 
podatkov skozi čas z dejanskimi finančnimi podatki v določenem obdobju. 
Tako v bistvu glede na trende in cikle organizacije izračunamo in predvidi-
mo, kakšni bi »morali« biti finančni zneski v določenem obdobju, te pa 
primerjamo z dejanskimi podatki. Kjer je razlika očitna, lahko pomeni, da 
je to znak napake ali prevare (Nigrini, 2011, str. 297–298).

Metoda ocenjevanja tveganja je metoda, ki združi rezultate različnih 
kazalnikov. Vsak kazalnik zajema določeno področje, na primer nenavaden 
upad prodaje, veliko zaokroženih števil ipd. Te kazalnike ocenimo z oceno 
od 0 do 1, kjer 1 pomeni največje tveganje. Ko te kazalnike seštejemo, dobi-
mo rezultat tveganosti za posamezno poslovno enoto, transakcijo ali karko-
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li analiziramo. S kombinacijo več opozorilnih znakov lahko zvišamo verjet-
nost, da se v ozadju skriva prevara (Nigiri, 2011, str. 333–334, 336–337). 

Analiza računovodskih izkazov je metoda, kjer gre za pregled računo-
vodskih izkazov in se išče vzorce, odstopanja od pričakovanih vrednosti in 
morebitne nepravilnosti (Nigrini, 2011, str. 388–389).

Pri forenzičnem računovodstvu se lahko uporablja še veliko drugih me-
tod. Za izvedbo navedenih metod pa Nigrini (2011) ves čas poudarja upo-
rabo programov Excel in Access.

Etični vidik forenzičnega računovodstva
Za forenzične računovodje veljajo stroga pravna in etična pravila, ki 

omogočajo najbolj optimalno opravljanje nalog. Gledano s pravne strani, 
morajo forenzični računovodje preprečevati goljufije, ustrezno ravnati z 
dokazi in upoštevati pravice do zasebnosti, s čimer zagotavljajo dopustnost 
in verodostojnost zbranih dokazov (Đukić idr., 2023, str. 413). 

Da so odločitve forenzičnih računovodij čim bolj objektivne, pa za vse 
velja poklicni etični kodeks. V Sloveniji veljajo določena zapisana pravila, 
Pravila strokovnega in poklicnoetičnega ravnanja forenzičnih računovodij, 
ki jih morajo upoštevati vsi, ki se ukvarjajo s forenzičnim računovodstvom 
(SFR, 2016). V kodeksu so navedene zahteve, da se mora forenzični računo-
vodja popolnoma posvetiti svojemu delu in skrbeti za nenehno izobraževa-
nje na tem področju. Preiskovanje mora biti strokovno in moralno spreje-
mljivo ter podprto z veljavno teorijo. Od njega se zahteva osebnostne 
lastnosti, kot so vztrajnost, potrpežljivost, poštenost, zaupnost, neodvisnost, 
empatija in pravično delo. Forenzični računovodja ne sme sodelovati v spor-
nih dejanjih in poslih. Zanj velja tudi, da nastopa v vlogi neodvisnega in 
nepristranskega strokovnjaka (SFR, 2016, str. 14–21). Prav tako podobne 
značilnosti etičnega vedenja navajajo Đukić idr. (2023, str. 413), kjer izpo-
stavljajo glavne lastnosti, kot so poštenost, nepristranskost, zaupnost, uspo-
sobljenost in skrbnost.

Forenzični računovodje morajo spoštovati vse etične norme, da lahko 
zagotavljajo strokovna mnenja v sodnih postopkih, določijo ustrezno oceno 
tveganja in oblikujejo ustrezno notranjo kontrolo za preprečevanje goljufivih 
dejavnosti (Hossain idr., 2024). 
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METODOLOGIJA

Namen in cilji raziskave
Namen raziskave je primerjati dve računovodski prevari iz leta 2020 in 

ugotoviti ključne podobnosti in razlike obeh primerov. Raziskava ima na-
slednje cilje:

• analizirati cilj prevare obeh podjetij,
• analizirati, kako hitro je bila prevara razkrita,
• ugotoviti, katere so posledice odkrite prevare.

Raziskovalna vprašanja
Na podlagi ciljev raziskave smo oblikovali naslednja raziskovalna vpra-

šanja:
RV 1: Kaj je bil cilj obeh podjetij, da sta izvedli prevaro?
RV 2: Kako hitro sta bili prevari razkriti in kaj je bil vzrok za morebitno 

zapoznelo odkritje?
RV 3: Katere so bile posledice odkritja prevare?

Metode in tehnike zbiranja podatkov
V raziskavi smo uporabili kvalitativno metodo, metodo študija primera 

in deskriptivno metodo.

Predstavitev podjetij
Vzorec primerjalne analize sta podjetji Wirecard AG in Luckin Coffee. 

Wirecard AG ima sedež podjetja v Nemčiji. Je nemški ponudnik plačilnih in 
finančnih storitev. Podjetje Luckin Coffee pa ima sedež na Kitajskem in se 
ukvarja s prodajo kave in čaja. Pri obeh je bila leta 2020 odkrita računovod-
ska prevara. 

REZULTATI RAZISKAVE IN INTERPRETACIJA

Prevara v podjetju Wirecard AG
Podjetje Wirecard AG je podjetje, ki se ukvarja s ponudbo digitalnih 

plačilnih storitev (McCrum, 2020). Ustanovljeno je bilo leta 1999. Leta 2002 
se je podjetje skoraj soočilo s propadom, a ga je Markus Braun, ki je kasne-
je postal glavni izvršni direktor, rešil z združitvijo s podjetjem Electronic 
Business Systems. Leta 2005 je bila njihova glavna dejavnost upravljanje s 
plačili za spletne igre in pornografijo. V svet bančništva je podjetje vstopilo 
šele, ko ga je prevzelo podjetje XCOM in pridobilo licence za Viso in Ma-
stercard, kar mu je omogočilo izdajo kreditnih kartic in upravljanje z denar-
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jem v imenu trgovcev. Takrat je podjetje postalo znano po hibridnem mo-
delu bančnega in nebančnega poslovanja (McCrum, 2020). Jo idr. (2021) 
menijo, da je bilo največ finančnih manipulacij opravljenih pri transakcijah 
v obliki hibridnih modelov. Gre za tri poslovne modele, ki jih je Wirecard 
razvil z namenov poslovanja. Teichman idr. (2023) pojasnjujejo te modele:

• prvi model je storitev obdelave plačil, kjer se zagotovi infrastrukturo 
in potrebne storitve za spletna plačila, za katere se zaračuna pristoj-
bina pri vsaki spletni plačilni transakciji; 

• drugi model se imenuje third-party acquirer oziroma tretji pridobitelj, 
kar pomeni, da Wirecard sodeluje s tretjo “sebo” – banko oziroma 
uporablja bančno licenco, za katero plačuje provizijo, in tako zagotav-
lja varnostne depozite, ki predstavljajo “skrbnika” transakcije med 
stranko in prodajalcem; 

• tretji model je znan kot digitalno posojanje in je znan bolj kot storitev 
z dodano vrednostjo, ki ponuja vnaprejšnjo poravnavo transakcije za 
trgovca. 

Leta 2008 so se pojavile prve obtožbe podjetja, ki se navezujejo na pre-
vare glede neustreznosti bilance stanja (Teichman idr., 2023). Langenbuc-
herjeva idr. (2020) poročajo, da je šlo za obtožbo glede poročanja o previso-
kih maržah ter da so depozite strank obravnavali kot lastna denarna sredstva. 
V tistem času naj bi bila revizijska družba Ernst & Young (EY) imenovana 
za izvedbo posebne revizije, vendar ta ni odkrila nobenih nepravilnosti 
(Teichman idr., 2023). McCrum (2020) poroča, da je podjetje v letih 2011–2014 
zbralo okoli 500 milijonov evrov, s tem pa nakupilo podjetja po Aziji, v Sin-
gapurju pa so uredili sedež Wirecarda. S hitro rastjo podjetja in vrhunsko 
plačilno tehnologijo je podjetje pritegnilo še več vlagateljev. Prav tako za ta 
čas, natančneje v letu 2015, poročajo, da so novinarjem iz britanskega dnev-
nega časopisa Financial Times bili sumljivi finančni podatki, zato so takrat 
preučili podjetje in našli 250 milijonov evrov vredne neskladnosti v računo-
vodskih izkazih, za kar so zoper podjetja Wirecard vložili obtožbo. Za ok-
tober istega leta McCrum (2020) poroča o prevzemu indijskih podjetij v 
višini 340 milijonov evrov. Teichman idr. (2023) v svojem članku prav tako 
poročajo o sumljivem nakupu enega izmed indijskih podjetij, katerega naj 
bi podjetje preplačalo 8-krat, za kar je tudi EY izrazila skrb, da so za to po-
djetje plačali preveč. McCrum (2020) nadaljuje s poročanjem o obtožbi 
anonimne skupine Zatarra leta 2016, kjer ga obtožujejo pranja denarja, kar 
pa je podjetje Wirecard zanikalo. Langenbucher idr. (2020) pa dodajajo, da 
gre še za obtožbe glede korupcije in goljufije. Soavtor poročila anonimne 
skupine Zattara naj bi bil Matthew Earl, ki naj bi ga Wirecard obtožil obre-
kovanja in zlonamernega laganja, s čimer naj bi manipuliral na trgu. McCrum 
(2020) za ta čas še poroča o širitvi podjetja na severnoameriški trg. Leta 2018 
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je podjetje Wirecard postalo eno izmed članic nemškega borznega indeksa 
DAX 30, kar mu je podelilo status ene najvrednejših družb v finančnem 
sektorju, s tem pa se je dvignila vrednost delnic na 20 milijard evrov (Teich-
man idr., 2023). McCrum (2020) poroča, da posledično »postane samodejna 
naložba za pokojninske sklade po vsem svetu«. Nato opisuje, kako so se na 
začetku leta 2018 pojavili sumi na prevaro znotraj podjetja na sedežu Wire-
carda v Singapurju, kar je vodilo v interno preiskavo proti trem članom v 
finančnem oddelku. Preiskavo je sprožil notranji prijavitelj z obtožbo o 
goljufivem pošiljanju denarja v Indijo preko tretjih oseb. Kljub obtožbi so 
delnice podjetja še isto leto kasneje dosegle najvišjo vrednost, in sicer 191 
EUR ter skupno vrednost 24 milijard evrov. Januarja leta 2019 Financial 
Times objavi novico o interni preiskavi v Singapurju, kar pa podjetje takoj 
zanika in novico označi za lažno. Langenbucherjeva idr. (2020) dodajajo, da 
naj bi šlo za uporabo ponarejenih pogodb in pogodb, sklenjenih za nazaj, s 
čimer so povečali svoje prihodke. Takrat je BaFin – institucija, ki je odgo-
vorna za nadzor različnih segmentov finančnega sistema v Nemčiji (Jaku-
beit, 2021) – začela s preiskavo časopisa Financial Times kot manipulatorja 
na trgu, ki bi hotel očrniti podjetje Wirecard (McCrum, 2020). Mesec ka-
sneje je BaFin najprej zahteval računovodske izkaze in poslovno poročilo na 
dan 30. 6. 2018 (Langenbucher idr. 2020), nekaj dni kasneje pa prepove 
preprodajo oziroma špekuliranje z delnicami in tako vrednost delnice pade 
pod 100 evrov (McCrum, 2020). Novinarji Financial Timesa so marca 2018 
ugotovili, da naj bi hiša naključne družine na Filipinih predstavljala eno izmed 
Wirecardovih mednarodnih plačilnih podjetij, kar pa je Wirecard odločno 
zanikal (McCrum, 2020). Istega leta meseca aprila BaFin podjetju Wirecard 
izroči globo v vrednosti 1,52 milijona evrov zaradi zamude v objavi vmesnih 
računovodskih izkazov in poročil za leto 2018 (Langenbucher idr., 2020). 
Oktobra 2019 časopis Financial Times objavi dokaze o napihnjenih dobičkih 
v Wiercardovih enotah v Dubaju in Dublinu ter o neresničnih strankah, ki 
so bile predložene revizijskemu podjetju EY (McCrum, 2020). Podjetje Wi-
recard si je izbralo družbo KPMG, da bi izvedla posebno revizijo in doka-
zalo ustrezno delovanje podjetja, s čimer bi zanikalo vse dosedanje obtožbe 
(Langenbucher idr., 2020). Konec leta 2019 Financial Times ugotovi, da si je 
podjetje vrednost depozitov prištevalo v stanje gotovine (McCrum, 2020). 
Konec aprila 2020 družba KPMG objavi svoje poročilo, v katerem ne more 
potrditi resničnost računovodskih izkazov za obdobje 2016–2018 ter stanja 
denarnih sredstev za približno 1 milijardo evrov, zato s svojo preiskavo na-
daljuje, piše McCrum (2020). Langenbucherjeva idr. (2020) pa dodajajo, da 
je bilo v poročilu omenjeno še umetno napihovanje prihodkov s shemo 
krožnega financiranja, kjer so denar iz podjetja Wirecard v Nemčiji pošilja-
li podružnicam in navideznim strankam. Sredi junija filipinski banki BDO 
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in BPI obvestita družbo EY, da so dokumenti o obstoju 1,9 milijarde evrov 
lažni. McCrum (2020) nadaljuje z dogodkom 18. junija 2020, ko je BaFin 
vložil kazensko ovadbo proti podjetju Wirecard za računovodsko prevaro 
in tržne manipulacije v obdobju 2016–2018 z nepravilnimi razkritji v letnih 
računovodskih izkazih. Dan kasneje izvršni direktor Markus Braun odstopi 
(Langenbucher idr., 2020). 22. junija 2020 upravni odbor Wirecarda prizna 
prevaro glede napihovanja dobička za 1,9 milijarde evrov in neustrezno 
poslovanje s tretjimi osebami. Tri dni kasneje je podjetje zaradi tveganja 
plačilne nesposobnosti in prekomerne zadolženosti vložilo zahtevo za za-
četek stečajnega postopka (McCrum, 2020). V tem času pa so Marcusa 
Brauna aretirali (Landenbucher idr., 2020). 

Teichman idr. (2023) kot možne razloge, zakaj je podjetje tako poslovalo, 
navajajo, da je bil pravni oddelek sestavljen samo iz mladih strokovnjakov 
namesto iz izkušenih pravnikov. Poleg tega pa je bil vzpostavljen slab notra-
nji nadzor upravljanja podjetja, zlasti v računovodstvu in nadzornem svetu. 
Prav tako bi bila prevara lahko odkrita že prej, če bi BaFin začel s posebno 
revizijo namesto preiskovanja časopisa Financial Times. Tudi v Wambach 
poročilu so navedeni razlogi za tako pozno odkritje prevare. Pojasnjujejo, 
da je eden glavnih razlogov slabo opravljeno delo revizijske družbe Ernst & 
Young, saj ni v celoti upoštevalo in izvajalo strokovnih smernic, na primer 
pri kritičnih vprašanjih se je družba zanašala le na ustna zagotovila direk-
torjev. Prav tako niso upoštevali zapadlosti rokov za terjatve, dejavnosti s 
tretjimi osebami niso bile podrobno pojasnjene, prav tako niso dobili potr-
ditve od tretjih oseb za pomembne transakcije. Kljub tem pomanjkljivim 
podatkom pa družba ni sistematično uporabila indikatorjev goljufije, da bi 
lahko sprožili dodatne revizijske postopke.

Prevara v podjetju Luckin Coffee
Jenny Zhiya Qian in Charles Zhengyao Lu sta leta 2017 ustanovila po-

djetje Luckin Coffee, ki se je ukvarjalo predvsem s prodajo kave in čaja. To 
je podjetje, ki je konkuriralo svetovno znanemu Starbucksu, ki je svojo prvo 
trgovino na Kitajskem odprl leta 1999 (Gu idr., 2021 in Yuan idr., 2024). Na 
začetku leta 2018 je podjetje imelo 290 trgovinic, do konca leta 2019 pa jih 
je odprlo 4.507, kar je celo več kot njegov konkurent Starbucks, ki je v istem 
času imel 4.292 trgovinic na Kitajskem (Peng in Yang, 2020). Razlog za tako 
hitro širitev so bile v prvi vrsti nizke cene in velika količina popustov ter 
kuponov, tako kot tudi način poslovanja preko mobilne aplikacije za obde-
lavo naročil in plačila strank (Peng in Yang, 2020; Yuan idr., 2024). 

Peng in Yang (2020) poročata, da je podjetje v letu 2018 poslovalo z iz-
gubo, in sicer v vrednosti 1,6 milijarde juanov, kar je nekaj manj kot 220 
milijonov ameriških dolarjev. Dodajata še, da naj bi takrat šlo za netipično 
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prevaro, saj naj bi podjetje dobičke iz prodaje napihnilo in tako ustvarilo 
navidezno uspešno prodajo. Da bi ohranilo čisto izgubo, pa je to razliko 
pripisalo stroškom za oglaševanje. Tako je podjetje vlagateljem prikazalo, 
kot da sicer posluje uspešno, vendar da je izgubo ustvarilo s stroški oglaše-
vanja. Za to obdobje je izguba ostala ista. Podjetje je izgubo s strani proda-
je samo preneslo k stroškom oglaševanja. 

Podjetje je maja 2019 postalo dovolj uspešno, da je lahko sodelovalo na 
javni borzi NASDAQ v ZDA. Vendar pa ta uspeh ni trajal dolgo, saj so se v 
začetku leta 2020 začele pojavljati obtožbe o računovodskih goljufijah (He, 
2023). Chungova (2021) dodaja, da je obtožbo podala Ameriška komisija za 
vrednostne papirje in borzo (SEC) in jih obtožila za izmišljanje neresničnih 
izjav glede prihodkov, odhodkov in neto izgube za obdobje od aprila 2019 
do januarja 2020. Muddy Waters, ki je investicijsko raziskovalno podjetje s 
sedežem v ZDA in izvaja raziskave o finančnih prevarah, je januarja 2020 
podalo poročilo, v katerem so zapisali, da je podjetje napihovalo prihodke 
in prodajo kuponov. Dodajajo še, da je v tretjem četrtletju leta 2019 podjetje 
obseg prodaje povečalo za 69 %, v zadnjem četrtletju pa za 88 %. Prevare naj 
bi se nanašale na prodajo kuponov zaposlenim, družinskim članom in po-
vezanim podjetjem, katere so “unovčili”, a v resnici te kave niso nikoli spili. 
Tako so ustvarjali lažna naročila in napihovali prihodke. S to prevaro naj bi 
skupno ustvarili več kot 320 milijonov USD prihodkov, s katerimi so vlaga-
telje zavajali, da je podjetje uspešnejše, kot je v resnici. Da bi prikrili visoke 
prihodke, si je podjetje izmislilo tudi stroške v višini okoli 196 milijonov 
USD. Pri sami prevari pa naj bi notranji revizorji celo sodelovali. Zunanji 
revizor družbe Ernst & Young (EY) je podjetje uspešno revidiral za obdobje 
2017–2018. Za leto 2019 EY ni mogel revidirati vseh finančnih izkazov, ker 
mu podjetje ni zagotovilo ustrezne dokumentacije za revizijo (He, 2023). 
Kljub temu pa je za to leto EY poročalo investicijskim bankam, da podjetje 
nima finančnih težav. Na koncu je ta isti revizor aprila 2020 podal izjavo, v 
kateri je pojasnil, da je našel izmišljene podatke za prihodke in odhodke za 
leto 2019 (Chung, 2021). He (2023) še dodaja, da naj bi se takrat goljufija 
pravzaprav začela in podrobneje pojasnjuje revizorjevo poročilo, kjer naj bi 
šlo za izmišljanje prodajnih transakcij in naročil. Konec januarja 2020 je 
Muddy Waters, ki je investicijsko raziskovalno podjetje v ZDA in izvaja 
raziskave o finančnih prevarah, izdalo poročilo, v katerem podjetje Luckin 
Coffee obtožuje manipuliranja s finančnimi izkazi. Nekaj dni kasneje je 
podjetje te obtožbe zanikalo. Ameriška odvetniška pisarna je 2. aprila vla-
gatelje opozorila na bližajočo se tožbo. Še isti dan je Luckin Coffe priznal, 
da si je izmislil za okoli 2,2 milijarde juanov (okoli 300 milijonov USD) 
vrednosti transakcij, zaradi česar so delnice na borzi NAZDAQ izgubile 
vrednost. Chungova (2021) poroča, da so posledično delnice padle za 81 %. 
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V istem obdobju je tudi kitajska regulativna komisija za vrednostne papirje 
sprožila preiskavo in ugotovila, da je prevara resnična (He, 2023). Julija 2020 
je bil odstavljen predsednik uprave, ki naj bi bil tesno povezan s podjetji, ki 
so kupovala kupone. Konec leta 2020 je komisija za vrednostne papirje in 
borzo podjetju dodelila kazen (Chung, 2021). V začetku februarja naslednje 
leto je podjetje vložilo dokumentacijo, s čimer je dokazalo poravnavo kazni 
v vrednosti 187,5 milijona USD (He, 2023). Podjetje obtožbe ni niti prizna-
lo niti zanikalo (Chung, 2021).

Peng in Yang (2020) še dodajata, da je ta prevara očrnila vsa kitajska 
podjetja, ki so usmerjena na ameriški trg, kar posledično vpliva na število 
vlagateljev in višino naložb. To se je še posebno opazilo pri podjetju CAR 
Inc in UCAR Inc, katerih skupni upravitelj je bil Zhengyao Lu, saj je bil 
Zhengyao Lu hkrati tudi upravitelj podjetja Luckin Coffee. Prav tako se je 
posledično po zahtevah uvedel strožji nadzor nad tistimi kitajskimi podjetji, 
ki ciljajo na ameriške in druge tuje borze. 

Danes podjetje še vedno posluje. Konec leta 2023 so čisti prihodki zna-
šali približno 995 milijonov USD (Luckin Coffee Inc, 2024).

Primerjava obeh prevar
Podjetji, ki sta izvedli prevari, imata precej podobnosti in razlik. Bistvena 

primerjava je na osnovi ugotovitev avtorjev McCrum (2020), Teichman idr. 
(2023), Langenbucher idr. (2020), Chung (2021), He (2023), Peng in Yang 
(2020), Yuan idr. (2024) in Gu idr. (2021) prikazana v tabeli 1.

Tabela 1. Primerjava prevar podjetja Wirecard AG in podjetja Luckin Coffee

Wirecard AG Luckin Coffee
Časovni okvir 
prevare

odkrita leta 2020, trajala od 2008 
do 2020

odkrita leta 2020, trajala od 2019 
do 2020

Vrsta podjetja finančno-tehnološko podjetje – 
plačilne storitve

podjetje, ki prodaja kavo in čaj 
– maloprodaja

Zunanji revizor Ernst & Young (EY) Ernst & Young (EY)

Obseg prevare okoli 1,9 milijarde evrov okoli 2,2 milijarde juanov (~300 
milijonov USD)

Metode preva-
re

ponarejanje finančnih dokumen-
tov, fiktivne transakcije, krožno 
financiranje prek tretjih oseb

napihovanje prihodkov in od-
hodkov, prodaja in unovčenje laž-
nih kuponov, ponarejena naročila

Namen prevare

umetno povečanje prihodkov in 
vrednosti podjetja, privabljanje 
vlagateljev in krepitev zaupanja 
trga

prikaz uspešnega poslovanja, pri-
vabljanje vlagateljev in povečanje 
vrednosti delnic
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Prikrivanje ne-
pravilnosti

zavajanje revizorjev s ponarejeni-
mi dokumenti (skrbniški računi 
tretjih oseb, lažne transakcije)

ustvarjanje lažnih podatkov o pro-
daji, prihodkih in odhodkih, pri-
krivanje dejanskega stanja

Odgovornost 
revizorja

EY je bil kritiziran zaradi neustre-
zne revizije in prevelikega zaupa-
nja notranjim zagotovilom uprave

EY je revidiral 2017 in 2018, za 
2019 ni izvedel popolne revizije, a 
kljub temu potrdil dobro stanje 
finančnih podatkov

Vloga notra-
njega nadzora

šibek notranji nadzor, neustrezno 
voden pravni oddelek in nadzorni 
svet

notranji revizorji aktivno sodelo-
vali pri prevari

Vloga notra-
njih prijavite-
ljev

notranji prijavitelj sprožil preiska-
vo na sedežu v Singapurju

glavno opozorilo prišlo od razisko-
valnega podjetja Muddy Waters

Posledice pre-
vare

stečaj podjetja, aretacija glavnih 
vpletenih oseb, znatne izgube vla-
gateljev, več regulatornih preiskav 
(BaFin, KPMG)

visoka finančna kazen, izguba zau-
panja vlagateljev, izbris iz NAS-
DAQ, nadaljevanje poslovanja po 
prestrukturiranju

Reakcija regu-
latornih orga-
nov

BaFin je prvotno reagiral počasi in 
neustrezno, preiskoval je novinarje 
in vlagatelje, šele kasneje je ukre-
pal proti podjetju

hitrejša reakcija regulatorjev v 
ZDA (SEC) in na Kitajskem, hitro 
uvedena preiskava in sankcije

Zloraba notra-
njih informacij

visoka vpletenost menedžmenta in 
uprave pri prikrivanju prevar

vpletenost zaposlenih in poveza-
nih podjetij pri izvajanju in prikri-
vanju prevar

Na zastavljena raziskovalna vprašanja lahko odgovorimo s pomočjo ta-
bele 1. Pri prvem vprašanju “Kaj je bil cilj obeh podjetij, da so izvedle pre-
varo?” ugotovimo, da je bil pri obeh podjetjih cilj enak, in sicer da bi priva-
bili vse več vlagateljev, posledično pa povečali vrednost delnic. Pri naslednjem 
vprašanju “Kako hitro sta bili prevari razkriti in kaj je bil vzrok za morebit-
no zapoznelo odkritje?” ugotovimo, da se je prevara pri podjetju Luckin 
Coffee razkrila bistveno prej kot v podjetju Wirecard AG. Pri podjetju Wi-
recard AG je zunanji revizor EY spregledal veliko opozorilnih znakov ozi-
roma ni ravnal pravilno. Poleg tega je tudi institucija, odgovorna za nadzor 
različnih segmentov finančnega sistema – BaFin, najprej začela preiskovati 
tiste, ki so podjetje obtoževali, namesto da bi raziskala delovanje podjetja in 
vzrok obtožb. Pri zadnjem raziskovalnem vprašanju “Kakšne so bile posle-
dice odkritja prevare?” pa ugotovimo, da je podjetje Wirecard AG preneha-
lo s poslovanjem in vložilo vlogo za stečaj, medtem ko je podjetje Luckin 
Coffee odplačalo kazen, prestrukturiralo podjetje in nadaljevalo s poslovanjem, 
ki je danes zelo uspešno.
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ZAKLJUČEK
Po analizi dveh računovodskih prevar lahko ugotovimo, da je vloga fo-

renzičnega računovodstva pri odkrivanju in preprečevanju prevar postala 
vse bolj pomembna in nujna. Analiza nam je pokazala, kako zapletene in 
premišljene so lahko računovodske prevare, ki pa jih je samo z uporabo 
klasične revizije težko odkriti. Primerjava je prav tako razkrila, da se za 
prikrivanje prevar uporabljajo podobne tehnike, kot so lažna dokumentaci-
ja, ponarejanje prihodkov in drugo manipuliranje ostalih notranjih podatkov. 

Da lahko prevare učinkovito obvladujemo, so potrebne konstantne iz-
boljšave pristopov, orodij in tehnik, ki jih pri delu uporabljajo forenzični 
računovodje. Pomembno je tudi, da razumemo ključni pomena etičnih prvin 
neodvisnosti in nepristranskosti, ki so pogoj za objektivno presojo, saj bo le 
tako delo forenzičnega računovodje ostalo verodostojno in učinkovito pri 
zatiranju finančnega kriminala. Glede na rast kompleksnosti finančnega 
poslovanja in vse večjo sposobnost prikrivanja prevar in goljufij lahko pri-
čakujemo, da bo vloga forenzičnega računovodstva v svetu še bolj pomemb-
na, njegovo področje delovanja pa še obsežnejše. 
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UPOZORAVAJUĆI ZNAKOVI ZA 
FORENZIČARE I ANALITIČARE ZA 

LAŽNO FINANCIJSKO IZVJEŠTAVANJE

Jozo Piljić1

SAŽETAK
Financijsko izvještavanje je podložno manipulacijama i prevarama, od-

nosno nezakonitim radnjama, što za posljedicu ima falsificiranje financijskih 
izvještaja, odnosno lažno financijsko izvještavanje. Lažni financijski izvješta-
ji se sastavljaju s ciljem manipuliranja financijskom pozicijom i rezultatima 
poslovanja tvrtke, a sve to s namjerom da se korisnici financijskih izvještaja 
obmanu i navedu na donošenje pogrešnih odluka, a koje su od koristi za me-
nadžere poduzeća. Lažni financijski izvještaji dovode u zabludu, ne samo 
kreditore i investitore, kako postojeće, tako i buduće, već dovode i do ozbiljnih 
problema na financijskom tržištu. Menadžeri i lica koja su odgovorna za 
sastavljanje financijskih izvještaja imaju najveću odgovornost u pogledu 
kvalitete financijskih izvještaja. Mnoge manipulacije prilikom kreiranja fi-
nancijskih izvještaja nastale su kao rezultat ostvarivanja njihovih ličnih in-
teresa, što je za posljedicu imalo velike materijalne gubitke za investitore, 
povjerioce i državu, kao i smanjenje povjerenja u financijske izvještaje, a 
gubitak povjerenja ima ozbiljne posljedice na privredu i financijska tržišta. 
Interni i eksterni revizori imaju zadatak da kontroliraju pouzdanost i kvali-
tetu financijskih izvještaja, svojim profesionalnim radom i objektivnošću.

KLJUČNE RIJEČI: upozoravajući znakovi, lažni financijski izvještaji, 
računovodstvene manipulacije.

ABSTRACT
Financial reporting is subject to manipulation and fraud, or illegal actions, 

which results in the falsification of financial reports, or false financial reporting. 
False financial reports are prepared with the aim of manipulating the finan-
cial position and business results of a company, all with the intention of de-
ceiving the users of financial reports and leading them to make wrong decisi-
ons, which are beneficial to company managers. False financial reports 
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yahoo.com 
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mislead not only creditors and investors, both existing and future, but also 
lead to serious problems in the financial market. Managers and persons re-
sponsible for preparing financial reports have the greatest responsibility re-
garding the quality of financial reports. Many manipulations when creating 
financial reports have occurred as a result of pursuing their personal interests, 
which has resulted in large material losses for investors, creditors and the 
state, as well as a decrease in confidence in financial reports, and the loss of 
confidence has serious consequences for the economy and financial markets. 
Internal and external auditors have the task of controlling the reliability and 
quality of financial reports, with their professional work and objectivity.

KEY WORDS: warning signs, false financial reports, accounting mani-
pulations.

UVOD
Posao forenzičara i analitičara je težak jer trebaju da izvana, na temelju 

objavljenih financijskih izvještaja, prepoznaju lažirane financijske izvještaje. 
Tvrdeći da su lažirani financijski izvještaji izlažu se riziku tužbe za klevetu. 
U više velikih slučajeva prijevare, posebno kod prepoznavanja Ponzi sheme2, 
analitičari su otkrili prijevaru.

Procjene financijske situacije poduzeća kao i procjene mogućih lažiranja 
financijskih izvještaja vrlo su važne za kreditore. Poduzeće koje se bavi pri-
jevarom agresivno nastoji od kreditora dobiti što više novca na bilo koji 
način. Praksa je pokazala da kreditori u tom slučaju teško dobivaju svoj 
novac nazad. 

Najčešće manipulacije u računovodstvu u cilju prikazivanja lažnih poda-
taka u financijskim izvještajima su:

• fiktivno izdavanje faktura,
• lažno prikazivanje stvarnog stanja pri popisu sredstava i obveza,
• precjenjivanje ili podcjenjivanje vrijednosti sredstava,
• neopravdane promjene metode vrednovanja sredstava,
• pogrešna primjena računovodstvenih načela, politika i postupaka,
• propuštanje objavljivanja ili neodgovarajuće objavljivanje primijenje-

nih računovodstvenih politika i postupaka,
• nepotrebna preknjižavanja i upotreba obračunskih i prijelaznih konta 

u cilju gubitka preglednosti i mogućnosti kontrole poslovnih aktivno-
sti,

• pogrešna knjiženja poslovnih aktivnosti i drugo.

2 Ponzijeva shema je način investicijske prijevare koju je tokom dvadesetih godina 20. stoljeća u SAD-u 
uspješno koristio talijanski prevarant Charles A. Ponzi, po kome je kasnije dobila i ime. On je novim 
investitorima vraćao novac po velikim i nestalnim kamatama čime je povećavao broj investicija uz vrlo 
brz protok novca. Sam koncept izmislio je legendarni pisac Charles Dickens u dva romana iz sredine 19. 
stoljeća (“Martin Chuzzlewit” i “Mala Dorrit”).
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Najčešći tipovi internih prijevara menadžera su (Piljić, 2012):
• lažni financijski izvještaji,
• zloupotreba gotovine,
• nabave za privatne potrebe,
• krađa novca koji se primi od poslovnih partnera,
• lažni računi za troškove,
• krivotvorenje naloga za plaćanje,
• mito i korupcija,
• poslovanje na crno,
• korištenje službenih automobila u privatne svrhe,
• korištenje usluga društva u privatne svrhe,
• korištenje usluga poslovnih partnera za privatne potrebe na teret 

društva,
• poslovanje sa fiktivnim poslovnim partnerima,
• sukob interesa,
• lažni obračun ulaznog i izlaznog PDV-a i slično.
Najčešći tipovi eksternih prijevara su (Piljić, 2012): 
• nerealne ponude cijena,
• zamjena proizvoda,
• krivotvorenje naloga za plaćanje,
• mito i korupcija, tajne provizije i slično, 
• lažni računi za osiguranje,
• prijevare sa kreditnim karticama,
• lažni računi,
• neplaćanje računa, 
• neisporučivanje naplaćene robe,
• neizvršavanje naplaćenih usluga,
• varanje na kvaliteti i kvantitetu isporučene robe i izvršenih usluga i 

slično.

VANJSKI UPOZORAVAJUĆI ZNAKOVI
Opći pogled na financijske izvještaje može pružiti vanjske upozoravaju-

će znakove (Belak, 2017):
• neobično velika odstupanja ukupnih ili pojedinih troškova u odnosu 

na proteklu godinu,
• neobične i nelogične promjene u strukturi bilance uspjeha i bilance 

stanja,
• neslaganje između izvještaja o novčanim tokovima s bilancom uspje-

ha i bilancom stanja,
• ujednačena dobit po godinama uz velike promjene na prihodima,
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• nagli i veliki porast na vremenskim razgraničenjima,
• prikazivanje dobrih rezultata nakon kontinuiranog pada prihoda,
• nelogičan nagli porast potraživanja od kupaca,
• nelogično veliko povećanje rezerviranja,
• nelogične promjene u visini amortizacije,
• veliki porast ostalih prihoda,
• veliki porast nematerijalne imovine,
• veliki nedostatak gotovine nakon naizgled dobrog poslovanja,
• veliki neočekivani gubici.
Pri samom pogledu na upozoravajuće znakove primjenjuje se deduktiv-

na metoda koja forenzičara i analitičara vodi do sumnjivih pozicija. Ako se 
pronađe neka sumnjiva pozicija, prelazi se na induktivnu metodu te se 
istraga nastavlja i širi sve dok se ne dokaže manipulacija ili se sumnja opo-
vrgne. Npr. ako se događaju velike promjene na prihodima, a dobit je po 
godinama ujednačena, to izaziva sumnju da se radi o manipulaciji na strani 
troškova. U tom slučaju istraga se usmjerava ka ispitivanju svih pozicija 
troškova.

Društva čije dionice kotiraju na burzi, a koja su lažirali financijske izvje-
štaje, računovodstvene manipulacije bile su usmjerene na:

• povećanje prihoda,
• smanjenje troškova i
• skrivanje obveza. 
Nerijetko se sve tri vrste manipulacija pojavljuju istovremeno.

POVEĆANJE PRIHODA POMOĆU RAČUNOVODSTVENIH 
MANIPULACIJA

Povećanje prihoda pomoću računovodstvenih manipulacija dešavalo se 
u brojnim slučajevima računovodstvenih skandala.

Primjeri povećanja prihoda pomoću računovodstvenih manipulacija 
(Belak, 2017):

• američka tvrtka „Enron“ je priznavala nezarađene prihode u trenutku 
kad su ugovori potpisani, a ne kad je prihod zarađen,

• talijanska tvrtka „Parmalat“ je lažirala dvostruko račune prodaje radi 
lažnog povećanja prihoda i potrživanja, poslije čega su založena lažna 
potraživanja banci kao garancija za posudbe novca,

• američka tvrtka „WorldCom“ je značajno lažno povećala prihode u 
financijskim izvještajima za oko 9 mrd USD,

• indijska tvrtka „Satyam“ je tokom 5 godina lažirala prihod pomoću 
lažnih faktura za usluge koje nikad nisu obavljene,



317

ZBORNIK RADOVA

• američka tvrtka „Rent-Way“ je lažno povećavala iznose na fakturama 
za iznajmljenu imovinu, lažno je povećavala rabate dobivene od do-
bavljača i dodavala nepostojeće rabate,

• britanska tvrtka „Autonomy Corporation PLC“ priznavala je prihode 
na osnovu prevarnih transakcija u suradnji sa softverskim preproda-
vačima kada je prodaja softvera bila fiktivna,

• američka tvrtka „Tyko“ je koristila lažno rezerviranje na osnovu pro-
dane robe na temelju kojih je naknadno ukidanjem rezerviranja pri-
znala prihod,

• kineska tvrtka „Guangxia“ je lažnim fakturama povećala prihod od 
prodaje i potraživanja od kupaca,

• kineska tvrtka „Baiwen“ je lažne prihode stvarala u dogovoru s prija-
teljskim tvrtkama izdajući fakture koje prijateljske tvrtke nisu plaćale.

Navedeni slučajevi lažiranja financijskih izvještaja, priznavanje lažnog 
prihoda i nepravilno priznavanje prihoda bilo je najčešći oblik upravljanja 
zaradom. Navedene vrste manipulacija mogu se svrstati u tri skupine: 

• priznavanje lažnih prihoda od prodaje povezanih s povećanjem po-
traživanja od kupaca,

• vremenski nepravilno priznavanje prihoda,
• priznavanje lažnih prihoda koji se kategoriziraju kao ostali prihodi.
Modaliteti priznavanja lažnih prihoda od prodaje povezanih s povećanjem 

potraživnja od kupaca su (Belak, 2017):
• priznavanja lažnih prihoda na temelju dvostrukih faktura,
• priznavanja lažnih prihoda na temelju lažnih faktura i nepostojećih 

kupaca,
• priznavanja lažnih prihoda na temelju povećanja iznosa na fakturama,
• priznavanja lažnih prihoda na temelju dogovora s prijateljskim tvrt-

kama,
• priznavanja lažnih prihoda na temelju knjiženja intenih faktura za 

nedovršene proizvode, a po dovršenju i isporuci tih proizvoda pono-
vo fakturiraju,

• priznavanja lažnih prihoda na temelju međusobnog fakturiranja iz-
među dvije tvrtke iako isporuke nema,

• priznavanja lažnih prihoda na temelju slanja puno više dijelova proi-
zvodnom partneru nego što je potrebno.

Analitički postupci za detektiranje prijevare u priznavanju lažnog priho-
da povezanog s povećanjem potraživanja od kupaca koji dovode do vanjskih 
upozoravajućih znakova ili crvenih zastavica su:

• nagli skok potraživanja od kupaca u odnosu na prethodno razdoblje,
• potraživanja od kupaca brže rastu od kratkotrajne imovine,
• stalno raste udjel potraživanja od kupaca u kratkotrajnoj imovini,
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• postoci troškova za prodane zalihe se smanjuju u odnosu na vrijednost 
prihoda,

• postoci troškova za prodane zalihe se smanjuju u odnosu na vrijednost 
zaliha, 

• zalihe rastu znatno brže od rasta kratkotrajne imovine,
• troškovi prodane robe u knjigovodstvu se ne slažu s poreznim prija-

vama,
• povećanje prihoda bez povećanja novčanog toka,
• smanjenje troškova isporuke u odnosu na prihod,
• povećanje broja dana naplate potraživanja,
• izražena pojava prihoda od prodaje potraživanja.
Povećanje broja dana u kašnjenju naplate potaživanja jedan je od najčešćih 

testova koje koriste analitičari na tržištu kapitala.
Vremenski nepravilno priznavanje prihoda javlja se u slučajevima kada 

se prihodi priznaju suprotno odredbama MSFI 15 - Prihodi od ugovora s 
kupcima. U praksi se događa da je zbog vremenskog pomicanja prihoda 
namještan rezultat da bi se isplatili veći bonusi menadžmentu.

Vremenski nepravilno priznavanje prihoda očituje se kroz slijedeće ma-
nipulacije:

• priznavanje prihoda prije vremena dok još nisu ispunjeni svi uvjeti za 
priznavanje,

• nepravilno priznavanje prihoda na temelju dugoročnih ugovora odmah 
na početku, a ne razmjerno realizaciji tih ugovora,

• nepravlno priznavanje prihoda izbjegavanjem neophodnog odgađanja 
prihoda,

• nepravilno priznavanje prihoda na temelju neobvezujućih aranžmana 
s klijentima,

• nepravino priznavanje prihoda na temelju prijevarnih transakcija u 
suradnji s preprodavačima kad pregovori o prodaji nisu dovršeni,

• nepravino priznavanje prihoda na temelju prikaza da je posao dovršen 
iako nije dovršen, umjesto priznavanja prihoda na temelju stupnja 
dovršenosti,

• nepravino priznavanje prihoda u trenutku isporuke iako još nisu dalje 
prodani sukladno ugovoru.

Najvažniji test koji treba provesti za otkrivanje ove vrste prijevara je us-
poredba prihoda i operativnog novčanog toka kroz više vremenskih perioda. 
Ako operativni novčani tok izostaje duže vrijeme za pokriće prihoda, to je 
upozoravajući znak da se možda radi o nepravilno priznatim prihodima. 

Priznavanje lažnih prihoda koji se kategoriziraju kao ostali prihodi mogu 
imati slijedeće manipulacije:
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• priznavanje lažnog prihoda na temelju lažnog povećanja rabata dobi-
venih od dobavljača i dodavanje nepostojećih rabata,

• priznavanje lažnog prihoda na temelju lažno napuhane količine pro-
motivnih kvota,

• priznavanje lažnog prihoda pomoću lažnog rezerviranja po osnovu 
prodane robe, na temelju kojih se naknadno ukidanjem rezerviranja 
priznaje prihod.

Forenzičari i analitičari trebaju provesti slijedeće testove koji dovode do 
vanjskih upozoravajućih znakova:

• nagli porast ostalih prihoda,
• nerealno veliki udjel ostalih prihoda u ukupnom prihodu u odnosu na 

ranija reazdoblja,
• nerealno veliki udjel ostalih prihoda u ukupnom prihodu u odnosu na 

tvrtke iste djelatnosti,
• izostanak operativnog novčanog toka po osnovu ove vrste prihoda.

SMANJENJA RASHODA POMOĆU RAČUNOVODSTVENIH 
MANIPULACIJA

Smanjivanje rashoda pomoću računovodstvenih manipulacija pronađe-
no je gotovo kod svih tvrtki koje su lažno uvećavale svoje poslovne rezulta-
te. Primjeri smanjenja rashoda pomoću računovodstvenih manipulacija su 
(Belak, 2017):

• talijanska tvrtka „Parmalat“ je izostavila evidentiranje velikog dijela 
troškova na kraju razdoblja s prenosom u naredno razdoblje,

• američka tvrtka „WorldCom“ je veliki iznos troškova izvukla iz bilan-
ce uspjeha i kapitalizirala ih kao nematerijalnu imovinu,

• američka tvrtka „Rent-Way” je lažno smanjila troškove amortizacije 
imovine za iznajmljivanje i gubitke na toj imovini, lažno povećanje 
zaliha uz smanjenje raznih troškova,

• američka tvrtka „Tyko” je pri preuzimanju drugih tvrtki podcijenila 
vrijednost preuzete imovine u svojim knjigama, što je imalo za poslje-
dicu i manje troškove amortizacije,

• kineska tvrtka „Baiwen” je smanjila operativne troškove u bilanci 
uspjeha pomoću kapitalizacije troškova,

• britanska tvrtka „Tesco” je smanjila troškove tako što ih je odgodila za 
buduća razdoblja, 

• britanska tvrtka „Thornton Precision Components” je smanjila svoje 
troškove za prodane proizvode skrivanjem tih troškova na zalihama,

• francuska tvrtka „VivendiSA” je odgodila neophodno priznavanje 
otpisa sumnjivih i spornih potraživanja u iznosu od 45 mil EUR,
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• američka tvrtka „Qwest Communications International” je nepravilno 
kapitalizirala 200 mil USD tekućih troškova povezanih s organiziranjem 
svojih projektnih centara,

• australska tvrtka „One-Tel” je smanjivala rashode odgađanjem troš-
kova na vremenska razgraničenja,

• američka tvrtka „Carter´sInc” je sakrila i odgodila troškove naknadno 
odobrenih popusta, propustila vrijednosno uskladiti potraživanja od 
kupaca za nenaplative iznose.

Uzroci manipulacije smanjivanja troškova mogu se sistematizirati ovako:
• izostavljanje priznavanja velikog dijela troškova i obveza prekidom 

knjiženja na kraju razdoblja i prenosom u iduća razdoblja,
• kapitalizacija tekućih operativnih troškova prenosom na nematerija-

nu imovinu,
• kapitalizacija tekućih operativnih troškova na poziciji nekretnine, 

postrojenja i oprema,
• smanjivanje troškova amortizacije dugotrajne imovine, 
• smanjenje operativnih troškova s prenosom na zalihe,
• izbjegavanje priznavanja troškova za prodane zalihe,
• podcijenjivanje vrijednosti preuzete imovine pri preuzimanju drugih 

tvrtki, što za posljedicu ima manje troškove amortizacije,
• odgađanje neophodnog priznavanja otpisa za nenaplativa sumnjiva i 

sporna potraživanja,
• mijenjanje računovodstvenih politika s ciljem manipulacije s troško-

vima,
• odgađanje priznavanja troškova za naknadno odobrene popuste,
• propuštanje priznavanja gubitaka od tečajnih razlika.
Lažno smanjenje troškova je još teže otkriti pogledom iz vana nego lažne 

prihode. Manipulacije koje su vidljive kao vanjski upozoravajući znakovi su:
• kapitalizacija tekućih operativnih troškova prenosom na nematerija-

nu imovinu,
• smanjivanje troškova amortizacije dugotrajne imovine, 
• odgađnje tekućih troškova i njihov prenos u iduća razdoblja.
Kad se u bilanci stanja naglo pojavi veliki iznos nematerijalne imovine, a 

u bilješkama ne piše da je ta imovina kupljena, to je upozoravajući znak da 
se radi o lažiranju bilance stanja i smanjenju operativnih troškova.

Smanjivanje troškova amortizacije je vrlo česta manipulacija koja se 
pravda promjenom procjene vijeka trajanja. Analitički postupci za ove ma-
nipulacije koji dovode do vanjskih upozoravajućih znakova su:

• amortizacije,
• usporedba troškova otpisa sumnjivih i spornih potraživanja s ranijim 

razdobljima,
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• uočavanje usporedba povećanja vrijednosti zaliha s povećanjem ob-
veza prema dobavljačima, uključivo i odliv novca za plaćanje dobav-
ljača,

• usporedba promjena na poziciji nekretnine postrojenja i oprema s 
promjenom visine troškova promjene računovodstvenih politika,

• smanjenje troškova za prodanu robu u odnosu na prihode,
• utvrđivanje nelogičnih odnosa u strukturi troškova.

SKRIVANJE OBVEZA I INFORMACIJA O ZADUŽENOSTI
Forenzičari i analitičari najčešće provjeravaju stanje zaduženosti pomo-

ću odnosa duga i EBITDA3, jer prevaranti nastoje lažno smanjiti dug i po-
većati EBITDA. Prijevare sa skrivanjem duga prouzrokuju velike gubitke 
kod kreditora koji posuđuju novac na temelju lažiranih financijskih izvje-
štaja, zatim kod povjerilaca i dioničara. Primjeri skrivanja obveza i/ili infor-
macija o zaduženosti su (Belak, 2017):

• američka tvrtka „Enron“ lažno je klasificirala više od 8 mrd USD du-
gova kao energetske vrijednosnice za trgovanje koristeći izvanbilanč-
ne transakcije,

• talijanska tcrtka „Parmalat“ je složenim transakcijama dugoročne 
obveze od izdavanja obveznica prenijela na kapital da prikaže manji 
odnos duga i kapitala,

• američka tvrtka „Adelphia“ namjerno je isključila iz bilance stanja 2,3 
mrd USA dolara dugova prema banci i skrila ih u povezanim tvrtkama 
i nije ih konsolidirala u svojim financijskim izvještajima iako je na to 
bila obavezna,

• indijska tvrtka „Satyam“ lažno je smanjila obaveze u bilanci stanja 
zatvarajući međusobno različita imovinska konta,

• australska tvrtka „Centro Properties Group“ je na kraju godine lažno 
objavila da nema tekućih obveza, a sve tekuće obveze su prenesene na 
dugoročne da bi se sakrio problem nelikvidnosti,

• skriveni dugovi zbog kojih je australska tvrtka „Harris Scarfe“ bakro-
tirala iznosili su 265 mil USD, a računovodstvo tvrtke je paralelno 
vodilo dvostruke knjige, jedne stvarne, a druge lažne,

• francuska tvrtka „Vivendi“ je napravila neprimjerene prilagodbe koje 
su utjecale na povećanje EBITDA i smanjenje odnosa duga i EBITDA 
sa 5,1 na 3,8.

Iz navedenih primjera može se zaključiti da tvrtke dugove skrivaju na 
slijedeće načine:

• skrivanje dugova u izvanbilančnom knjigovodstvu,

3 EBITDA - dobit prije kamata, poreza i amortizacije 
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• smanjivanje dugova nedopuštenim knjiženjima,
• pretvaranje dugova u kapital,
• knjiženje lažnog otkupa svojih obveznica radi smanjenja prikazivanja 

duga, 
• prenos kratkoročnih obveza u dugoročne,
• nepravilno prilagođavanje EBITDA kako bi se prikazala većom i kako 

bi na temelju toga odnos duga i EBITDA bio što manji.
U slučajevima kad se pojavi sumnja da su financijski izvještaji neke tvrke 

lažirani, posebnu pozornost treba posvetiti procjeni stvarne zaduženosti te 
tvrtke. Kako bi se otkrili upozoravajući znakovi da neka tvrtka možda skriva 
obveze, forenzičari i analitičari trebaju provesti slijedeće testove:

• usporedba stanja izvanbilančnih obveza sa stanjem prethodnih raz-
doblja,

• utvrđivanje postotka izvanbilančnih obveza u odnosu na bilančne 
obveze,

• utvrđivanje postotka izvanbilančnih obveza u odnosu na imovinu,
• utvrđivanje postotka izvanbilančnih obveza u odnosu na vlasnički 

kapital,
• usporedba smanjenja operativnog duga s odlivom gotovine od opera-

tivnih aktivnosti,
• usporedba smanjenja financijskog duga s odlivom gotovine od finan-

cijskih aktivnosti,
• neobično povećanje kapitala u odnosu na proteklo razdoblje koje 

odstupa od zarađene dobitii moguće revalorizacije.
U prikazanim primjerima mogućnosti za izvođenje prijevara i lažiranja 

financijskih izvještaja bile su uzrokovane nedostacima u:
• provođenju unutarnje kontrole i unutarnje revizije,
• nedostacima u radu vanjskih revizora (korumpiranost),
• lošem korporativnom upravljanju,
• neučinkovitom radu službe kontrolinga.
Skoro u svim slučajevima unutarnja kontrola bila je nedostatna ili je bila 

ometana u radu od strane menadžmenta. To znači da zaštita interesa dioni-
čara značajno ovisi o uspostavljanju učinkovitog rada kontrolinga. Pored 
toga, veliku ulogu treba da ima i nadzorni odbor. Kod mnogih tvrtki uočeno 
je da se manipuliralo s izborom članova nadzornog odbora u smislu na nji-
hovu neovisnost i sukob interesa. U nekim slučajevima vanjski revizori bili 
su zavedeni i prevareni dok su u nekim slučajevima bili i sami optuženi za 
sudjelovanje u prijevari. U mnogim slučajevima utvrđeno je da su menadže-
ri tvrtke koje su lažirale financijske izvještaje podmetali revzorima lažne 
dokumente kako bi potvrdili financijske izvještaje.
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Prijevara, kao i bilo koji oblik kriminala, zahtijeva motiv (ono što osobu 
navodi da prevaru počini). U većini slučajeva ljudi se ne odlučuju na preva-
ru ukoliko im se ne ukaže prilika. Prevaranti, kao i druge vrste kriminalaca, 
često će pružiti opravdanje za svoja djela.

Unutarnji poticaji koji kod prevaranta stvaraju nagon da izvrše prijevaru 
su:

• prevarant je psihotična osoba, ima nagon za prijevaru,
• prevarant je egocentična osoba, pohlepna osoba,
• prevarant razvija svoju ideologiju, svoje ponašanje pravda ostvarenjem 

viših ciljeva,
• ekonomski poticaji, očajna potreba za novcem koji se može ostvariti 

samo prijevarom.
Vanjski poticaji za izvođenje prijevara su:
• situacija u kojoj je teško ili nemoguće poštenim radom zaraditi pri-

stojan novac,
• nerealno visoki porezi,
• opća koruptivna praksa,
• da se dobije posao.
Neki veliki prevaranti i ne traže opravdanje za prijevaru, jer oni to sma-

traju normalnim ponašanjem i svoju ulogu u društvu tako vide.

UNUTARNJI UPOZORAVAJUĆI ZNAKOVI
Kad se prijevara otkrije tada forenzičar dobija pristup svim dokumentima, 

čime započinje detaljna istraga koja treba za rezultat ima otkriće manipula-
cija i izvođenjem dokaza. Međutim često se dešava da nakon otkrića prije-
vare menadžeri unište dokumentaciju. Tada se postavlja pitanje kako doći 
do dokaza. Osnovni cilj pronalaženja unutarnjih upozoravajućih znakova je 
sužavanje polja traženja i nakon toga detekcija manipulacija.

Opći unutarnji znakovi manipulacija i prijevara su:
• neobični otpisi potrživanja,
• neobično veliki otpisi dugotrajne imovine,
• neusklađenost priliva novca s prihodima i potraživanjima, 
• neusklađenost odliva novca s obavezama,
• neuobičajeno veliki računi za nedefinirane usluge,
• neobični računi za usluge s povezanim poduzećima,
• neobjašnjeni manjkovi na zalihama,
• kopije umjesto originalnih računa,
• računi primljeni putem e-mail-a,
• nedostajuća ili zamijenjena dokumentacija,
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• neobično veliki broj računa u odnosu na veličinu i djelatnost poduze-
ća,

• manjkovi ili viškovi u blagajni i transakcijskim računima,
• neuobičajeno visoki troškovi proizvodnje i usluga i slično.
U svim slučajevima koji nalažu provjeru poslovanja neke tvrtke treba 

napraviti plan forenzične istrage ili analize radi potvrđivanja ili opovrgavanja 
sumnji u prijevaru. Plan forenzične istrage sastoji se od: 

• opće usporedbe bilance stanja, bilance uspjeha i izvještaja o novčanim 
tokovima za više razdoblja, koristeći se horizontalnom i vertikalnom 
analizom, kako bi se otkrila odstupanja, 

• provođenja detaljnih testova o ispravnosti priznavanja prihoda,
• provođenja detaljnih testova o ispravnosti priznavanja rashoda,
• provjere vremenskih razgraničenja,
• provjere rezerviranja,
• provjere ostalih prihoda.
Plan detekcije sumnjivih stavki u pomoćnim računovodstvenim knjigama 

sastoji se od:
• provjere blagajne (da li je redovno svakodnevno zaključivanje),
• provjera zaliha (da nije došlo do skrivanja troškova u zalihama),
• provjera isplatnih lista (provjera da li su isplate plaća stvarno zaposle-

nim),
• provjera ostalih ulaznih i izlaznih dokumenata.
Forenzičar treba usvojiti posebne vještine koje se odnose na sužavanje 

polja traženja a to su:
• prvi korak – razgovor s računovođama koji mogu otkriti manipula-

cije i lažna knjiženja pod pritiskom menadžmenta,
• drugi korak – ako prvi korak ne uspije, mora sam računskim putem 

pronaći manipulacije, a posebno provjeriti pravilnost knjiženja u zadnjem 
tromjesečju jer se financijski rezultat štima najčešće na kraju godine.

ZAKLJUČAK
Financijsko izvještavanje je podložno manipulacijama i prevarama, od-

nosno nezakonitim radnjama, što za posljedicu ima falsificiranje financijskih 
izvještaja, odnosno lažno financijsko izvještavanje. Lažni financijski izvje-
štaji se sastavljaju s ciljem manipuliranja financijskom pozicijom i rezulta-
tima poslovanja tvrtke, a sve to s namjerom da se korisnici financijskih iz-
vještaja obmanu i navedu na donošenje pogrešnih odluka, a koje su od 
koristi za menadžere poduzeća. Lažni financijski izvještaji dovode u zablu-
du, ne samo kreditore i investitore, kako postojeće, tako i buduće, već do-
vode i do ozbiljnih problema na financijskom tržištu. 
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Menadžeri i lica koja su odgovorna za sastavljanje financijskih izvještaja 
imaju najveću odgovornost u pogledu kvalitete financijskih izvještaja. Mno-
ge manipulacije prilikom kreiranja financijskih izvještaja nastale su kao re-
zultat ostvarivanja njihovih ličnih interesa, što je za posljedicu imalo velike 
materijalne gubitke za investitore, povjerioce i državu, kao i smanjenje po-
vjerenja u financijske izvještaje, a gubitak povjerenja ima ozbiljne posljedice 
na privredu i financijska tržišta. Interni i eksterni revizori imaju zadatak da 
kontroliraju pouzdanost i kvalitetu financijskih izvještaja, svojim profesio-
nalnim radom i objektivnošću. 

U praksi, mnogi slučajevi su pokazali da zbog zakonskih ograničenja i 
nemogućnosti pribavljanja dokaza, revizori nisu u stanju da otkriju mani-
pulacije u financijskim izvještajima. Interna i eksterna revizija, kao postoje-
ći sistem kontrole kvaliteta financijskog izvještavanja, nije dovoljna za ot-
krivanje i sprečavanje lažnog financijskog izvještavanja. Zato je razvijena 
forenzička revizija, kao novi vid revizije, koja detaljno ispitaje i otkriva 
prijevare prilikom financijkog izvještavanja. 

Različiti su modaliteti manipulacija lažnog prikazivanja pozicija u finan-
cijskim izvještajima. Postoje različiti vanjski i unutarnji upozoravajući zna-
kovi za forenzičare i analitičare da su financijski izvještaji možda lažirani. 
Forenzičari i analitičari trebaju provesti različite testove koji dovode do 
upozoravajućih znakova.
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značajnu pažnju od strane akademske zajednice. Menadžment koji je odgo-
voran za sastavljanje i tačnost finansijskih izveštaja često nastoji da ih smi-
šljeno oblikuje radi ostvarenja njihovih ličnih ciljeva, ne primenjujući ade-
kvatno propisanu normativnu osnovu. Prioritet finansijskog izveštavanja je 
obezbeđenje jasnih, pouzdanih i relevantnih finansijskih informacija, kako 
bi se zadovoljile informacione potrebe korisnika finansijskih izveštaja. Ne-
ophodno je da postoji usklađenost između transakcija koje utiču na uspeh 
preduzeća i kretanja novčanih tokova. U tom smislu, finansijski izveštaji 
treba da budu sastavljeni u skladu sa normativnim propisima, principima, 
načelima i međunarodnim računovodstvenim standardima, kako bi odluke 
korisnika finansijskih informacija bile adekvatne i donešene u skladu sa 
njihovim interesima. 

Kreativna računovodstvena praksa dovodi u zabludu investitore prilikom 
donošenja investicionih odluka. Efekat toga su gubici za investitora, rast 
troškova kapitala, otpuštanje menadžmenta, loša informisanost kreditora i 
poslovnih partnera, što rezultuje neefikasnom alokacijom kapitala i nerav-
nomernom raspodelom bogatstva na finansijskom tržištu. Implikacije kre-
ativnog finansijskog izveštavanja najviše trpe oni koji prevare nisu napravi-
li, a to su investitori (vlasnici, kreditori), zaposleni i na kraju samo 
preduzeće koje može da doživi bankrotstvo usled manipulacija u finansijskim 
izveštajima. Primena lažnog finansijskog izveštavanja dovodi do nestabilno-
sti i usporenog razvoja finansijskih tržišta, nepoverenja potencijalnih inve-
stitora, kao i ozbiljnih društvenih i ekonomskih posledica. 

U otkrivanju finansijskih prevara, forenzička analiza predstavlja nezao-
bilazan alat koji ukazuje na finansijske malverzacije, poresku evaziju ili 
pranje novca u savremenom poslovnom okruženju. Prilikom vršenja istraž-
nih radnji forenzičke računovođe koriste različite alate koji ukazuju na rizi-
ke od prevara u finansijskom izveštavanju. U tom kontekstu, kvalitetna fo-
renzička ekspertiza se zasniva na širokom spektru znanja analitičara u 
detektovanju rizika od prevara, što podrazumeva profesionalne računovod-
stvene veštine u vršenju računovodstvene ekspertize za potrebe krivič-
no-pravnih postupaka. Cilj ovog rada je da se predstave tehnike koje se 
koriste u forenzičko-računovodstvenoj analizi. Rad se sastoji iz dva dela. Prvi 
deo objašnjava pojam i značaj tehnika koje se koriste u finansijsko-računo-
vodstvenoj forenzici. Drugi deo objašnjava primenu ovih tehnika i detaljno 
ukazuje na njihov značaj u vršenju računovodstvene ekspertize finansijskih 
izveštaja.
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FORENZIČKO RAČUNOVODSTVO I DIGITALIZACIJA 
Forenzičko računovodstvo postoji dugi niz godina. Literatura iz oblasti 

forenzičkog računovodstva se pojavila od 1990-ih. Godine 1940. Moris Pau-
lobet je skovao termin forenzičko računovodstvo, a ono predstavlja nauku u 
kojoj se pomoću različitih istražnih radnji forenzičke računovodstvene ek-
spertize (forenzičke računovođe i revizori) utvrđuje verodostojnost i istini-
tost finansijskih izveštaja na sudu (Petrović et al., 2023). To je proces u kojem 
forenzička ekspertiza kombinuje znanja u vršenju istražnih radnja iz raču-
novodstva, revizije, prava i informacionih tehnologija. 

Od digitalnog forenzičara se traži da poseduje iskustvo i znanje koje se 
odnosi na internet mrežu, računare, digitalne podatke i veštačku inteligen-
ciju kako bi mogao da pravovremeno dektektuje prevarnu radnju u sajber 
poslovnom okruženju. Da bi se efikasno borio protiv prevara, treba da po-
seduje veštine u vršenju analize digitalnih podataka i da poznaje sajber fo-
renziku u borbi protiv sve složenijih savremenih finansijskih prevara. U di-
gitalnom forenzičkom procesu postoje tri ključne aktivnosti: prikupljanje 
dokaza, ispitivanje prikupljenih dokaza bez ikakve njihove promene i tuma-
čenje prikupljenih dokaza. Ova istraga predstavlja postupak na osnovu kojeg 
finansijski forenzičar svedoči u sudskim procesima prilikom vođenja krivič-
ne istrage u kojoj daje svoje mišljenje u formi izveštaja (Knežević, Milojević 
& Paunović, 2021).

Digitalna forenzika predstavlja oblast forenzičke nauke koja proučava i 
interpretira digitalne podatke koji ukazuju na kriminalne radnje. To je na-
učna metoda koja se bavi analiziranjem podataka koji ukazuju na informa-
cije o manipulativnim aktivnostima relevantnim za vršenje istražnog po-
stupka (Micah & Aidu, 2023). Informacione tehnologije su doprinele 
ubrzanom razvoju savremenog poslovanja u globalnom okruženju. Međutim, 
sa druge strane, uticale su na razvoj sve sofisticiranijih prevara od strane 
pojedinaca sa ciljem ostvarenja ličnih koristi. Na to je uticala pojava Inter-
neta koji predstavlja globalnu mrežu koja putem računara i telekomunika-
cionih tehnologija povezuje ceo poslovni svet. Svojim uticajem je transfor-
misao i ubrzao razvoj svetske ekonomije. Uprkos svom doprinosu, Internet 
je domaćin različitih vrsta sajber napada kao što je ubacivanje virusa, špi-
junskog softvera, fišinga, presretanje informacija i ometanje funkcionisanja 
poslovnog sistema. U pitanju je nesavršenost poslovnog informacionog si-
stema (Dubey et al. 2023). 

Kada je u pitanju finansijsko izveštavanje, kreiranje i sprovođenje preva-
ra ima cilj da dovede u zabludu korisnike finansijskih informacija što može 
imati za posledicu pojavu značajnih finansijskih gubitaka ili dovesti i do li-
kvidacije preduzeća. Manipulativne aktivnosti putem informacionih tehno-
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logija obuhvataju lažno finansijsko izveštavanje, kreativno računovodstvo i 
insajdersku trgovinu (Knežević & Milojević, 2024). U tom kontekstu, za 
vršenje istražnih radnji nisu dovoljna samo znanja iz tradicionalnog foren-
zičkog računovodstva, već ih je potrebno nadograditi i znanjima o informa-
cionim tehnologijama. Tehnologija omogućava forenzičkim računovođama 
da provode manje vremena u analiziranju finansijske dokumentacije. 

FORENZIČKI ALATI ZA MERENJE RIZIKA U POSLOVNOM 
OKRUŽENJU

U istražnim radnjama je dostupan softver za forenzičko računovodstvo 
pomoću koje se vrši prikupljanje, validacija, obrada i čuvanje dokaza, izvo-
đenje dokaza ali i pomoć u oporavku (u slučaju napada hakera) softverskog 
sistema. Forenzički računovođa treba da poseduje specijalizovana znanja iz 
kompjuterske forenzike, kako bi mogao da detektuje prevarne radnje u fi-
nansijskom izveštavanju. To će mu omogućiti da čita podatke i otkrije do-
kaze koji se nalaze u evidencijama koje se nalaze u digitalnim medijima 
(računari, mreže, mobilni telefoni, diskovi, serveri). 

Forenzičko računovodstvo se neprestano razvija integrišući nove tehnike 
za okrivanje prevarnih radnji. U savremenom poslovanju sa razvojem infor-
macionih tehnologija su se razvile digitalne finansijske prevare koje imaju 
za posledicu krivotvorno prikazivanje finansijskih izveštaja sa ciljem ostva-
rivanja lične koristi (Daraojimba et al., 2023). U digitalnoj eri su evoluirale 
sofisticirane šeme finansijskih prevara koje se odnose na krađu ličnih poda-
taka u onlajn bankarstvu, lažne sajtove za onlajn plaćanje, fišing. Prema 
nekim podacima zarada od sajber kriminala je višestruko profitabilnija u 
odnosu na prevaru u realnom okruženju. Forenzičko računovodstvo je ra-
zvilo digitalne alate za merenje rizika od nastanaka prevarnih i manipula-
tivnih radnji. Prilikom vršenja istrage da li postoje manipulativne radnje, 
forenzičke računovođe analizu vrše pomoću deduktivnog ili induktivnog 
pristupa. 

Deduktivni pristup predstavlja postupak na osnovu kojeg se iz opštih 
činjenica izvode pojedinačni slučajevi o nastanku prevara. Ovaj pristup se 
koristi u situacijama kada forenzički računovođa nema osnovanu sumnju da 
je nastala prevara u finansijskom izveštavanju. Deduktivni pristup prime-
njuje sledeće modele u istraživanju: 

• Altman Z-score model se primenjuje prilikom ispitivanja verovatnoće 
nastanka bankrotstva preduzeća u naredne dve godine pomoću Z-sco-
re koeficijenta. 
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• Beneish M-score model predstavlja koristan alat u detektovanju pre-
varnih radnji u finansijskim izveštajima, kao i u otkrivanju zloupotre-
ba zaradama zaposlenih. 

• Benfordov zakon utvrđuje abnormalnost u računovodstvenim poda-
cima na osnovu koje se usled nelogičnosti podataka otkrivaju mani-
pulacije u finansijskom izveštavanju privrednih subjekata (Dimitrije-
vić, 2012).

• Bex model (Business Excellence Model) pomoću kojeg se izračunava 
BEX indeks. Ako je BEX indeks viši od 0, to ukazuje da je preduzeće 
profitabilno. Ako je između 0 i 1, onda se ono nalazi u graničnoj zoni. 
U slučaju da je BEX indeks niži od 1, preduzeće se nalazi u rizičnoj 
zoni poslovanja (Kulović & Šunje, 2022).

• Kraličekov DV model utvrđuje poslovnu izvrsnost preduzeća pomoću 
diskriminatorne funkcije. Negativne vrednosti znače diskriminatorne 
funckije, što znači da preduzeće nije solventno, dok pozitivne vred-
nosti ukazuju na rast solventnosti preduzeća. 

• FEFQM model ocenjuje efikasnost preduzeća i njegovih organizacio-
nih jedinica koristeći fuzzi teoriju i koncepte za modelovanje. 

Za razliku od deduktivnog pristupa, induktivni pristup polazi od pojedi-
načnih slučajeva kako bi se doneo zaključak da li postoje prevare u celokupnoj 
populaciji. Ovaj pristup se koristi kada forenzički računovođa sumnja da 
postoje prevare u finansijskom izveštavanju. Prilikom korišćenja induktivnog 
pristupa se proveravaju konkretne stavke u finansijskim izveštajima kao što 
su:

• uvećani iznosi obračun amortizacije,
• veći otpis potraživanja od kupaca u odnosu na ranije godine,
• neto prilivi gotovine ne odgovaraju rastu prihoda od prodaje,
• uvećani broj faktura u odnosu na ranije godine,
• provera da li su plaćeni porezi pravilno obračunati u skladu sa zako-

nom,
• usklađenost smanjenja zaliha sa troškovima od prodaje proizvoda, 
• popisivanje zaliha bez najave i prebrojavanje gotovine (Šundrić et al., 

2024).
U toku procesa vršenja istrage forenzičke računovođe koriste data mining 

tehnike koje predstavljaju metodu “rudarenja” sirovih podataka preduzeća 
pomoću informacionih tehnologija, tj. analiziranje podataka, grupisanje 
podataka i utvrđivanje odstupanja od predviđenih vrednosti. Pomoću ove 
metode forenzičke računovođe koriste informacionu tehnologiju da bi izvr-
šili dubinsku analizu podataka celokupne populacije, a ne samo uzorkovanjem. 
Na osnovu izvršene analize, grafički se prikazuju rezultati i odnosi između 
podataka.
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Analitičke tehnike koje forenzičke računovođe koriste u utvrđivanju 
prevara obuhvataju:

• Racio analizu, gde se pomoću finansijskih racija utvrđuju odnosi iz-
među pozicija u finansijskim izveštajima na osnovu kojih forenzičari 
vrše sveobuhvatnu analizu i ukazuju na rizik od pojave prevarnih 
radnji i kreativnog finansijskog izveštavanja. Utvrđuje se likvidnost, 
solventnost, profitabilnost preduzeća, kao i efikasnost upravljanja 
imovinom i izvorima.

• Vertikalnu analizu, koja utvrđuje procentualno učešće pojedine bilan-
sne stavke iz bilansa stanja ili bilansa uspeha u ukupnom iznosu akti-
ve, pasive ili prihoda.

• Horizontalnu analizu, pomoću koje se vrši upoređivanje bilansnih 
pozicija iz finansijskih izveštaja u dva uzastopna perioda.

Altman Z-score model 
Altman Z-score model je metoda koja se koristi za procenu finansijskih 

problema i rizika od bankrotstva pomoću višestrukih indikatora (Cvetković, 
& Dimitrijević, 2024). Ovaj model je razvio 1968. godine američki profesor 
finansija Edward Altman. U nastavku će biti prikazane dve varijante ovog 
modela: inicijalni model i korigovani (prilagođeni) model za tržišta u razvo-
ju i nastajanju (Ali et al., 2016).

Inicijalni Altman Z-score (Z) model = 1,21X1 + 1,4X2 + 3,3X3 + 0,6X4 + 
0,99X5 

(X1) = 

(X2) = 

(X3) = 

(X4) = 

(X5) = 
Na osnovu inicijalnog Altman Z-score modela se vrši rangiranje predu-

zeća. Ako je dobijena vrednost Z score modela viša od 2,99 to ukazuje na to 
da preduzeće posluje u sigurnoj (zelenoj) zoni. Ako se vrednost Z score 
modela nalazi u intervalu između 1,81 i 2,99, preduzeće posluje u zoni ume-
renog rizika (siva zona). Na kraju, ako je dobijena vrednost Z score modela 
niža od 1,81, preduzeće posluje u zoni visokog rizika (crvena zona), a to 
znači da je izloženo najvišem riziku od bankrotstva (Srebro et al, 2021).
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Korigovani Altman Z-score (Z`) model vrši modifikaciju originalnog 
Z-score modela jer uključuje parametar 3,25 i isključuje indikator X5, što je 
prikazano u nastavku:

Korigovani Altman Z-score (Z`) model = 3,25 + 6,56 X1 + 3,26 X2 + 6,72 X3 
+ 1,05 X4

Korigovani Altman Z-score model rangira rizik od bankrotstva tako da 
preduzeća koja imaju Z` viši od 5,85 posluju u sigurnoj (zelenoj) zoni. Ako 
se Z` nalazi u intervalu između 3,75 i 5,85, preduzeće posluje u zoni ume-
renog rizika (siva zona). Ako je dobijena vrednost Z`score modela niža od 
3,75, preduzeće posluje u zoni visokog rizika (crvena zona) (Koshti, 2019). 

Beneish M-score model 
Profesor Univerziteta u Indijani Messod Beneish je izvršio istraživanje 

manipulacija zaradama na osnovu poređenja parametara iz tekućeg perioda 
sa parametrima iz prethodnog perioda. Postoje dve varijante Beneish M-sco-
re modela. Originalni model se izračunava na osnovu osam varijabli. Druga 
varijanta ovog modela se matematički izračunava na osnovu pet varijabli. 

M (8) = -4,84 + 0,92 DSRI + 0,528 GMI + 0,404 AQI + 0,892 SGI + 0,115 
DEPI – 0,172 SGAI + 4,679 TATA – 0,327 LVGI 

M (5) = -6,065 + 0,823 DSRI + 0,906 GMI + 0,593 AQI + 0,717 SGI + 
0,107 DEPI

Ako je dobijena vrednost M-score viša od -2,22, to ukazuje da je predu-
zeće manipulisalo zaradom i da postoji prevarno finansijsko izveštavanje. 
Ako M-score raste to znači da dolazi do rasta manipulacija zaradom. Nedo-
statak ovog modela je što može da se koristi samo u nefinansijskom sektoru 
za otkrivanje manipulativnih radnji.

U nastavku su predstavljene varijable Beneish M-score modela. 
Koeficijent obrta potraživanja od kupaca (Days Sales in Receivables 

Index - DSRI) predstavlja prosečni broj dana naplate potraživanja od kupa-
ca u odnosu na prihode od prodaje. Ako se dobijeni iznos kreće do 1,031, to 
znači da nije bilo manipulacija, a iznos iznad 1,465 govori da postoji moguć-
nost manipulacija u finansijskim izveštajima. Međutim porast potraživanja 
može biti uzrok kreditiranja kupaca što je legalna aktivnost (Knežević et al., 
2021).
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Indeks bruto marže (Gross Margin Index - GMI) prikazuje odnos ostva-
rene bruto marže u prošloj godini i ostvarene bruto marže u tekućoj godini. 
Prosek za nemanipulativna preduzeća iznosi do 1,041, a za manipulativna 
preduzeća vrednost marže je pogoršana i kreće se iznad 1,193. 

Indeks kvaliteta imovine (Asset Quality Index - AQI) dobija se kada se 
stavi u odnos stalna nematerijalna imovina i ukupna imovina u dva uzasto-
pna perioda. U slučaju da je ovaj pokazatelj viši od 1,0505, to ukazuje na 
mogućnost da preduzeće vrši kapitalizaciju troškova u imovini kako bi se 
odložili za budući period sa ciljem uvećanja rezultata. Ako je koeficijent viši 
od 1,254, to znači da postoji mogućnost manipulacijama zaradama u finan-
sijskim izveštajima, a iznos do 1,039 govori da ta preduzeća nisu podložna 
manipulacijama. 

Indeks rasta prihoda od prodaje (Sales Growth Index - SGI) dobija se 
kada se stavi u odnos prihod od prodaje u tekućoj godini sa prihodom od 
prodaje u prethodnoj godini. Ako je dobijena vrednosti SGI niža od 1,134, 
to ukazuje da nije bilo manipulacija u finansijskim izveštajima, dok vrednost 
viša od 1,607 govori da postoji mogućnost manipulacije prihodima u finan-
sijskim izveštajima.

Indeks amortizacije (Deprecation Index - DEPI) meri promenu stope 
amortizacije u dve uzastopne godine. Ako je dobijena vrednost viša od 1, 
što znači da je procenjena stopa amortizacije imovine smanjena i da je ko-
risni vek imovine produžen. To govori da je ovaj pokazatelj podložan mani-
pulacijama u finansijskim izveštajima (Petrović et al, 2024). Ako je vrednost 
DEPI indeksa manja od 1,001, to znači da nije bilo manipulacije amortiza-
cijom u finanijskim izveštajima, dok vrednost iznad 1,077 označava da je 
bilo manipulacija u finansijskim izveštajima. 
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Indeks leveridža (koeficijenta zaduženosti) (Leverage Index - LVGI) 
prikazuje stepen zaduženosti preduzeća i meri odnos između ukupnog duga 
i ukupne aktive u tekućoj u odnosu na prethodnu godinu. Ukazuje na ma-
nipulacije rezultatom po osnovu ugovornog zaduživanja. Finansijski izve-
štaji koji nisu podložni manipulacijama imaju vrednost koeficijenta LVGI 
nižu od 1,037, dok kod manipulativnih finansijskih izveštaja vrednost ovog 
koeficijenta iznosi iznad 1,111.

Indeks troškova prodaje, uprave i administracije (Sales, General and 
Administrative Expenses Index - SGAI) primenjuje se radi utvrđivanja kre-
tanja troškova prodaje, uprave i administracije u odnosu na prihod u tekućoj 
godini u odnosu na prethodnu. Ako se visina SGAI koeficijenta kreće do 
1,054, to govori da preduzeća nisu podložna manipulacijama, dok finansijski 
izveštaji koji imaju vrednost SGAI koeficijenta iznad 1,041 ukazuju na to da 
su podložni manipulacijama..

Odnos akruala i ukupne aktive (Total Accruals to Total Assets - TATA) 
pokazuje odnos između korigovane ukupne dobiti i ukupne aktive. Vrednost 
TATA koeficijenta do iznosa 0,018 označava da u finansijskim izveštajima 
nema mogućnosti za prevare, dok vrednost iznad 0,031 znači da u finansij-
skim izveštaja ima mogućnosti za manipulacijama ovim koeficijentom.

BENFORDOV ZAKON 
Benfordov zakon predstavlja brojčani fenomen prve cifre koji utvrđuje 

frekvenciju pojavljivanja cifara od 0 do 9 na prvoj poziciji u podacima. U 
kontekstu toga, ovaj zakon utvrđuje manipulacije podacima i manipulacije 
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u finansijskim izveštajima. Frenk Benford je bio američki fizičar koji je uočio 
da najvši procenat pojavljivanja imaju podaci koji počinju sa cifrom 1, a da 
verovatnoća pojavljivanja cifara postepeno opada kako raste njihov iznos. U 
pitanju je logaritamska raspodela. On se rukovodio činjenicom da u svetu 
postoji više malih vrednosti od velikih vrednosti (Benford, 1938). Primenom 
ovog zakona revizori i forenzičke računovođe učestvuju u otkrivanju lažnih 
transakcija posmatrane populacije i kreativnog računovodstva. Prikupljaju-
ći podatke utvrđuju odstupanja od Benfordovog zakona, koja ukazuju na 
mogućnost manipulacijama (Cvetković, 2023). Međutim, treba imati u vidu 
da može doći i do slučajne greške, pa treba i tu mogućnost razmotriti. Ben-
fordov zakon prve cifre se može predstaviti pomoću logaritamske formule 
za izračunavanje učestalosti pojavljivanja prve značajne cifre: 

P(d) = Log (1+1/d)

gde je: d broj 1,2,3…, 9 i P - verovatnoća pojavljivanja.
U nastavku je data tabela u kojoj je Benford prikazao očekivane frekven-

cije pojavljivanja cifara na prvoj poziciji. 

Tabela 1. Verovatnoća pojavljivanja cifre na prvoj poziciji po Benfordovom zakonu

Cifra
Očekivana verovatnoća 

pojavljivanja cifre na 
prvoj poziciji

Očekivana verovatnoća 
pojavljivanja cifre na 

drugoj poziciji

Očekivana verovatnoća 
pojavljivanja cifre na 

trećoj poziciji
0 0,1197 0,1018
1 0,30103 0,1139 0,1014
2 0,17609 0,1088 0,1010
3 0,12494 0,1043 0,1006
4 0,09691 0,1003 0,1002
5 0,07918 0,0967 0,9980
6 0,06695 0,0934 0,9940
7 0,05799 0,0904 0,9900
8 0,05115 0,0876 0,9860
9 0,04576 0,0850 0,983

Izvor: Nigrini, 2012.

U tabeli 1 su pikazane očekivane frekvencije pojavljivanja cifara na prvoj, 
drugoj i trećoj poziciji posmatranog skupa. Najveću učestalost pojavljivanja 
u prvoj koloni ima cifra 1 koja iznosi 30,1%. Učestalost pojavljivanja cifre 2 
je 17,1%. Na osnovu prikazanog se može uočiti da prve dve cifre zajedno 
čine 47,7% analiziranog skupa podataka. Najmanju frekvenciju pojavljivanja 
imaju najveće dve cifre 8 i 9. Cifra 8 ima frekvenciju od 5,05% a cifra 9 samo 
4,57% što čini ukupno 9,72% posmatranog skupa podataka. U skladu sa tim, 
polovina podataka posmatranog skupa će počinjati sa ciframa 1 i 2. Vero-
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vatnoća pojavljivanja prvih cifara po logaritamskoj raspodeli se može gra-
fički prikazati. U pitanju je neravnomerna raspodela u kojoj opadaju fre-
kvencije od manjih cifara ka većim.

Grafik 1. Benfordova distribucija pojavljivanja prvih cifara
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Izvor: Walthoe, 1999.

Fenomen vodeće cifre predstavlja crvene signale za revizore i forenzičke 
računovođe u detektovanju prevara i nelogičnosti u finansijskim podacima, 
na osnovu čega primena ovog modela doprinosi kvalitetnom finansijskom 
izveštavanju.

Bex model (Business Excellence Model) i Kraličekov DF model 
Ova dva modela se zasnivaju na poslovnoj izvrsnosti preduzeća. Najpre 

će biti objašnjen Bex model, a u nastavku Kraličekov DF model. Bex model 
se zasniva na vrednostima bilansnih pozicija na osnovu kojih se izračunava 
poslovna izvrsnost kompanija. Razvio ga je hrvatski profesor Vinko Belak 
koji je proučavao finansijske izveštaje preduzeća koja se kotiraju na hrvatskoj 
berzi. U pitanju su velika preduzeća, a razlog zbog kojeg su baš ona prouča-
vana je što zbog svoje snage i veličine imaju najveći udeo u učešću bruto 
domaćeg proizvoda. Ovaj model je jedinstven u svetu jer služi za ocenu 
poslovne izvrsnosti kompanija, tj. za predviđanje njihove solventnosti i 
profitabilnosti. Po tome se razlikuje od drugih modela kao što je Altmanov 
Z score model koji utvrđuje finansijske rizike u koje može da upadne kom-
panija. Zbog toga BEX model predstavlja jedinstveni kriterijum u utvrđiva-
nju razlike između dobrih i loših kompanija na osnovu njihovih poslovnih 
performansi (Cvijanovic et al., 2021). 

BEX= 0,388 ex1 + 0,579 ex2 + 0,153 ex3 + 0,316 ex4 

pri čemu je BEX indeks poslovne izvrsnosti. 
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Indeks profitabilnosti ex1 = 

Koeficijent stvaranja vrednosti ex2 = 

Koeficijent likvidnosti ex3 = 

Koeficijent snage finansiranja ex4 = 

Na osnovu izračunate vrednosti BEX modela rangiranje kompanija se 
vrši po kriterijumima prikazanim u Tabeli 2. 

Tabela 2. Kriterijumi za rangiranje kompanija

Poslovna izvr-
snost po BEX 

indeksu

Rangiranje po-
slovne izvrsno-

sti
Prognoza kretanja u budućnosti

Iznad 6,01 Svetska klasa
Vrhunski rezultati, što se može očekivati u naredne 
četiri godine ako se nastavi sa poboljšanjima per-

formansi

4,01-6,00 Odličan kandidat 
za svetsku klasu

Odlično posluje što se može očekivati i u naredne 
tri godine ako se nastavi sa poboljšanjima perfor-

mansi

2,01-4,00 Vrlo dobro
Vrlo dobro posluje, što se može očekivati i u nared-
ne dve godine ako se nastavi sa poboljšanjima per-

formansi

1,01-2,00 Dobro Dobro posluje, ali je potrebno izvršiti promene u 
poslovanju kako bi se poboljšala uspešnost

0,00-1,00 Granična zona Pozitivno posluje, ali i dalje je nezadovoljavajuće
Niže od 0,00 Loše Egzistencija je ugrožena

Izvor: Belak & Aljinović-Barać, 2008.

U datoj tabeli je izvršena kategorizacija kompanija u šest grupa pomoću 
BEX modela. Kompanije koje imaju vrednost BEX indeksa nižu od 0 imaju 
ugoženu egzistenciju i neophodno je preduzeti mere za njihovo poboljšanje. 
Najbolje su one kompanije koje imaju vrednost BEX indeksa iznad 6,01 jer 
ostvaruju vrhunske rezultate zbog čega se smatraju svetskom klasom. Re-
zultati modela se mogu primeniti na razvijenim i nerazvijenim tržištima 
kapitala za procenu poslovne izvrsnosti kompanija.

Peter Kraliček je izveo Kraličekov DF model na osnovu Altmanovog 
Z-Score modela. Ovaj model takođe ocenjuje poslovnu izvrsnost kompani-
je. To je diskriminatorna funkcija koja se izračunava:

DF = 1,50 ex1 + 0,08 ex2 + 10,00 ex3 + 5 ex4 + 0,3 ex5 + 0,10 ex6 
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Pri tome, DF je vrednost diskriminantne funkcije. 

x1 = 

x2 = 

x3 = 

x4 = 

x5 = 

x6 = 

Tabela 3. Rangiranje poslovne izvrsnosti

Poslovna izvrsnost po Kraličekovom DF indeksu Rangiranje poslovne izvrsnosti
Veće od 3 Izvrsna

Od 2,2 do 3 Vrlo dobra
Od 1,5 do 2,2 Dobra
Od 1 do 1,5 Srednja
Od 0,3 do 1 Loša

Manje ili jednako 0,3 Početak nesolventnosti
Manje ili jednako 0 Umerena nesolventnost

Manje od -1 Izrazita nesolventnost
Izvor: Kralicek, 1991.

Dakle, i ovim modelom se utvrđuje poslovna izvrsnost kompanija i na 
osnovu toga se ocenjuju uspešnost vođenja kompanije od strane menadžmen-
ta. Kraličekov DF model predstavlja dopunu Bex modelu za ocenu uspešno-
sti poslovanja kompanija jer se njime utvrđuje preciznost Bex modela. Zbog 
toga bi valjalo da se oba modela zajedno primenjuju, na osnovu čega bi 
dobijene rezultate trebalo uporediti i izvesti zaključke.

Kontinuirani razvoj metodologija forenzičkog računovodstva od ključne 
je važnosti za unapređenje računovodstvene ekspertize i efikasno otkrivanje 
finansijskih zloupotreba, i u tom kontekstu, ističe se da je potrebno da aka-
demska zajednica uloži dodatne napore. Savremeni trendovi ukazuju na 
potrebu za integracijom naprednih analitičkih tehnika, uključujući veštačku 
inteligenciju i mašinsko učenje, radi efikasnijeg identifikovanja sumnjivih 
transakcija i manipulisanja finansijskim izveštajima radi obmanjivanja inve-
stitora, kreditora i drugih korisnika finansijskih informacija za poslovno 
odlučivanje. Istovremeno, unapređenje regulatornog okvira neophodno je 
kako bi se uskladili pravni propisi sa brzim tehnološkim promenama i kom-
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pleksnim prevarnim šemama. Jačanje nadzornih mehanizama, uvođenje 
strožih standarda izveštavanja i povećanje odgovornosti menadžmenta 
doprinose smanjenju rizika od finansijskih zloupotreba i osiguravanju veće 
transparentnosti poslovanja.

ZAKLJUČAK
Forenzičko računovodstvo je dragoceno sredstvo za otkrivanje i preven-

ciju prevara, jer može pomoći u otkrivanju, dokazivanju i sprečavanju kri-
minalnih finansijskih aktivnosti koje mogu naneti štetu preduzeću ili njego-
vim zainteresovanim stranama. Forenzičko računovodstvo takođe može 
pomoći preduzeću da poboljša svoj finansijski učinak, usklađenost i uprav-
ljanje, kao i reputaciju i pouzdanost. Prema tome, preduzeća bi trebalo da 
razmotre angažovanje forenzičkih računovođa ili angažovanje forenzičkih 
računovodstvenih usluga kada se suoče sa prevarama ili sumnjaju na bilo 
kakve finansijske probleme ili izazove. 

Cilj ovog rada se sastoji u tome da primenom datih tehnika i metoda na 
osnovu uporedne analize podataka finansijskih izveštaja otkriju anomalije 
u poslovanju preduzeća. Forenzičke tehnike predstavljaju merne instrumen-
te za utvrđivanje pouzdanosti i valjanosti finansijskih izveštaja. Svaka od 
posmatranih tehnika ima svoje prednosti i nedostatke, te računovodstveni 
forenzičari treba da ih dobro poznaju kako bi znali koje je od njih potrebno 
primeniti na određenu kompaniju. Cilj primene predstavljenih metoda je 
pouzdano i objektivno vršenje računovodstvene ekspertize u kompleksnom 
poslovnom okruženju. Ipak, nije dovoljno samo primeniti ove metode. Po-
trebno je dobijene rezultate objasniti i izvršiti njihovu dublju analizu, kako 
bi se utvrdili uzroci odstupanja. Iz tog razloga u njihovoj primeni treba biti 
oprezan i svako odstupanje uzeti sa rezervom. 

Svrsishodnost ove analize se ogleda u tome da tehnike mogu da se kori-
ste u svrhu forenzičko-računovodstvene ekspertize, kako bi pravovremeno 
detektovali rizike od kriminalnih radnji i bankrotstva, ali i utvrdili dobre 
poslovne performanse kompanija u savremenom poslovnom okruženju. 
Pravovremeno otkrivanje kriminalnih radnji će doprineti da finansijski izve-
štaji budu formirani u skladu sa zakonskom i profesionalnom regulativom. 
U skladu sa tim, to bi uticalo na pravilno donošenje odluka od strane poten-
cijalnih investitora i drugih stejkholdera, jer će se štiteći njihove interese, 
poboljšati sigurnost i stabilnost digitalnog okruženja u savremenim uslovi-
ma poslovanja.
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KRIPTOVALUTE I IZAZOVI FORENZIČKOG 
RAČUNOVODSTVA – METODE 

OTKRIVANJA PREVARA I PRANJA 
NOVCA PUTEM KRIPTOVALUTA

Edin Glogić1

SAŽETAK
Kriptovalute su posljednjih godina postale značajan faktor u razvoju sa-

vremenih finansijskih sistema, ali istovremeno i novi izazov za finansijski 
nadzor i pravosuđe. Njihova decentralizovana priroda, visok nivo anonimno-
sti i tehnička kompleksnost omogućavaju sofisticirane oblike zloupotrebe, 
posebno u oblasti finansijskih prevara i pranja novca. Ovaj rad istražuje 
ulogu forenzičkog računovodstva u otkrivanju, analizi i prevenciji takvih 
oblika kriminala, s fokusom na primjenu savremenih digitalnih alata, foren-
zičkih metodologija i regulatornih mehanizama. Kroz pregled najčešćih 
oblika kripto-prevara, metoda pranja novca putem digitalne imovine, kao i 
analiza relevantnih softverskih alata (npr. Chainalysis, Elliptic), prikazano 
je kako se forenzičko računovodstvo mora prilagoditi novim izazovima digi-
talnog doba. Poseban akcenat stavljen je na pravne i institucionalne prepreke 
koje otežavaju efikasnu borbu protiv zloupotrebe kriptovaluta, uključujući 
neujednačenu regulativu, nedostatak stručnog kadra i nedovoljnu međuin-
stitucionalnu saradnju. Rad zaključuje da je integrisani pristup – koji uklju-
čuje tehničku, pravnu i računovodstvenu ekspertizu – nužan za izgradnju 
otpornog sistema koji može efikasno odgovoriti na sve sofisticiranije oblike 
finansijskog kriminala povezanog s digitalnim valutama.

KLJUČNE RIJEČI: kriptovalute, forenzičko računovodstvo, pranje novca, 
blockchain, finansijske prevare.

ABSTRACT
Cryptocurrencies have, in recent years, become a significant factor in the 

development of modern financial systems, while simultaneously presenting 
new challenges for financial oversight and judicial institutions. Their decen-
tralized nature, high level of anonymity, and technical complexity enable 
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sophisticated forms of misuse, particularly in the areas of financial fraud and 
money laundering. This paper examines the role of forensic accounting in 
detecting, analyzing, and preventing such criminal activities, with a focus on 
the application of modern digital tools, forensic methodologies, and regula-
tory mechanisms. By reviewing common types of crypto-related fraud, methods 
of money laundering through digital assets, and the analysis of relevant 
blockchain forensic tools (e.g., Chainalysis, Elliptic), the study demonstrates 
how forensic accounting must adapt to the challenges of the digital era. Spe-
cial attention is given to legal and institutional obstacles that hinder effective 
action against the misuse of cryptocurrencies, including fragmented regulati-
on, a lack of trained personnel, and insufficient inter-institutional cooperati-
on. The paper concludes that an integrated approach - encompassing techni-
cal, legal, and accounting expertise - is essential for building a resilient system 
capable of effectively responding to increasingly sophisticated forms of finan-
cial crime linked to digital currencies.

KEY WORDS: cryptocurrencies, forensic accounting, money laundering, 
blockchain, financial fraud.

UVOD
Savremeno digitalno doba donijelo je brojne inovacije koje su radikalno 

promijenile način na koji funkcioniše globalna ekonomija. Jedna od najzna-
čajnijih promjena u posljednjoj deceniji svakako je pojava kriptovaluta, koje 
predstavljaju digitalni oblik novca baziran na decentraliziranoj tehnologiji 
poznatoj kao blockchain (Nakamoto, 2008). Kriptovalute, poput Bitcoina, 
Ethereuma i drugih, nisu samo tehnološki fenomen, već i ekonomski i prav-
ni izazov koji mijenja tradicionalne tokove novca, način trgovanja i način na 
koji se vrši razmjena vrijednosti (Zohar, 2015). Upravo ta sposobnost da 
funkcionišu izvan klasičnih bankarskih i finansijskih institucija čini ih atrak-
tivnim za različite korisnike, uključujući i one koji žele izbjeći regulatorni 
nadzor (Houben & Snyers, 2018). 

S porastom popularnosti kriptovaluta, sve je izraženija zabrinutost me-
đunarodnih regulatornih tijela, pravosudnih institucija i finansijskih inspek-
tora zbog mogućnosti njihove zloupotrebe u svrhu pranja novca, finansira-
nja terorizma, kao i drugih oblika finansijskog kriminala (Foley et al., 2019). 
Tradicionalne metode praćenja i otkrivanja finansijskih prevara postaju 
nedostatne, jer kriptovalute omogućavaju anoniman i pseudoniman prenos 
sredstava, često bez geografskih i institucionalnih ograničenja. U takvom 
kontekstu, pojavljuje se potreba za redefiniranjem uloge forenzičkog raču-
novodstva, kao specijalizirane grane računovodstva koja ima ključnu ulogu 
u identifikaciji, analizi i dokumentovanju finansijskih malverzacija (Tiwari 
& Sahoo, 2022). 
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Forenzičko računovodstvo se danas mora prilagoditi novim izazovima 
koje donosi digitalna ekonomija. Njegova uloga više nije ograničena na re-
viziju poslovnih knjiga ili identifikaciju klasičnih oblika pronevjera. Umjesto 
toga, ono mora ovladati naprednim analitičkim alatima, razumjeti tehno-
loške aspekte blockchain tehnologije, te sarađivati sa pravnim i tehnološkim 
ekspertima u cilju efikasnog otkrivanja i prevencije finansijskih prevara 
(Camp, 2013). Pranje novca putem kriptovaluta, zbog svoje kompleksnosti 
i sofisticiranih mehanizama prikrivanja tragova transakcija, predstavlja jedan 
od najvećih izazova s kojima se suočavaju savremene forenzičke računovo-
đe.

Cilj ovog rada jeste da se kroz detaljnu analizu prikažu konkretne meto-
de otkrivanja prevara i pranja novca putem kriptovaluta, kao i da se istaknu 
izazovi sa kojima se suočavaju forenzičke računovođe u tom procesu. Pored 
toga, rad ima za cilj da prikaže relevantni regulatorni okvir, tehnološke as-
pekte blockchain forenzike i dostupne alate koji omogućavaju dublji uvid u 
tokove kripto-transakcija. U fokusu istraživanja će biti i identifikacija slabo-
sti postojećeg sistema nadzora, kao i prijedlozi za unaprjeđenje praksi u 
okviru forenzičkog računovodstva, sa posebnim osvrtom na mogućnosti 
njihove primjene u zemljama Zapadnog Balkana.

TEORIJSKI OKVIR

Kriptovalute: Definicija i osnovne karakteristike
Kriptovalute predstavljaju oblik digitalne ili virtualne imovine koja kori-

sti kriptografske tehnike radi osiguranja transakcija, kontrole stvaranja novih 
jedinica i verifikacije prijenosa imovine (Nakamoto, 2008). Osnovu većine 
kriptovaluta čini blockchain – decentralizirana digitalna knjiga transakcija, 
dostupna javnosti, koja omogućava transparentnost i sigurnost podataka 
(Zohar, 2015).

Neke od ključnih karakteristika kriptovaluta uključuju:
• decentralizaciju – transakcije se odvijaju bez posredovanja centralne 

banke,
• pseudonimnost – korisnici mogu obavljati transakcije bez otkrivanja 

identiteta,
• nepovratnost transakcija – jednom zabilježene, transakcije se ne mogu 

poništiti,
• visoku volatilnost vrijednosti – cijene kriptovaluta često osciliraju,
• globalnu dostupnost – transakcije se mogu izvršavati u bilo koje vri-

jeme i iz bilo kojeg dijela svijeta.
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Iako kriptovalute omogućavaju efikasniji i jeftiniji finansijski sistem, 
upravo njihove karakteristike otvaraju prostor za zloupotrebe u svrhe pranja 
novca i drugih oblika finansijskog kriminala (Foley et al., 2019).

Forenzičko računovodstvo: Uloga i značaj u digitalnom dobu
Forenzičko računovodstvo je specijalizirana grana računovodstva koja se 

bavi identifikacijom, analizom i dokumentovanjem finansijskih prevara, a 
posebno je značajna u kontekstu pravosudnih procesa i regulacije (Glogić 
et al., 2023). U digitalnom dobu, ova disciplina se proširuje izvan tradicio-
nalnih okvira i zahtijeva razumijevanje složenih digitalnih tragova, kripto-
grafije i blockchain tehnologije (Tiwari & Sahoo, 2022). Za razliku od tradi-
cionalnih računovođa, forenzičke računovođe danas koriste:

• digitalne forenzičke alate,
• softvere za analizu blockchain transakcija,
• open-source intelligence (OSINT) metode,
• znanja iz oblasti prava, informacionih tehnologija i finansijskog kri-

minala.
Ova interdisciplinarna priroda forenzičkog računovodstva ključna je za 

uspješnu borbu protiv prevara u savremenom finansijskom okruženju (Camp, 
2013).

Pranje novca: Klasične i savremene metode
Pranje novca je proces kojim se nelegalno stečena sredstva „čiste“ kako 

bi izgledala kao zakonit prihod. Tradicionalno, ovaj proces se odvija u tri 
faze: plasman, složenost i integracija (Houben & Snyers, 2018). U kontekstu 
kriptovaluta, pranje novca dobija sofisticiranije oblike. Korištenje tzv. tum-
blersa, mixera, privacy coina (npr. Monero, ZCash), kao i decentralizovanih 
finansijskih platformi (DeFi) omogućava prikrivanje tragova transakcija na 
način koji značajno otežava forenzičku istragu (Möser et al., 2013).

Kriminalne grupe koriste sljedeće metode:
• miješanje sredstava preko raznih adresa i servisa,
• pretvaranje kriptovaluta u NFT-ove koji se prodaju sami sebi (tzv. 

wash trading),
• korištenje peer-to-peer razmjena za izbjegavanje KYC/AML procedu-

ra,
• ulazak u legitimne tokove putem decentralizovanih mjenjačnica.
Sve navedeno pokazuje da tradicionalne metode borbe protiv pranja 

novca više nisu dovoljne u digitalnom okruženju (Tiwari & Sahoo, 2022).
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METODOLOGIJA ISTRAŽIVANJA

Pristup istraživanju
Metodološki okvir rada zasnovan je na kvalitativnom istraživanju, uz 

korištenje komparativne analize i studija slučaja poznatih oblika prevara i 
pranja novca putem kriptovaluta. Fokus istraživanja bio je na uvidu u me-
hanizme funkcionisanja kriptovalutnih transakcija i na analizi odgovora 
institucionalnog i forenzičkog sektora na te izazove. U cilju bolje razumlji-
vosti i obuhvatnosti, korišten je interdisciplinarni pristup, koji uključuje 
računovodstvene, pravne, informatičke i bezbjednosne aspekte kriptovalu-
ta.

Istraživačka pitanja
Cilj istraživanja bio je da pruži odgovore na sljedeća ključna pitanja:
• Na koji način se kriptovalute koriste za pranje novca i finansijske 

prevare?
• Koji alati i metode su dostupni forenzičkim računovođama za praće-

nje i analizu kripto-transakcija?
• Koje su slabosti postojećih regulatornih i institucionalnih okvira?
• Kako se forenzičko računovodstvo može prilagoditi i osnažiti za dje-

lovanje u digitalnom okruženju?

Izvori podataka
U radu su korišteni sekundarni izvori, uključujući:
• naučne i stručne publikacije (Foley et al., 2019; Möser et al., 2013; 

Houben & Snyers, 2018),
• izvještaji međunarodnih organizacija (FATF, Europol, OECD),
• regulatorna dokumenta i zakoni iz EU, SAD i regije Zapadnog Balka-

na,
• analitički alati (Chainalysis, Elliptic, CipherTrace) i tehnička doku-

mentacija blockchain mreža.
• relevantne informacije prikupljene su putem akademskih baza poda-

taka kao što su JSTOR, ScienceDirect i ResearchGate.

Ograničenja istraživanja
Istraživanje je suočeno sa nekoliko ograničenja: ograničen pristup po-

vjerljivim podacima o stvarnim slučajevima pranja novca putem kriptova-
luta; brz razvoj tehnologije koji može dovesti do zastarjelosti određenih 
metoda analize; nepotpuna statistika i nedefinisani regulatorni okvir u 
mnogim državama, što otežava usporedbe i generalizacije nalaza. Uprkos 
tim ograničenjima, metodološki okvir ovog rada pruža validnu osnovu za 
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dublju analizu i formulaciju preporuka za institucionalnu i profesionalnu 
praksu (Tiwari & Sahoo, 2022).

ANALIZA I DISKUSIJA

Tipične šeme prevara sa kriptovalutama
Eksponencijalni rast tržišta kriptovaluta donio je ne samo nove moguć-

nosti za investicije i digitalnu trgovinu, već i nove modalitete finansijskog 
kriminala. Zbog svojih tehničkih karakteristika – decentralizacije, pseudo-
nimnosti i nedostatka centralnog nadzora – kriptovalute su postale privlač-
ne za širok spektar prevaranata koji koriste sofisticirane strategije za obma-
njivanje korisnika i prikrivanje nelegalnih aktivnosti. Tipične šeme prevara 
koje uključuju digitalne valute razvijaju se brzo, često brže od zakonskih i 
regulatornih odgovora, što dodatno otežava njihovo pravovremeno otkriva-
nje i sankcionisanje (Foley et al., 2019). 

Jedna od najrasprostranjenijih i najštetnijih prevara u ovom domenu 
jeste model poznat kao Ponzi ili piramidalna šema. U ovom tipu prevare, 
prevaranti obećavaju izuzetno visoke prinose na ulaganja u „revolucionarni“ 
kripto-projekat ili platformu, dok zapravo isplate ranim investitorima vrše 
sredstvima prikupljenim od novih korisnika. Kako baza korisnika raste, 
održavanje šeme postaje neodrživo, a organizatori se povlače s prikupljenim 
sredstvima, ostavljajući većinu učesnika s gubicima. Jedan od najpoznatijih 
primjera takvog modela jeste slučaj OneCoin, koji je prikazivan kao legitimna 
kriptovaluta, iako se nikada nije temeljila na blockchain tehnologiji. Orga-
nizacija iza OneCoina prikupila je više milijardi dolara od žrtava širom 
svijeta prije nego što je šema razotkrivena (Glogić et. al, 2023). Pored Ponzi 
modela, značajan broj prevara se oslanja na lažne ICO (Initial Coin Offering) 
kampanje, u kojima se od korisnika prikupljaju sredstva za razvoj neposto-
jećih ili nerelevantnih kripto-projekata. Investitorima se predstavljaju teh-
nički neutemeljeni „whitepaperi“, lažni timovi stručnjaka i izmišljeni proto-
tipovi proizvoda, a nakon prikupljanja značajnog kapitala, organizatori 
nestaju bez traga. Tokom 2017. godine, kada je ICO bio na vrhuncu popu-
larnosti, istraživanja su pokazala da je preko 80% kampanja sadržavalo ele-
mente prevare ili nerealnih obećanja (Camp, 2013). 

Još jedan čest oblik zloupotrebe u kripto prostoru jesu sigurnosni napa-
di na kripto berze i novčanike, gdje hakeri iskorištavaju tehničke slabosti u 
sistemima kako bi ukrali ogromne količine digitalne imovine. Slučajevi 
poput Mt. Gox (2014), gdje je nestalo više od 850.000 BTC, i Bitfinex hack 
(2016), gdje je ukradeno preko 119.000 BTC, svjedoče o razmjerama ovih 
kriminalnih aktivnosti i ranjivosti digitalne infrastrukture koja upravlja 



349

ZBORNIK RADOVA

kripto tržištima (FATF, 2021). Ove prevare nisu ograničene samo na tehnič-
ke napade, već uključuju i socijalni inženjering, poput phishing e-mailova, 
lažnih aplikacija i kloniranih sajtova.

Sa pojavom decentralizovanih finansija (DeFi), otvorile su se nove mo-
gućnosti za prevare specifične za ovu sferu. Među najčešćim je tzv. rug pull 
– situacija u kojoj developeri lansiraju novi DeFi token, privuku investitore, 
a zatim povuku likvidnost iz protokola i nestanu. Ovakve šeme su posebno 
efikasne jer DeFi platforme često ne zahtijevaju KYC procedure, a kodna 
struktura je kompleksna i nejasna za prosječnog korisnika (Zetzsche et al., 
2020). Jedan od poznatijih primjera je Squid Game Token, koji je privukao 
pažnju koristeći popularnu seriju kao marketinški mamac, a zatim rezultirao 
u potpunoj likvidaciji sredstava investitora. 

Prevare se ne odvijaju samo na velikim platformama ili kroz tehničke 
manipulacije, već često i putem direktne komunikacije sa žrtvama. Phishing 
napadi, lažne podrške na društvenim mrežama, tzv. „romantične prevare“ i 
lažne humanitarne akcije s kripto donacijama, sve su češći oblici manipula-
cije pojedinačnih korisnika. Ovakvi oblici prevara dodatno zamagljuju 
granicu između kibernetičkog kriminala i tradicionalnih prevara, a njihova 
digitalna priroda često onemogućava žrtvama da prepoznaju opasnost do 
trenutka kada je šteta već načinjena (Zohar, 2015). U konačnici, šeme pre-
vara koje uključuju kriptovalute razvijaju se brzo i u velikom broju oblika, 
čime konstantno testiraju kapacitete forenzičkih, pravosudnih i regulatornih 
institucija. Forenzičko računovodstvo, u saradnji s tehničkim analitičarima 
i pravnim ekspertima, mora se stalno prilagođavati novim modelima preva-
ra i usvajati inovativne metodologije koje omogućavaju rano otkrivanje i 
dokazivanje takvih kriminalnih aktivnosti.

Metode pranja novca uz korištenje kriptovaluta
Pranje novca putem kriptovaluta predstavlja jedno od najsloženijih pita-

nja u savremenom finansijskom kriminalu. Kriptovalute ne samo da omo-
gućavaju brze, transnacionalne transakcije, već korisnicima nude i visok 
stepen anonimnosti ili, tačnije, pseudonimnosti, čime značajno otežavaju 
standardne metode nadzora i otkrivanja nelegalnih finansijskih tokova. U 
kontekstu forenzičkog računovodstva, analiziranje takvih transakcija zahti-
jeva ne samo poznavanje finansijskih tokova, već i tehničke sposobnosti za 
praćenje, identifikaciju i rekonstrukciju složenih digitalnih tragova na block-
chain mrežama (FATF, 2021; Möser et al., 2013). 

Jedan od najučinkovitijih alata za prikrivanje tragova u procesu pranja 
novca predstavljaju tzv. mixeri i tumblersi – specijalizovani servisi koji mi-
ješaju sredstva korisnika sa sredstvima drugih, čime se efektivno brišu di-
rektne poveznice između izvora i odredišta transakcije. Ove platforme 
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funkcionišu tako što primaju kriptovalutu od jednog korisnika, raspodjelju-
ju je kroz niz adresa i potom šalju sličnu količinu druge kriptovalute na že-
ljenu destinaciju. Time se, barem na površini blockchain analize, prekida 
jasan tok transakcije i otežava identifikacija krajnjeg korisnika. Ovakvi alati 
su korišteni u velikom broju slučajeva, uključujući i pranje novca stečenog 
kroz aktivnosti na darknet tržištima kao što su Silk Road i AlphaBay (Camp, 
2013). 

Osim mixera, sve veći izazov za forenzičke analitičare predstavljaju tzv. 
privacy coini, odnosno kriptovalute koje su dizajnirane tako da transakcije 
učine praktično nevidljivim ili neprovjerljivim čak i uz najnaprednije alate 
za blockchain analizu. Među najpoznatijima su Monero (XMR), ZCash (ZEC) 
i Dash (DASH), koje koriste napredne metode enkripcije poput zk-SNARK 
i stealth adresa, što omogućava potpuno sakrivanje pošiljaoca, primaoca i 
iznosa u transakciji. U kontekstu forenzičkog računovodstva, transakcije 
koje se odvijaju preko ovakvih mreža postavljaju ozbiljne barijere za nadzor 
i zahtijevaju dodatne dokaze iz van blockchain izvora kako bi se povezale s 
identitetima (FATF, 2021). 

Jedan od recentnijih trendova u pranju novca je korištenje decentralizo-
vanih finansijskih (DeFi) platformi i NFT tržišta. DeFi protokoli omoguća-
vaju korisnicima da bez posrednika vrše zamjene, pozajmice i trgovinu di-
gitalnom imovinom, često bez ikakvih provjera identiteta. Ova 
decentralizacija, iako korisna za transparentnost i dostupnost finansija, 
istovremeno stvara pogodno okruženje za sofisticirano pranje novca. Pri-
mjera radi, kriminalne grupe mogu koristiti DeFi protokole za “layering” – 
drugu fazu pranja novca – tako što brzo i višestruko premještaju sredstva 
kroz razne platforme, često uz korištenje tzv. wrapped tokena koji mijenjaju 
originalnu valutu bez njenog stvarnog konvertovanja (Zetzsche et. al., 2020). 

NFT tržišta otvaraju nove dimenzije zloupotrebe digitalne imovine. Kri-
minalne grupe mogu kreirati bezvrijedne NFT-ove i potom ih sami sebi 
prodavati za visoke iznose kriptovaluta kako bi legalizovali nelegalno steče-
na sredstva. Ovaj metod, poznat kao wash trading, omogućava pretvaranje 
kriptovaluta u naizgled legitimnu kupoprodaju digitalne umjetnosti ili sa-
držaja, čime se sredstva formalno uvode u sistem kao „zarada od trgovine“ 
(Foley et al., 2019). Iako su neki veliki NFT marketplace-ovi počeli uvoditi 
osnovne oblike verifikacije, većina njih još uvijek posluje bez ikakvog regu-
latornog nadzora.

Pored navedenih metoda, kripto bankomati i peer-to-peer (P2P) razmje-
ne dodatno komplikuju borbu protiv pranja novca. Kripto bankomati, po-
sebno oni locirani u jurisdikcijama sa slabim regulatornim sistemima, 
omogućavaju korisnicima da konvertuju gotovinu u kriptovalutu bez veri-
fikacije identiteta za manje iznose. Isto tako, P2P platforme poput LocalBi-
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tcoins i HodlHodl omogućavaju direktnu razmjenu između korisnika, često 
putem gotovine, čime se izbjegava svaki oblik institucionalne kontrole i 
evidentiranja transakcija (Houben & Snyers, 2018). Kao dodatnu komplek-
snost, kriminalne grupe često koriste cross-chain obfuscation – tehniku 
premještanja sredstava kroz više različitih blockchain mreža kako bi zbuni-
le i razbile tok transakcija. Sredstva se, na primjer, iz Bitcoina konvertuju u 
Ethereum, zatim u Monero, pa nazad u stablecoin, sve u roku od nekoliko 
minuta. Ovakvi sofisticirani manevri zahtijevaju visok nivo tehničke obuče-
nosti od strane forenzičkih analitičara, kao i pristup alatima koji omoguća-
vaju praćenje kroz više lanaca istovremeno (Tiwari & Sahoo, 2022). 

Sve navedene metode ukazuju na činjenicu da je pranje novca u kripto 
prostoru evoluiralo u visoko tehničku i međunarodnu pojavu koja zahtijeva 
sistemski i interdisciplinarni odgovor. Uloga forenzičkog računovodstva u 
ovom kontekstu postaje ključna, jer povezuje ekonomski, pravni i tehnički 
aspekt istražnih postupaka. Bez razvoja specijalizovanih znanja, međuna-
rodne saradnje i kontinuiranog unapređenja metodologije, institucije će 
teško uspjeti pratiti brzinu kojom se razvijaju metode zloupotrebe digitalne 
imovine.

Alati i tehnike u forenzičkom računovodstvu
S obzirom na kompleksnost i tehničke specifičnosti kriptovaluta, foren-

zičko računovodstvo je bilo prinuđeno da proširi svoj metodološki okvir i 
prilagodi se novim uslovima digitalnog finansijskog okruženja. Za razliku 
od tradicionalnih situacija u kojima se trag novca mogao pratiti kroz ban-
karske izvode, račune i papirne tragove, u kontekstu kriptovaluta sve tran-
sakcije se bilježe u distribuiranoj, pseudonimnoj mreži poznatoj kao block-
chain. Ova javna, ali tehnički zahtjevna arhitektura, omogućava visoku 
transparentnost, ali i potencijal za prikrivanje identiteta i kompleksno „ra-
zvodnjavanje“ tragova. U tom smislu, ključni zadatak forenzičkog računo-
vodstva jeste uspostavljanje alata i metodologija koji omogućavaju dešifro-
vanje ovih digitalnih tragova u kontekstu finansijskih prevara, pranja novca 
i srodnih aktivnosti (FATF, 2021). 

U savremenoj praksi, najznačajniji doprinos dolazi od specijalizovanih 
softverskih rješenja poznatih kao blockchain analitički alati. Alati poput 
Chainalysis, Elliptic, CipherTrace i TRM Labs koriste sofisticirane algoritme 
za vizualizaciju tokova digitalnih sredstava, identifikaciju adresa povezanih 
s kriminalnim aktivnostima i procjenu rizika povezanih s određenim tran-
sakcijama ili digitalnim novčanicima. Njihova upotreba omogućava foren-
zičkim istražiteljima da identifikuju tzv. „tačke ulaska i izlaska“ (on/off ramps), 
odnosno mjesta na kojima digitalna sredstva prelaze u fiat valute i obratno 
– što je od ključnog značaja za eventualno povezivanje sa stvarnim korisni-
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cima (Camp, 2013). Ovi alati često sarađuju s regulisanim mjenjačnicama 
koje implementiraju KYC/AML politike, što dodatno olakšava povezivanje 
digitalnog i stvarnog identiteta. 

Pored specijalizovanih softverskih rješenja, forenzičke računovođe se 
oslanjaju i na metodologiju poznatu kao „follow-the-money“ – praćenje toka 
sredstava u digitalnom obliku. Korištenjem tzv. block explorer-a (npr. Ethers-
can, Blockchain.com), analitičari mogu rekonstruisati lanac transakcija koji 
obuhvata stotine ili hiljade međusobno povezanih adresa. Cilj ovakve ana-
lize je da se identifikuje obrazac ponašanja, ponavljanje aktivnosti i veze 
između sumnjivih transakcija i poznatih kriminalnih entiteta. Iako su svi 
podaci na blockchainu javni, njihovo interpretiranje zahtijeva specifična 
tehnička znanja i analitičke vještine (Möser et al., 2013).

Važan dio savremenog forenzičkog računovodstva u digitalnom kontek-
stu jeste i upotreba alata digitalne forenzike za analizu fizičkih uređaja, kao 
što su računari i mobilni telefoni, koji mogu sadržavati podatke o pristupu 
kriptovalutama. Softveri poput FTK, EnCase i Magnet AXIOM omoguća-
vaju istražiteljima da pregledaju lokalno pohranjene wallet fajlove, seed 
fraze, korespondenciju, lozinke i druge digitalne tragove koji mogu pomoći 
u potvrđivanju vlasništva nad određenim kripto-imovinama. Kada se poda-
ci s uređaja ukrste s blockchain transakcijama, moguće je izgraditi precizan 
i dokaziv model vlasništva i korištenja sredstava.

Poseban značaj u ovom kontekstu ima i korištenje otvorenih izvora in-
formacija (OSINT). Forenzički stručnjaci koriste alate i tehnike za pretragu 
podataka s javno dostupnih izvora, kao što su forumi, društvene mreže i 
kripto-platforme, gdje korisnici često ostavljaju tragove koji, iako nepove-
zani na prvi pogled, mogu pomoći u identifikaciji stvarnih osoba iza pseu-
donimnih blockchain adresa. Korištenje OSINT metodologije postaje po-
sebno važno kada je riječ o slučajevima gdje se standardne metode ne mogu 
primijeniti zbog nedostatka institucionalne saradnje ili regulatornog pristu-
pa. Z

načajnu ulogu u uspješnosti forenzičke analize ima i saradnja s regulisa-
nim kripto-berzama koje primjenjuju AML i KYC protokole. Kada institu-
cije imaju pristup evidencijama takvih platformi, moguće je identifikovati 
korisnike određenih novčanika, utvrditi njihove transakcije, te rekonstrui-
sati potencijalne mreže povezane s kriminalnim radnjama. Međutim, takva 
saradnja zavisi od zakonskih mogućnosti, bilateralnih sporazuma i spremno-
sti berzi na međunarodnu saradnju – što nije uvijek slučaj, posebno kada su 
berze locirane u jurisdikcijama sa slabim regulatornim sistemima (Houben 
& Snyers, 2018).

Zaključno, alati i tehnike u savremenom forenzičkom računovodstvu 
zahtijevaju interdisciplinarni pristup koji uključuje kombinaciju računovod-
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stvenih, informatičkih i pravnih znanja. Samo kroz stalnu edukaciju, pristup 
naprednim tehnološkim rješenjima i međunarodnu saradnju, moguće je 
izgraditi efikasan sistem koji može odgovoriti na izazove zloupotrebe krip-
tovaluta u kontekstu finansijskog kriminala.

Pravni i institucionalni izazovi
Pojava i ubrzan razvoj kriptovaluta doveli su do velikih promjena u glo-

balnom finansijskom sistemu, ali su istovremeno otvorili ozbiljna pitanja 
pravne i regulatorne prirode. U mnogim zemljama, uključujući i države 
Zapadnog Balkana, zakonodavni okvir još uvijek nije u potpunosti razvio 
mehanizme za regulisanje digitalne imovine. Pojmovi kao što su „kriptova-
luta“, „blockchain“, „digitalni token“, „wallet“ ili „smart contract“ često nisu 
jasno definisani u nacionalnim zakonima, što otežava njihovu pravnu pri-
mjenu u slučajevima finansijskog kriminala (Houben & Snyers, 2018). Ova 
terminološka nejasnoća uzrokuje konfuziju i nesigurnost kako među prav-
nicima, tako i među finansijskim stručnjacima, te znatno usporava provo-
đenje istraga i pravnih procesa u kojima je uključena digitalna imovina.

Još veći izazov predstavlja činjenica da su regulatorni odgovori na krip-
tovalute izrazito fragmentirani, kako unutar samih država, tako i na među-
narodnom nivou. Dok pojedine zemlje, poput Švicarske, SAD-a ili Singapura, 
razvijaju relativno napredne pravne okvire koji balansiraju između inovaci-
je i kontrole, mnoge druge države još uvijek nemaju jasno određene institu-
cionalne nadležnosti niti efikasne nadzorne mehanizme (FATF, 2021). Ova 
neujednačenost otvara prostor za arbitrarnu primjenu prava, a kriptokrimi-
nalci često iskorištavaju jurisdikcije sa slabom regulacijom ili nepostojanjem 
zakonskih obaveza kao što su KYC (Know Your Customer) i AML (Anti-Mo-
ney Laundering) procedure. Time se značajno otežava međudržavna sarad-
nja u borbi protiv transnacionalnih oblika finansijskog kriminala. 

Složenost problema dodatno pojačava nedostatak institucionalne ospo-
sobljenosti za efikasno praćenje i analizu kripto-transakcija. Većina javnih 
institucija, uključujući poreske uprave, regulatorna tijela, policijske agenci-
je i tužilaštva, suočava se s hroničnim nedostatkom tehnički obučenog 
osoblja. U pravilu, zaposleni nemaju dovoljno znanja o funkcionisanju 
blockchain tehnologije, niti pristup specijalizovanim forenzičkim alatima 
koji su neophodni za analizu digitalnih tragova. Ovaj deficit znanja i resur-
sa onemogućava pravovremeno i tačno identifikovanje sumnjivih aktivnosti, 
što stvara dodatnu prednost onima koji zloupotrebljavaju digitalne valute 
(Zetzsche et al., 2020).

Dodatni institucionalni problem predstavlja slaba koordinacija među 
domaćim tijelima. U mnogim slučajevima, poreske uprave, centralne banke, 
agencije za borbu protiv pranja novca i pravosudni organi funkcionišu ne-
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zavisno, bez razvijenih mehanizama za razmjenu informacija i zajednički 
rad. U situacijama kada je brza reakcija ključna – kao što su transferi velikih 
iznosa kriptovaluta kroz međunarodne berze – ovakva izolacija institucija 
rezultira zakasnijelom ili potpuno propuštenom intervencijom. Iako mnoge 
zemlje formalno učestvuju u međunarodnim inicijativama za suzbijanje fi-
nansijskog kriminala, kao što su preporuke FATF-a, njihova implementaci-
ja u praksi je često nedosljedna i spora (FATF, 2021). 

Jedan od suštinskih izazova leži i u nedovoljnoj zastupljenosti tematike 
digitalne imovine i kripto-forenzike u formalnim obrazovnim programima. 
U većini zemalja, pa i na Zapadnom Balkanu, programi ekonomskih, pravnih 
i bezbjednosnih studija još uvijek ne uključuju sistemsku edukaciju o foren-
zičkom računovodstvu u digitalnom okruženju. Time se stvara dugoročna 
kadrovska praznina, jer budući profesionalci izlaze na tržište rada bez ključ-
nih znanja i vještina potrebnih za suočavanje s realnim izazovima koje na-
meće upotreba kriptovaluta u kriminalne svrhe (Zetzsche et al., 2020). 
Kombinacija pravne neodređenosti, institucionalne slabosti, tehničke nepi-
smenosti i nedostatka obrazovanja čini borbu protiv finansijskog kriminala 
u kripto okruženju izuzetno kompleksnom. Bez sistemskog pristupa koji 
uključuje reformu zakonodavstva, kontinuirano usavršavanje kadra, jačanje 
institucionalne saradnje i ulaganje u specijalizirane alate, nije moguće ostva-
riti održiv i efikasan odgovor na sve sofisticiranije oblike zloupotreba u 
svijetu digitalnih finansija.

ZAKLJUČAK
Kriptovalute su u relativno kratkom vremenskom periodu promijenile 

način na koji funkcionišu globalni finansijski sistemi. Njihova decentralizo-
vana priroda, anonimnost i tehnološka kompleksnost stvorili su nova pra-
vila igre u domenu razmjene vrijednosti. I dok ove karakteristike donose 
brojne koristi u pogledu efikasnosti, transparentnosti i dostupnosti, one 
istovremeno otvaraju prostor za sofisticirane oblike finansijskog kriminala 
– uključujući prevare, pranje novca, izbjegavanje poreza i finansiranje nele-
galnih aktivnosti. U tom kontekstu, forenzičko računovodstvo se našlo pred 
zadatkom koji nadilazi tradicionalne metode kontrole i zahtijeva multidis-
ciplinarni pristup, napredne alate i potpuno novu paradigmu djelovanja. 

Kroz rad je prikazano kako se kriptovalute koriste u različitim oblicima 
prevara – od Ponzi šema i lažnih ICO projekata do rug pull taktika u DeFi 
prostoru i manipulacija putem NFT tržišta. Detaljno su analizirane metode 
pranja novca koje koriste mixere, privacy coine, decentralizovane protokole 
i peer-to-peer razmjene, što jasno pokazuje da su savremene tehnike pranja 
novca postale visoko tehničke i transnacionalne. U tom složenom kontekstu, 
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forenzičko računovodstvo više nije ograničeno na analizu finansijskih izvje-
štaja i evidencija, već mora uključivati digitalnu forenziku, blockchain ana-
litiku i saradnju sa institucijama različitih profila. Poseban akcenat stavljen 
je na alate i tehnike koji omogućavaju analizu kripto-transakcija – uključu-
jući softverska rješenja poput Chainalysis-a, Elliptic-a i CipherTrace-a, kao 
i upotrebu forenzičkih metodologija za praćenje digitalnog toka sredstava. 
Međutim, ni najnapredniji alati neće biti učinkoviti ukoliko nisu podržani 
funkcionalnim institucionalnim okruženjem i adekvatnim pravnim okvirom. 
Pravni i institucionalni izazovi, uključujući nedostatak regulative, nejasnu 
zakonsku terminologiju, slabu međuinstitucionalnu saradnju i nedovoljno 
obučen kadar, predstavljaju ozbiljnu prepreku u izgradnji efikasnog sistema 
borbe protiv zloupotrebe kriptovaluta.

Zaključno, kako bi se efektivno odgovorilo na rizike koje donosi digital-
na imovina, neophodno je djelovati istovremeno na više frontova. Prije 
svega, zakonodavni okvir mora se uskladiti sa savremenim tehnološkim 
razvojem, uz jasno definisanje osnovnih pojmova, procedura i nadležnosti. 
Takođe, potrebno je značajno ulaganje u edukaciju stručnjaka iz oblasti 
forenzičkog računovodstva, prava i informacionih tehnologija, jer borba 
protiv finansijskog kriminala zahtijeva visok nivo tehničkog i pravnog znanja. 
Saradnja između domaćih i međunarodnih institucija mora postati efikasna, 
strukturirana i kontinuirana, jer su zloupotrebe kriptovaluta rijetko ograni-
čene na jednu jurisdikciju. Ukoliko se zanemari potreba za integrisanim 
pristupom i proaktivnim djelovanjem, postoji realna opasnost da kriptova-
lute postanu alat u rukama kriminalnih struktura koji nadilazi mogućnosti 
institucionalne kontrole. Suprotno tome, ukoliko se ovi izazovi prepoznaju 
i adekvatno adresiraju, kriptovalute mogu postati koristan i stabilan dio 
globalnog finansijskog sistema, čije koristi daleko nadmašuju potencijalne 
rizike.
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VPLIV NAPOVEDI NOVIH CARIN S STRANI 
ZDA NA CENO KRIPTOVALUT: PREGLED 

NIHANJA CEN BITCOINA IN ETHEREUMA

Nezmir Hodžić1, Malči Grivec2

POVZETEK
V začetku leta 2025 je administracija predsednika Donalda J. Trumpa 

napovedala obsežne protekcionistične carinske reforme, usmerjene v zvišanje 
carin na uvoz iz Kitajske, Evropske unije in drugih trgovinskih partneric. 
Namen tega prispevka je empirično ovrednotiti vpliv navedenih ukrepov na 
cene dveh vodilnih kriptovalut, bitcoina (BTC) in ethereuma (ETH). Za ana-
lizo so bili uporabljeni dnevni podatki o zaprtih cenah za časovno obdobje od 
1. decembra 2024 do 30. aprila 2025. Rezultati kažejo, da je bitcoin v obrav-
navanem obdobju izgubil približno 13,7 % vrednosti. Ethereum pa je imel 
izrazitejši padec cene, okoli 50 %. Prav tako je bil ethereum bolj odvisen od 
napovedi na gospodarskem trgu. V obeh primerih pa so največji cenovni pre-
miki sovpadali z dnevi, ko so bile carine napovedane, oz. z dnevi, ko so bile 
točne stopnje objavljene. Ti izidi nakazujejo, da kriptovalute niso univerzalno 
delovale kot varna investicija, temveč so predstavljale špekulativno diverzifi-
kacijsko sredstvo. V prispevku zaključujemo, da so napetosti, povzročene z 
novimi carinami, pomembno vplivale na ceno kriptovalut, pri čemer se moč 
odzivnosti razlikuje glede na valuto. 

KLJUČNE BESEDE: ZDA, carine, kriptovalute, bitcoin, ethereum.

ABSTRACT
At the beginning of 2025, the administration of President Donald J. Trump 

announced extensive protectionist tariff reforms aimed at raising tariffs on 
imports from China, the European Union, and other trading partners. The 
purpose of this paper was to empirically assess the impact of these measures 
on the prices of two leading cryptocurrencies, Bitcoin (BTC) and Ethereum 
(ETH). Daily closing-price data covering the period from December 1, 2024, 
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to April 30, 2025, were used for the analysis. The results show that Bitcoin lost 
approximately 13.7 % of its value over the period, while Ethereum experienced 
a more pronounced decline of around 50 %. Ethereum also exhibited greater 
sensitivity to market announcements. In both cases, the largest price movements 
coincided with the days on which tariffs were announced, or the exact rates 
were published. These findings indicate that cryptocurrencies did not univer-
sally function as a safe-haven investment but rather served as speculative 
diversification instruments. We conclude that the tensions triggered by the 
new tariffs significantly influenced cryptocurrency prices, with the strength of 
the response varying by currency.

KEY WORDS: USA, tariffs, Cryptocurrency, Bitcoin, Ethereum.

UVOD
V začetku leta 2025 so Združene države Amerike pod vodstvom pred-

sednika Donalda J. Trumpa sprejele novo gospodarsko strategijo, ki temelji 
na okrepljenem ekonomskem protekcionizmu. Ključni del te strategije so 
predstavljale obsežne carinske reforme, ki so vključevale zvišanje obstoječih 
carin ter uvedbo novih dajatev na uvoz, najprej iz Kitajske, nato pa še iz 
Evropske unije in drugih držav. Namen teh ukrepov je bil spodbuditi doma-
čo proizvodnjo, zmanjšati nesorazmernost med uvozom in izvozom ter 
okrepiti ameriško pozicijo na mednarodnem trgu. Ta carinska politika pa je 
povzročila močan pretres in paniko na globalnih trgih.

Glede na gospodarske napetosti se je vredno vprašati o vlogi kriptovalut 
v svetovnem finančnem sistemu. Povečanje trgovinske napetosti in možnost 
negativnih makroekonomskih posledic lahko vlagatelje spodbudita k iskanju 
varnejših ali bolj špekulativnih sredstev, med katerimi kriptovalute vse bolj 
izstopajo.

V tem prispevku analiziramo vpliv ameriških carin, uvedenih v letu 2025, 
na gibanje cen vodilnih kriptovalut, tj. bitcoina in ethereuma. Izbrali smo ti 
dve kriptovaluti, saj sta trenutno najbolj znani in »stabilni«. 

TEORETIČNO OZADJE

Kriptovalute kot finančna sredstva
Kriptovalute, predvsem bitcoin (BTC) in ethereum (ETH), so od svojega 

nastanka postale predmet intenzivne obravnave v akademskih in investicij-
skih krogih. Pritegnile so pozornost velikega števila ljudi, vse od investitor-
jev pa do majhnih podjetnikov. Sprva so bile predstavljene kot decentralizi-
rane alternativne valute, a so se sčasoma vse bolj uveljavile kot naložbeno 
sredstvo. Bitcoin zaradi svoje omejene ponudbe (21 milijonov kovancev) in 
vse bolj razširjene sprejetosti pridobiva na ceni (Osipovich, 2024). Ethereum 
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pa po drugi strani ponuja dodatno funkcionalnost prek pametnih pogodb 
(angl. smart contracts), kar mu omogoča širšo uporabo znotraj decentrali-
ziranih finančnih sistemov (DeFi) (Riley, 2024).

Kimmell (2025) je na spletnem portalu CoinShares napisal, da so borzni 
posredniki s premoženjem nad 100 milijonov USD konec leta 2024 imeli že 
27,4 milijarde USD v ameriških bitcoin ETF-jih (angl. exchange-traded fund). 
Dodatno pa raziskava družbe Coinbase (2023) kaže, da 64 % institucij, ki so 
že vstopile na kripto trg, namerava v naslednjih treh letih povečati svoje 
naložbe v kriptovalute. Z uvedbo reguliranih kripto naložbenih skladov (npr. 
bitcoin ETF v ZDA od leta 2021 naprej) ter z velikimi naložbami korporacij 
(npr. Tesla) so kriptovalute postale bolj verodostojne.

V literaturi se pojavlja razprava, ali kriptovalute predstavljajo varno in-
vesticijo (angl. safe haven), hedge ali so zgolj špekulativno sredstvo. Baur idr. 
(2018) so ugotovili, da bitcoin v določenih pogojih deluje kot diverzifikator 
ali celo kot hedge, a ni zanesljiv kot varna investicija. Takemu razmišljanju 
se pridružujejo tudi Lavelle idr. (2022), ki izpostavijo, da bitcoin ni niti dobra 
niti slaba varna investicija. Podobno Corbet idr. (2019) opozarjajo, da se 
vedenje kriptovalut močno razlikuje od tradicionalnih varnih investicij, kot 
sta zlato ali ameriški dolar, ter da so kriptovalute izjemno volatilne in obču-
tljive na tržno razpoloženje. Ključna značilnost ostaja njihova visoka kore-
lacija s tržnimi špekulacijami in zunanjimi informacijskimi šoki. Kot to 
izpostavi Nwogugu (2025), se taka nihanja še bolj vidijo pri altcoin kripto-
valutah. Kakor navaja spletni portal Binance, je to ime za vse kriptovalute, 
ki niso bitcoin. Vredno pa je izpostaviti, da se izraz altcoin trenutno upora-
blja pretežno za kriptovalute, ki ne spadajo med nekaj vodilnih (npr. Bitcoin, 
Ethereum) in so zato še bolj odvisne od prej omenjenih špekulacij in šokov, 
kar pa uvedba novih carin ali pa samo napoved novih carin tudi je.

Gospodarska politika in finančni trgi
Carinska politika ima pogosto močan in neposreden vpliv na finančne 

trge. Carine zvišujejo stroške uvoza, zmanjšujejo mednarodno trgovino in 
lahko vplivajo na produktivnost, zaupanje investitorjev in na koncu tudi na 
samo gospodarsko rast. Študija Fajgelbauma idr. (2020) je pokazala, da so 
ameriške carine, uvedene v obdobju 2018–2019 (pod prvo administracijo 
Donalda J. Trumpa), povzročile znaten upad v tržnem toku, zvišanje cen v 
ZDA in zmanjšanje realnega dohodka gospodinjstev. Prav tako je delniški 
indeks S & P500 v istem obdobju padel za okoli 12,9 %. To kaže na negativ-
no reakcijo trga na napovedane carine. Raziskava inštituta Fandetti (2024) 
prav tako navaja, da so vrednosti delnic na dan napovedi carin skoraj vedno 
padle. Izpostavi pa tudi, da se vrednost varnih naložb (npr. obveznice) v istih 
primerih poveča ali pa ohrani. Krause (2025) pa izpostavi, da se enaka situ-
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acija, v kratkem času od začetka ponovne izvolitve Donalda J. Trumpa, spet 
ponavlja in da se trg ponovno odziva negativno na napovedi.

Kapitalski trgi pogosto reagirajo negativno na napovedi in uvedbo carin 
zaradi povečanega občutka negotovosti. Blackrock, Reuters, FXStreet in AP 
News so leta 2025 poročali o tem, kako so trgovske napetosti med ZDA in 
Kitajsko povzročile nihanja v borznih indeksih, padce valut držav v razvoju 
in povečale povpraševanje po varnih investicijah, kot so ameriške državne 
obveznice ali zlato. Pomembno je razumeti, da so takšni ukrepi del širšega 
sklopa ekonomske politike, ki vključuje tudi fiskalne spodbude, regulacije in 
monetarne odzive, kar vse skupaj vpliva na globalno gospodarsko okolje, 
četudi se na prvi pogled zdi, da določena napoved carin zadeva samo tiste 
države, ki jim je ta napovedana (Bordo in Levy, 2019).

Povezava med makroekonomskimi šoki in kriptovalutami
Povezava med makroekonomskimi šoki in kriptovalutami ostaja eno 

izmed osrednjih raziskovalnih vprašanj v sodobnem finančnem gospodarstvu. 
Kriptovalute delujejo zunaj tradicionalnih centraliziranih sistemov in zato 
niso neposredno vezane na ukrepe centralnih bank, fiskalne politike ali 
kontrole. Kljub temu številne študije kažejo, da na njihove cene pomembno 
vplivajo novice, geopolitični dogodki, makroekonomska negotovost in re-
gulativna pričakovanja (Fang idr., 2019).

Na primer, Fang idr. (2019) so pokazali, da svetovna gospodarska nego-
tovost znatno vpliva na ceno bitcoina, pri čemer so učinki posebej močni ob 
objavi nepričakovanih novic. Cena kriptovalut tako v času negotovosti (npr. 
nove politične napovedi) lahko močno pade. Po drugi strani pa Shahzad idr. 
(2019) ugotavljajo, da bitcoin v kriznih trenutkih včasih deluje kot zaščitni 
instrument, vendar precej manj zanesljivo kot tradicionalna sredstva, kot je 
zlato. Pomembno je tudi, da lahko zaznana negotovost, kot je spreminjanje 
pravil trgovske politike (npr. uvedba carin), vpliva na pričakovanja vlagateljev 
in posledično na spremembe pri odločitvah za vlaganje v manj varne nalož-
be.

Glede na prej omenjene raziskave, Fang idr. (2019) in Shahzad idr. (2019), 
lahko povzamemo, da nudijo kriptovalute v stabilnih obdobjih odlično 
možnost diverzifikacije sredstev. V primeru negotovosti na trgu pa so cene 
kriptovalut veliko bolj variabilne in spremenljive. Vidimo torej, da ekonom-
ski šoki delujejo preko psiholoških in finančnih kanalov ter tako oblikujejo 
zaznavanje kriptovalut v očeh vlagateljev. To pa vodi v spoznanje, da so 
trenutno kriptovalute zaradi visoke variabilnosti manj varna in priporočena 
investicija v primerjavi z zlatom ali obveznicami (Lavelle idr., 2022). Kakšno 
pa je stanje cen kriptovalut v zadnjem obdobju, pa je predmet naše raziska-
ve.
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VPLIV NAPOVEDI CARIN NA BITCOIN IN ETHEREUM

Namen in cilji raziskave
Namen raziskave je pregledati, kakšen vpliv imajo napovedi dodatnih 

carin s strani ZDA na ceno kriptovalut bitcoin in ethereum. Glavni razlog 
za to je razširjeno prepričanje, da na decentralizirane kriptovalute takšne 
stvari ne bi smele imeti znatnega vpliva. 

Za potrebe raziskave smo si tako postavili raziskovalno vprašanje:
• R1: Kakšen vpliv je imela napoved spremembe carinske politike ZDA 

v letu 2025 na ceno kriptovalut?

Metodologija
Za namen raziskave so bili zbrani kvantitativni podatki o dnevnih vred-

nostih izbranih kriptovalut (bitcoin, ethereum) in o makroekonomskih in-
dikatorjih ter novice, povezane z uvedbo carin s strani ameriške administra-
cije. Tečaji kriptovalut so bili pridobljeni s portala Investing.com, ki 
zagotavlja zgodovinske podatke o cenah in količinah. Poleg tega smo spre-
mljali novice in analize medijev, da bi opredelili ključne datume in vsebino 
političnih odločitev glede trgovinske politike.

Analiza je osredotočena na obdobje od 1. decembra 2024 do 4. aprila 
2025, ker to zajema ključne datume:

• Napoved carin: začetek januarja 2025, ko je predsednik Donald J. 
Trump v več govorih in objavah napovedal uvedbo dodatnih carin na 
uvoz blaga s Kitajske, EU in Mehike.

• Uvedba carin: sredi februarja 2025, ko so bili objavljeni konkretni 
ukrepi in stopnje carin.

• Prvi odzivi trga: do 4. aprila 2025, kar omogoča opazovanje kratko-
ročnega vpliva na vrednosti kriptovalut.

REZULTATI IN INTERPRETACIJA
Ker kriptovalute omogočajo odlično sledljivost in spremljanje sprememb 

na trgu, je pregled cen oz. vrednosti določene valute na trgu dokaj enostav-
no. Zaradi javnosti podatkov pa je olajšan tudi dostop do njih. Tako smo 
lahko pregledali dnevne spremembe za vsako od izbranih kriptovalut.



362

CONFERENCE PROCEEDINGS

Graf 1. Cena bitcoina od decembra 2024 do aprila 2025

Investing.com (b. d.). Bitcoin Historical Data. https://www.investing.com/crypto/bitcoin/historical-data

Iz grafa 1 lahko razberemo, da je cena bitcoina dokaj stabilna kljub stal-
nemu padanju. Od 1. decembra 2024, ko je bila cena enega bitcoina 97.201,40 
USD, do 4. aprila 2025 se je cena znižala na 83.866,70 USD oz. za približno 
13,7 %. Res je, da se je cena znižala v zadnjih mesecih, a kljub temu take 
spremembe ne moremo z gotovostjo povezati z dogajanjem v političnem 
okolju. Največje nihanje je bilo v marcu 2025, ko se je cena 3. marca znižala 
za 8,55 % v enem dnevu. Padec pa lahko opazimo tudi konec decembra 2024, 
bolj natančno 18. decembra, ko je v enem dnevu cena padla za 5,6 %, in v 
začetku januarja 2025, ko je 7. januarja cena padla za 5,2 % v enem dnevu.

Podobne rezultate glede cene bitcoina je pridobil tudi Krause (2025), ki 
je izpostavil stabilnost bitcoina kot odmik od nihanja cen ostalih kriptovalut 
(tj. visoka nihanja in visoka odvisnost od sprememb na trgu). Tako je po-
vprečna kriptovaluta veliko bolj odvisna od špekulacij in razmer na trgu. Res 
pa je, da je na tej točki vredno izpostaviti visoko ceno enega bitcoina, kar 
brez dvoma prispeva k večji stabilnosti.

Odziv povprečne kriptovalute pa lahko razberemo iz spodnjega grafa 2, 
kjer je predstavljena cena ethereuma v zadnjih petih mesecih (od decembra 
2024 do aprila 2025).
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Graf 2. Cena ethereuma od decembra 2024 do aprila 2025

Investing.com (b. d.). Bitcoin Historical Data. https://www.investing.com/crypto/bitcoin/historical-data

Za razliko od cene bitcoina lahko pri ceni ethereuma vidimo bolj izrazi-
te padce skozi mesece. Začetna cena je bila 1. decembra 2025 okoli 3.708,33 
USD, 4. aprila 2025 pa je padla na 1.816,36 USD. Največji padec cene se vidi 
v marcu 2025, ko je 3. marca dnevna cena padla za 14,66 %. Prav tako opa-
zimo podoben padec v februarju 2025, ko je 24. februarja cena v enem 
dnevu padla za 10,95 %. Dodatno lahko izpostavimo padec cene ethereuma 
v decembru 2024, ko je v enem dnevu, tj. 18. decembra, cena padla za 6,81 
% in nato še 19. decembra za dodatnih 5,76 %.

Vredno je izpostaviti, da so te spremembe tako visoke predvsem zaradi 
predhodnega porasta cene. Prav tako pa je bil v obeh primerih, pri bitcoinu 
in ethereumu, zabeležen največji padec 3. marca 2025. Datumi teh velikih 
padcev pa sovpadajo z datumi napovedi novih carin. Iz tega lahko vidimo, 
da imajo špekulacije glede carin in tudi napovedi carin samih izrazit vpliv 
na ceno kriptovalut na trgu.

Na podlagi dobljenih rezultatov se tako pridružujemo mnenju drugih 
raziskovalcev, da kriptovalute v času povečane trgovinske negotovosti, v 
našem primeru v času napovedanih novih carin, ne delujejo kot varna inve-
sticija, temveč predstavljajo predvsem priložnost za diverzifikacijo. Prav tako 
smo lahko na vprašanje »Kakšen vpliv je imela napoved spremembe carinske 
politike ZDA v letu 2025 na ceno kriptovalut?« odgovorili, da ima napoved 
uvedbe novih carin negativen učinek na ceno kriptovalut. Ugotovili smo, da 
na dneve, ko so carine napovedane, cena kriptovalut pade, tudi za skoraj 15 
%.

Med glavnimi omejitvami naše analize izpostavljamo relativno kratko 
časovno obdobje raziskave, saj še ni minilo dovolj časa od napovedi novih 
carin. Dodatno smo za raziskavo uporabili le dnevna povprečja cen kripto-
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valut, ne pa tudi ostalih parametrov, kot sta npr. celotna vrednost kriptova-
lute ali količina v obtoku. V prihodnjih raziskavah priporočamo razširitev 
časovnega okvira, v katerem lahko pridejo uvedene carine do večjega izraza, 
saj obstaja možnost, da se bo trg kriptovalut stabiliziral v prihodnjem letu. 
Prav tako bi bilo dobro vključiti dodatne kriptovalute (npr. kakšen altcoin) 
in primerjati nihanja cen različnih kriptovalut z nihanji vrednosti nekaterih 
delnic ali skladov ter zlata oz. redkih kovin. Na tak način lahko vidimo bolj 
natančno primerjavo med trgom kriptovalut in delnic ali drugih investicij.

ZAKLJUČEK
V tem prispevku smo preučili vpliv napovedi carinskih reform v ZDA v 

začetku leta 2025 na ceno bitcoina in ethereuma. Ugotovili smo, da je bit-
coin v obravnavanem obdobju izgubil približno 13,7 % svoje vrednosti, pri 
čemer je bil največji enodnevni padec cene za 8,55 %. Ethereum je bil na 
napovedi carin bolj občutljiv, saj se je njegova cena skozi celotno obdobje 
znižala za približno 50 %. Prav tako pa se je izkazalo, da je bil največji enod-
nevni padec, v primerjavi z bitcoinom, večji, in sicer za kar 14,66 %.

Zaključimo lahko, da je povezava med makroekonomskimi ukrepi, tj. 
napovedjo in uvedbo carin, ter gibanjem cen kriptovalut kompleksna in 
zahteva nadaljnjo poglobljeno raziskavo. Sama vloga kriptovalut na global-
nem trgu pa je iz dneva v dan večja, kljub temu da trg kriptovalut ni reguli-
ran. Verjamemo pa, da bo v bližnji prihodnosti nepoznavanje učinkov ne-
gotovosti na trgu na vrednost kriptovalut lahko ključna napaka.
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INSPEKCIJSKI NADZOR I 
RAČUNOVODSTVENE PREVARE

Ankica Čanić1

SAŽETAK
Računovodstvene prevare su sve češće zastupljene u modernom društvu. 

Iste se dešavaju iz raznoraznih razloga, a osnovni razlog je što pojedinci žele 
da prikažu lažnu sliku o poslovanju svoje firme. To može biti lažna, bolja 
slika ali također može biti i lažna, lošija slika od stvarne. U slučaju kada se 
želi prikazati bolja slika firme od stvarne dolazi do preuveličavanja prihoda, 
dok u slučaju kada se želi prikazati lošija slika od stvarne, dolazi do preuve-
ličavanja rashoda. U oba slučaja se prikazuju netačni finansijski izvještaji. 
Cilj inspekcijskog nadzora je da prepozna netačne finansijske izvještaje, te da 
utvrdi tačnu poreznu obavezu. Sukladno tome, inspektori poduzimaju niz 
aktivnosti, kako bi identifikovali računovodstvene prevare, u cilju eliminisanja 
njihovog uticaja na finansijske izvještaje. Rezultat tih aktivnosti je utrđivanje 
tačne porezne obaveze. 

KLJUČNE RIJEČI: računovodstvene prevare, inspekcijski nadzor, finan-
sijski izvještaji.

ABSTRACT
Accounting frauds is increasingly common in modern society. They happen 

for various reasons, and the main reason is that individuals want to present 
a false image of their company’s operations. It can be a false, better image, but 
it can also be a false, worse image than the real one. In the case when one 
wants to present a better image of the company than the real one, revenues 
are exaggerated, while in the case when one wants to present a worse image 
than the real one, there is an exaggeration of expenses. In both cases, incorrect 
financial statements are presented. The goal of the inspection is to identify 
incorrect financial statements and to determine the correct tax liability. Ac-
cordingly, inspectors undertake a series of activities to identify accounting 
frauds, with the aim of eliminating their impact on financial statements. The 
result of these activities is the determination of the exact tax liability.
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UVODNA RAZMATRANJA O RAČUNOVODSTVENIM 
PREVARAMA

Pod prevarom se podrazumijevaju sve nezakonite radnje koje imaju ka-
rakteristike obmane, prikrivanja ili zloupotrebe povjerenja (Stanišić, 2014). 
Računovodstvene prevare su veoma česte u modernom društvu, a najčešće 
se dešavaju od strane osoba u preduzeću. Cilj istih je ostvarivanje određene 
koristi. Računovodstvena prevara se sastoji od krivotvorenja odnosno na-
mještanja poslovnih knjiga, zavaravanja investitora ili zloupotrebe imovine. 
Postoji više različitih prevara, ovisno o počiniteljima. Prevara može biti 
počinjena od strane pojedinca, kao i od strane preduzeća, odnosno me-
nadžmenta, gdje se radi o prevari u finansijskim izvještajima, odnosno u 
prikazu netačnih podataka u istim. 

Dakle, pogrešno prikazivanje u finansijskim izvještajima može biti i zbog 
prevare. Prevara se odnosi na namjernu radnju kojom se stiče korist na 
nepravedan i nezakonit način, kojom se stvara nezakonita prednost varanjem, 
a uključeni su zaposlenici, osobe iz menadžmenta, nadzornog odbora ili čak 
i neka treća stranka. Prevara u koju su uključeni jedan ili više članova me-
nadžmenta ili nadzornog odbora naziva se „prevara menadžmenta“, a pre-
vara koja uključuje samo zaposlenike poslovnog subjekta naziva se „prevara 
zaposlenika. Prevarom se mogu uzrokovati znatni, materijalno značajni, 
pogrešni prikazi u finansijskim izvještajima (Božičević, 2014).

Prevara u finansijskim izvještajima može uključivati sljedeće: 
• krivotvorenje, izmjenu ili manipuliranje značajnih finansijskih zapisa, 

popratnih dokumenata ili poslovnih transakcija, 
• značajne namjerne propuste ili krivo prikazivanje događaja, transak-

cija, računa ili drugih važnih informacija na temelju kojih se pripre-
maju finansijski izvještaji, 

• namjerna kriva primjena računovodstvenih načela, politika i postu-
paka korištenja za mjerenje, priznavanje, izvještavanje i objavljivanje 
ekonomskih događaja i poslovnih transakcija,

• namjerno ispuštanje objava ili prezentiranje neadekvatnih objava 
glede računovodstvenih načela i politika uz povezane finansijske 
iznose (Rezaee & Riley, 2010).

Računovodstvene prevare nastaju uglavnom zbog želje vlasnika predu-
zeća da prikažu drugačiju sliku preduzeća od stvarne. To može biti bolja 
slika, ali može biti i lošija, u zavisnosti od toga šta se želi postići. Ukoliko se 
poslovanje preduzeća želi prikazati u što boljem svjetlu, zbog dioničara, 
investitora, dobavljača, banaka i drugih subjekata u poslovanju, onda dolazi 
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do precjenjivanja prihoda ili potcjenjivanja rashoda. Ukoliko se poslovanje 
preduzeća želi predstaviti lošije nego što jeste, onda dolazi do precjenjivanja 
rashoda ili potcjenjivanja prihoda. Najčešći cilj bolje slike preduzeća je oču-
vanje imidža i vrijednosti dionica preduzeća, dok je najčešći cilj lošije slike 
plaćanje manje obaveze poreza na dobit. 

Kada je riječ o manipulacijama prihodima, iste predstavljaju niz nedo-
zvoljenih praksi koje se koriste kako bi se prihodi preuveličali ili umanjili 
radi postizanja određenih ciljeva. Ove manipulacije mogu biti izvršene kako 
bi se povećala vrijednost firme, prikazale bolje finansijske performanse ili 
„varali“ investitori. Privredna društva mogu pokušati da prikriju dio priho-
da ili ih nepravilno evidentiraju, kako bi smanjila iznos koji će biti oporezo-
van. To može uključivati kršenje pravila vezanih za računovodstvo, promje-
nu datuma fakturiranja ili manipulaciju fakturama. Ovo može dovesti do 
nerealnog prikaza finansijskog stanja privrednog društva. 

Prekomjerno prikazivanje prihoda, kao oblik manipulacije, uključuje 
preuveličavanje prihoda kako bi se prikazali bolji poslovni rezultati. To se 
može uraditi pomoću kreativnog računovodstva, gdje se prodaja nekih pro-
izvoda bilježi unaprijed, lažno prikazivanje prihoda od plaćanja dugova ili 
skrivanje troškova koji bi se inače oduzeli od prihoda (Pločo et al, 2024). 

Vidljivo je da se, pored prevara koje su počinjene od strane uposlenika, 
veliki broj prevara događa od strane menadžmenta ili po uputama datim od 
strane menadžmenta. Naime, menadžment ima svoje razloge zbog kojih čini 
prevare, a to su uglavnom lažiranje finansijskih izvještaja u cilju plaćanja 
manjih zakonom propisanih obaveza prema državi, te zadržavanjem većeg 
iznosa profita za sebe. To se posebno često događa kada je vlasnička i uprav-
ljačka struktura u preduzeću ista ili imaju rodbinske i prijateljske veze. 

Analize brojnih finansijsko-računovodstvenih skandala pokazuju cijelu 
lepezu računovodstvenih manipulacija primijenjenih u sastavljanju prevar-
nih finansijskih izvještaja kako bi se prikazali željeni rezultati koji odstupaju 
od realnosti. Jedna od najčešće primjenjivanih tehnika manipuliranja rezul-
tata je agresivno računovodstvo (engl. aggressive accounting). Agresivno 
računovodstvo podrazumijeva namjeran izbor procjena i računovodstvenih 
tehnika kako bi se poslovni rezultat u finansijskim izvještajima povećao ili 
smanjio. Kad agresivno računovodstvo koristi procjene koje prelaze dopu-
štene granice definirane računovodstvenim standardima i poreznim propi-
sima, te računovodstvene postupke protivne propisima i pravilima struke, 
onda je potpuno jasno da je riječ o nedopuštenim manipulacijama koje 
predstavljaju prevaru (Belak, 2016).
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INSPEKCIJSKI NADZOR
Pored računovođa, kao glavnih učesnika u procesu obračunavanja i pri-

javljivanja poreza, porezni inspektori i ostali zaposlenici porezne uprave, 
također imaju veoma značajnu ulogu u tom procesu. Posebno je bitna uloga 
poreznih inspektora. Njihova glavna uloga je otkrivanje tačne porezne oba-
veze. 

U tom cilju, odsjeci za inspekcijski nadzor u kantonalnim poreznim ure-
dima vrše inspekcijski nadzor poreznih obveznika od strane inspektora i 
ovlaštenih zaposlenika Porezne uprave Federacije Bosne i Hercegovine, radi 
ispitivanja i utvrđivanja tačne porezne obaveze poreznih obveznika, te kon-
trola zakonitosti poslovanja poreznih obveznika iz domena javnih prihoda, 
kao i postupak provođenja inicijalne fiskalizacije fiskalnog uređaja.

Prema odredbama Zakona o poreznoj upravi Federacije BiH, inspekcijski 
nadzor je ispitivanje i utvrđivanje tačne porezne obaveze poreznog obvezni-
ka od inspektora ili zaposlenika porezne uprave ovlaštenih za obavljanje 
inspekcijskog nadzora, u skladu sa zakonom. Porezna uprava vrši uredsku i 
terensku kontrolu u skladu sa poreznim zakonima i odnosnim podzakonskim 
aktima. Tokom svakog inspekcijskog nadzora, porezna uprava je dužna ra-
zjasniti sve okolnosti i činjenice bitne za obim kontrole na način koji odredi 
porezna uprava, uključujući okolnosti i činjenice koje idu u korist poreznom 
obvezniku. 

Tokom svake kontrole, inspektori ili drugi ovlašteni radnici porezne 
uprave mogu iskoristiti bilo koja i sva prava porezne uprave, po ovom zako-
nu, uključujući: 

• pravo da pozovu ili zahtijevaju od poreznog obveznika i drugih lica 
da daju izjavu i predoče dokumente i druge informacije i 

• pravo da uđu u prostorije gdje se nalaze ili bi se mogle nalaziti knjige 
i evidencije ili drugi predmeti.

Kako je već naglašeno, inspekcijski nadzor može biti u obliku uredske ili 
terenske kontrole ili kombinacija obje vrste kontrole. 

Uredska kontrola se vrši u uredu porezne uprave koji je pokrenuo tu 
kontrolu. Ona se vrši na osnovu podataka iz poreznih prijava, dokumenata 
i izjava koje da porezni obveznik, te dokumenata i podataka o poreznom 
obvezniku koje je prikupila i koje posjeduje porezna uprava. Porezna upra-
va može zahtijevati da porezni obveznik bude prisutan za vrijeme uredske 
kontrole. 

Terenska kontrola se vrši na svakoj pogodnoj lokaciji koju odredi ruko-
vodilac poreznog ureda koji obavlja kontrolu. Ona se vrši na temelju poda-
taka iz poreznih prijava, dokumenata i izjava koje da porezni obveznik, te 
dokumenata i podataka o poreznom obvezniku koje je prikupila i koje po-
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sjeduje porezna uprava. Porezni obveznik ili njegov zastupnik dužan je 
prisustvovati terenskoj kontroli.

Rezultat inspekcijskog nadzora je zapisnik o inspekcijskom nadzoru, u 
kojem je opisano zatečeno činjenično stanje i eventualno utvrđene dodatne 
porezne obaveze.

OTKRIVANJE RAČUNOVODSTVENIH PREVARA 
INSPEKCIJSKIM NADZOROM

Finansijski izvještaji su krajnji proizvod računovodstvenog procesa. Isti 
su sastavljeni od strane računovođa, na osnovu računovodstvenih informa-
cija, te bi trebalo da informacije u finansijskim izvještajima odražavaju 
istinit i fer pregled finansijskog stanja i uspješnosti poslovanja društva. 
Međutim, često se dešava da menadžeri i vlasnici kapitala utiču na računo-
vođe na taj način da manipuliraju pri izradi finansijskih izvještaja, te da 
prikažu netačne podatke o stanju i rezultatu poslovanja privrednih subjeka-
ta. To se najčešće događa iz razloga što privredni subjekti ne žele da se 
odreknu dijela svog profita, odnosno da isti umanje, kako bi platili porezne 
obaveze propisane važećom zakonskom regulativom. Na taj način dolazi do 
netačnog obračunavanja i prijavljivanja poreza, kao i do pojave utaje poreza. 
Dakle, u cilju da što više profita ostane njima, pojedinci izbjegavaju plaćanja 
poreza, ne razmišljajući šta to znači za državu i društvo u kojem žive i šta se 
sa tim sredstvima može uraditi za dobrobit svih lica koja tu žive i rade. 

Izbjegavanje plaćanja poreza se vrši korištenjem svih raspoloživih sred-
stava, a najčešće je to netačan prikaz obračuna poreza. Jedan od načina za 
obračun pogrešne osnovice poreza je i korištenje slabosti i nedorečenosti 
važećih zakona, kao i računovodstvenih propisa. U tom cilju, računovođe u 
saradnji sa menadžmentom ili vlasnicima firmi, sastavljaju finansijske izvje-
štaje, odnosno vrše obračun osnovice poreza, na način da ne primjenjuju 
sve računovodstvene i zakonske propise koji bi doveli do tačnog obračuna, 
odnosno primjenjuju samo one propise koji dovode do obračuna manje 
osnovice, kako bi u konačnici platili manji iznos poreza na dobit i poreza na 
dohodak. Dakle, određen broj računovođa, pod pritiskom menadžera i vla-
snika firmi, postupaju neetično, te obračunavaju i prijavljuju, a porezni 
obveznici na kraju plaćaju manje poreza na dobit i poreza na dohodak nego 
što bi realno trebalo, što kao posljedicu ima utaju tih poreza. 

Može se reći da računovođe sastavljaju finansijske izvještaje, obračuna-
vaju i prijavljuju poreznu obavezu, dok inspektori utvrđuju tačnu poreznu 
obavezu na osnovu finansijskih izvještaja i druge knjigovodstvene dokumen-
tacije.
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Kako je već rečeno, porezni inspektori Porezne uprave Federacije BiH 
vrše inspekcijski nadzor u cilju otkrivanja i sprečavanja računovodstvenih 
prevara, odnosno porezne utaje direktnih poreza, kao i dokazivanja iste. 
Veoma je teško otkriti i utvrditi skrivenu poreznu obavezu, a posebno je 
teško dokazati da je nastala namjernim prestupom. Stoga porezni inspekto-
ri moraju biti veoma etični i savjesni, te se u svom radu moraju kontinuira-
no edukovati i usavršavati, kako bi mogli odgovoriti na izazove svog posla. 

Potpuni inspekcijski nadzor se vrši kontrolom knjigovodstvene doku-
mentacije i evidencija poreznih obveznika, sa posebnim akcentom na finan-
sijske izvještaje, kao i uvidom u zvanične evidencije porezne uprave, odno-
sno analitičke kartice obveznika. Ukoliko se primijeti netačnost finansijskih 
izvještaja, te neuredna ili nedostajuća dokumentacija, kao i razlika između 
obveznikovih i evidencija porezne uprave, postoji opravdana sumnja da sav 
porez nije obračunat i prijavljen. Također, ukoliko se nadzorom utvrdi da su 
plate radnika minimalne, postoji opravdana sumnja da obveznik isplaćuje 
dio plate u gotovini, „na crno“, te da za taj dio ne plaća pripadajuće porezne 
obaveze.

Ukoliko inspektori izvršenim nadzorom utvrde dodatnu poreznu obave-
zu, u obavezi su da prikupe svu relevantnu knjigovodstvenu dokumentaciju, 
ovjerenu i parafiranu od strane odgovorne osobe, koja ukazuje i dokazuje 
utvrđenu obavezu, kako bi se nedvojbeno moglo dokazati da obaveze posto-
je, te da su utvrđene na osnovu relevantne i vjerodostojne dokumentacije 
koja pripada obvezniku.

PRIMJER RAČUNOVODSTVENIH PREVARA OTKRIVENIH 
U INSPEKCIJSKIM NADZORU

Otkrivanje računovodstvenih prevara u finansijskim izvještajima je veo-
ma težak zadatak. Osim kad su u pitanju sasvim naivne manipulacije, teš-
koće otkrivanja upozoravajućih znakova proizlaze iz praktične činjenice da 
u mnogim slučajevima manipulirani izvještaji izgledaju bolje i logičnije nego 
originalni.

Ipak, porezni inspektori tokom inspekcijskog nadzora često otkriju ra-
čunovodstvene prevare, koje su izvršene sa ciljem izrade netačnih finansijskih 
izvještaja, odnosno prikaza lažnog rezultata poslovanja. Primjer otkrivanja 
računovodstvenih prevara, a sukladno tome i utvrđivanja dodatnih poreznih 
obaveza, prezentovan je u nastavku rada.

Izvršenim inspekcijskim nadzorom, uvidom u knjigovodstvenu eviden-
ciju preduzeća X, bruto bilanse, analitičke kartice troškova, blagajne, žiro 
računa, kao i ostalih potraživanja, utvrđeno je da obveznik uzima u zakup 
određeni broj apartmana u jednom odmaralištu, na osnovu ugovora o za-
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kupu. Navedene apartmane, preduzeće dalje iznajmljuje svojim radnicima, 
koji idu na odmor sa članovima svoje obitelji u iste. Za smještaj radnici 
plaćaju direktno preduzeću X. Plaćanje za troškove smještaja se vrši djeli-
mično u gotovini, preko blagajne, a djelimično preko obustava na plaću, na 
transakcijski račun preduzeća. Uzimajući u obzir sve navedeno, slijedi da 
preduzeće ostvaruje prihode od iznajmljivanja predmetnih smještajnih ka-
paciteta, a isto ima obilježje tržišne djelatnosti.

Daljom kontrolom, uvidom u analitičke kartice konta blagajne, žiro ra-
čuna, troškova, kao i potraživanja, utvrđeno je da se ostvareni prihodi od 
usluga iznajmljivanja apartmana, knjigovodstveno ne evidentiraju na kon-
tima prihoda, već se evidencija istih vrši na nekoliko načina. Tokom 2019., 
2020. i 2021. godine, obveznik je gotovinska plaćanja od strane članova po 
ovom osnovu, evidentirao kao ulaz na dugovnoj strani konta Blagajna i kao 
storno dugovne strane konta troškova, dok je plaćanja, koja su putem obu-
stave na plaću išla preko transakcijskog računa, evidentirao kao ulaz na žiro 
račun i storno konta troškova. Za 2022. i 2023. godinu, gotovinska plaćanja 
radnika za najam apartmana su evidentirana na potražnoj strani konta osta-
la kratkoročna potraživanja, uz zaduženje dugovne strane konta blagajna. 
Dakle, evidentno je da knjiženja nisu izvršena u skladu sa računovodstvenim 
pravilima, kao i da ostvareni prihodi nisu evidentirani. 

Stoga, obzirom na to da obveznik nije knjigovodstveno evidentirao pri-
hode od usluga iznajmljivanja, nije postupao sukladno odredbama Zakona 
o računovodstvu koji se odnose na sadržaj, vjerodostojnost, sastavljanje, 
kontroliranje i knjiženje knjigovodstvenih promjena, te je prekršio odredbe 
Zakona o računovodstvu, koje se odnose na ovu oblast. 

Uzimajući u obzir sve navedeno, inspektori su u postupku nadzora, na 
osnovu prethodno navedenih činjenica, utvrdili pregled prihoda i rashoda 
koji se odnose na iznajmljivanje predmetnih nekretnina. Također je izvršen 
obračun osnovice poreza na dobit za dio prihoda koje je preduzeće X ostva-
rivalo uslugama iznajmljivanja, na osnovu utvrđenog pregleda prihoda i 
rashoda, u iznosu od 27.664,00 KM, kao i pripadajuće kamate. Obračun 
obaveze dat je u sljedećoj tabeli:

Tabela 1. Obračun obaveze poreza na dobit

Godina 2019. 2020. 2021. 2022. 2023. Ukupno
Ukupno prihodi 65,200.00 61,300.00 75,900.00 76,540.00 81,200.00 360,140.00
Ukupno rashodi 14,500.00 13,700.00 16,500.00 17,800.00 21,000.00 83,500.00
Dobit 50,700.00 47,600.00 59,400.00 58,740.00 60,200.00 276,640.00
Porez na dobit 5,070.00 4,760.00 5,940.00 5,874.00 6,020.00 27,664.00

Izvor: Izrada autora
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ZAKLJUČAK
Računovodstvene prevare su veoma česta pojava današnjice. Iste se de-

šavaju sa ciljem manipulacija sa računovodstvenim informacijama i poda-
cima, kako bi se u finansijskim izvještajima prikazao nerealan poslovni re-
zultat. U zavisnosti od toga kakva se slika želi prikazati, vrše se određene 
računovodstvene aktivnosti, kao što su precjenjivanje prihoda i rashoda, ali 
i potcjenjivanje istih.

Inspekcijski nadzor je jedan od načina da se otkriju računovodstvene 
prevare. Djelovanje poreznih inspektora je veoma složeno i kompleksno. 
Inspektori imaju ogroman pritisak od strane vlasničke i menadžerske struk-
ture, kako bi prikrili računovodstvene prevare. Inspektori u svom radu 
moraju biti edukovani, etični, kao i dosledni u primjeni propisane zakonske 
regulative.

Djelovanjem inspektora utvrđuju se dodatne porezne obaveze, koje su 
prikrivene prevarnim računovodstvenim radnjama. Na taj način sprečava 
se i utaja poreza. Dakle, inspekcijskim nadzorom otkrivaju se uglavnom 
radnje koje su dovele do lošijeg poslovnog rezultata od realno ostvarenog, a 
u cilju smanjenja porezne obaveze.
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ABSTRACT
The objective of this paper is to analyse the basic characteristics of the 

Macedonian tax system. This paper is going to describe the concept of the 
Macedonian tax system and the importance of the law and institutional 
framework in our country for the functioning of tax policy. It will consist of 
fourth parts. The first part of this paper will be an introduction to the frame-
work that will explain the subject of the research and that is the tax system 
and tax policy as an important part of the fiscal sector in every economy, 
while the second part of the paper, focuses on the law and institutional fra-
mework of the Macedonian tax system. The third part of this paper analyzes 
the rights and obligations of taxpayers and the general tax procedure in the 
Republic of North Macedonia. Finally, in the fourth part of this paper “Con-
clusion”, we are giving our basic conclusions that will arise from our paper. 

KEY WORDS: tax system, tax policy, tax.

SAŽETAK
Cilj ovog rada je da analizira osnovne karakteristike makedonskog poreskog 

sistema. Ovaj rad će opisati koncept makedonskog poreskog sistema i važnost 
zakona i institucionalnog okvira u našoj zemlji, za način funkcionisanja po-
reske politike. Rad će biti sastavljen od 4 dijela. U prvom dijelu ovog rada će 
biti uvod koji će objasniti predmet istraživanja, a to je poreski sistem i poreska 
politika kao važan dio fiskalnog sektora u svakoj ekonomiji, dok ćemo u dru-
gom dijelu ovog rada analizirati pravni i institucionalni okvir makedonskog 
poreskog sistema. U trećem dijelu rada objasnićemo prava i obaveze poreskih 
obveznika i opšti poreski postupak u Republici Severnoj Makedoniji. Na kra-
ju, u četvrtom dijelu ovog rada “Zaključak”, dajemo naše osnovne zaključke.
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INTRODUCTION
The subject of research in this paper is the tax system, which can be de-

fined as the part of the fiscal system, and it is a part of the financial system 
in the economy that covers the part of public finances. So, when we talk 
about the fiscal system, we are talking about a system in the economy that 
covers the part of public finances. Public finances are all financial resources 
that are collected and spent by the government (state bodies, institutions, 
funds). In addition, the fiscal system consists of two parts: (a) a system for 
generating public finances (or tax system); and (b) a system for spending 
public finances (Todorova et al., 2023).

In order to perform its tasks as a redistributor of part of national income 
and a provider of public goods and services to citizens, the government has 
traditionally had the authority, or rather the privilege, to collect taxes. Hen-
ce, an essential part of any fiscal system is the tax system, as a set of rules 
and procedures for generating public revenue. Taxes are not the only, but 
together with customs duties, they are the most important source of public 
revenue in every country. In addition, various types of taxes and the volume 
of the tax burden are also used as an instrument to influence the behavior 
of economic entities, more precisely to determine the degree of their (de)
motivation for (non)engagement in business ventures (Todorova et al., 2023). 

Taxes are a legally determined public duty that is mandatory for all 
taxpayers defined by tax laws. Behind the collection of taxes stands the 
authority of the state government, more precisely the possibility and threat 
of forced collection, if necessary. Furthermore, another important characte-
ristic of taxes (and this also includes excise duties and customs duties) that 
distinguishes them from all other taxes is that they represent a payment 
without direct consideration, since paying taxes does not mean purchasing 
any good or service. In fact, this is the main reason for the appearance of tax 
evasion (i.e. avoiding paying taxes), which exists in many countries and 
against which various measures are taken to suppress (Todorova et al., 2023).

There are four aspects that must be precisely determined before establi-
shing any tax system that is, before establishing any type of tax. They are 
(Todorova et al., 2023):

a) What is subject to taxation?
b) Who is the tax payer?
c) What is the tax base? 
d) What is the tax rate?
The answer to the question of what is the subject of taxation, determines 

the types of taxes. In this sense, in modern tax systems, the subjects of taxa-
tion are: income (of citizens and business entities), consumption and property. 
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Consequently, the types of taxes are also determined, such as: income taxes, 
consumption taxes and property taxes.

The answer to the question of who is the bearer of the tax liability, i.e. 
who is the taxpayer, determines the bearers of the tax liabilities. In modern 
tax systems, the bearers of the tax liabilities are: citizens and business enti-
ties.

The answer to the question of what amount the tax is calculated, i.e. what 
is the tax base, determines the value of the subject of taxation on which the 
tax rate is calculated. In this sense, it also determines which part of the su-
bject of taxation is included in the tax base, and for which there is (or is 
approved) a tax exemption.

The answer to the question of what is the amount of the tax burden, i.e. 
what is the tax rate, determines the part as a percentage of the tax base that 
is paid as tax. In this sense, in modern tax systems, the division according 
to tax rates is: flat tax systems - the same tax rate is applied regardless of the 
amount of the tax base; and progressive tax systems - with an increase in 
the amount of the tax base, a higher tax rate is applied (Todorova et al., 2023).

However, there is another categorization of taxes, according to which 
they are divided into indirect and direct taxes. In this sense, indirect taxes 
include taxes in which a distinction is made between de jure and de facto 
taxpayers. Indirect taxes include taxes where there is a difference between 
taxpayers in terms of de jure and de facto taxpayers. Namely, in indirect 
taxes, the formal-legal (or «de jure») bearers of the tax liability are those 
persons who are legally determined to have to pay the tax to the tax admi-
nistration (most often these are business entities that carry out trade/exc-
hange), but in essence (or «de facto»), the real bearers of the tax liability (i.e. 
the tax burden) are those entities (natural or legal entities) who are the final 
consumer of a product or service. Since taxes are built into the price of the 
good or service that is purchased, with the payment the final consumers 
actually pay the tax, and the entities that carry out trade only pay it to the 
tax administration. And since this is the case, in indirect taxes there is no 
distinction made between taxpayers according to their economic (or payment) 
ability, but the tax liability is equal for everyone (rich, poor, or others). A 
typical representative in this group is the sales tax (i.e. consumption tax, in 
our case in the Republic of North Macedonia - VAT), as well as excise duties 
and customs duties (Todorova et al., 2023).

The group of direct taxes includes those taxes where there is an overlap 
of taxpayers de jure and de facto. This group of taxes includes income taxes 
and property taxes. In most modern tax systems, the amount of the tax 
burden (tax rate) is adjusted to the economic (paying) ability of taxpayers 
(these are progressive tax rates). That is, those citizens who have higher 
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incomes, or those business entities that generate higher profits, or those 
entities that have larger or more valuable assets, pay taxes (on income, pro-
fits, or property) using higher tax rates. This is considered fair taxation. All 
economically developed and advanced countries have such tax systems, 
while a small number of countries, all of which are less developed, have flat 
tax systems. Among them, for now, is the Republic of North Macedonia. 
(Todorova et al., 2023).

Hence, the purpose of this paper is to describe the concept of Macedonian 
tax system and the importance of law and institutional framework in our 
country for the manner of operation of the Macedonian tax and fiscal poli-
cy.

THE LAW AND INSTITUTIONAL FRAMEWORK OF 
MACEDONIAN TAX SYSTEM

The basic legal framework that regulates issues related to taxation in the 
Republic of North Macedonia includes:

• The Law on Personal Income Tax, which regulates all aspects related 
to the taxation of the income of citizens (natural persons). Namely, 
this law regulates the taxation of personal income of individuals, the 
person liable for payment of personal income tax, the tax base for 
calculating personal income tax, tax rates, deadlines for payment of 
personal income tax, as well as other issues that are significant for the 
determination and payment of personal income tax (Law on Personal 
Income Tax of the Republic of North Macedonia, 2022);

• The Law on Profit Tax, which regulates the taxation of profits made 
by business entities (legal entities). Namely, this law regulates the 
method of taxation of profits, the rate at which the profit tax is calcu-
lated, the obligations for paying the profit tax, the tax base for calcu-
lating the profit tax, the deadlines for paying the profit tax, as well as 
other issues that are significant for the determination and payment of 
the profit tax. (Law on Profit Tax of the Republic of North Macedonia, 
2023); 

• The Law on Minimum Global Profit Tax, which regulates measures to 
ensure minimum effective taxation of the profits of multinational 
groups and large domestic groups, constituent entities, the method 
of calculating the effective tax rate, the calculation of the tax base and 
the tax liability for additional tax, excluded entities, the procedure for 
collecting information on constituent entities and the method of 
submitting the return and paying the additional tax for the purpose 
of calculating and paying a minimum global profit tax. (Law on Mi-
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nimum Global Profit Tax of the Republic of North Macedonia, 2025). 
This law aligns with Council Directive (EU) 2022/2523 of 14 Decem-
ber 2022 on ensuring a global minimum level of taxation for multina-
tional enterprise groups and large domestic groups in the Union 
(CELEX number: 32022L2523);

• The Law on Property Taxes, which regulates issues related to the taxa-
tion of property, inheritance and real estate turnover (Law on Property 
Taxes of the Republic of North Macedonia, 2021);

• The Law on Value Added Tax, which contains the provisions on the 
taxation of the turnover of goods and services. Namely, this law in-
troduces the value added tax and regulates its calculation and payment. 
The value added tax, as a general consumption tax, is calculated and 
paid in all stages of production and trade, as well as in the entire ser-
vice sector, unless otherwise prescribed by this law. The subject of 
taxation with the value added tax is: (a) the supply of goods and ser-
vices carried out for consideration in the country by the taxpayer 
within the framework of his economic activity and (b) the import of 
goods. (Law on Value Added Tax of the Republic of North Macedonia, 
2025);

• The Law on the Refund of Part of the Value Added Tax to Individuals, 
which regulates the conditions, manner and procedure for exercising 
the right to a refund of part of the value added tax expressed in the 
fiscal accounts of individuals (Law on the Refund of Part od the Value 
Added Tax of the Republic of North Macedonia, 2023);

• The Law on Excise Duties, which regulates issues related to the colle-
ction of excise duties that are charged indirectly or directly for con-
sumption on the territory of the Republic of North Macedonia (Law 
on Excise Duties of the Republic of North Macedonia, 2019); 

• Customs Law, which regulates the rights and obligations of persons 
and customs authorities in relation to goods in passenger and goods 
traffic between the customs territory of the Republic of North Mace-
donia and foreign customs territories (Customs Law of the Republic 
of North Macedonia, 2016);

• Budget Law, which regulates the procedure for the preparation, adop-
tion, execution of the Budget of the Republic of North Macedonia (the 
state) and the budgets of the local self-government units and the City 
of Skopje (municipalities) and reporting on their execution. The law 
also regulates fiscal rules, the establishment and competencies of the 
Fiscal Council, medium-term budget planning, the management of 
state and municipal funds and the monitoring of the financial results 
of public enterprises and commercial companies established by the 
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state and municipalities and commercial companies established by 
them, as well as fiscal responsibility and the foundations of an inte-
grated information system for public finance management (Budget 
Law of the Republic of North Macedonia, 2024); and

• The Law on Financing of Local Self-Government Units, which regula-
tes the sources of funds for financing local self-government units and 
the City of Skopje, for which, as a separate unit of local self-government, 
financing is also regulated by the Law on the City of Skopje (The Law 
on Financing of Local Self-Government Units of the Republic of North 
Macedonia, 2025);

Of course, in addition to the aforementioned laws, the legal framework 
of the tax system of the Republic of North Macedonia also includes a large 
number of other legal and by-laws.

The institutional framework that forms the tax system of the Republic of 
North Macedonia includes the following public institutions (state bodies):

- The Ministry of Finance of the Republic of North Macedonia,
- The Public Revenue Office of the Republic of North Macedonia,
- The Customs Administration of the Republic of North Macedonia, 

and
- The Councils of Municipalities and the City of Skopje.
The Ministry of Finance of the Republic of North Macedonia is a state 

body responsible for creating policy and drafting legal regulations in the 
field of taxation (Ministry of Finance of the Republic of North Macedonia, 
https://finance.gov.mk/).

The Public Revenue Office of the Republic of North Macedonia is a state 
body within the Ministry of Finance of the Republic of North Macedonia, 
has the status of a legal entity, and its main tasks are the assessment and 
collection of taxes and other public duties (Public Revenue Office of the 
Republic of North Macedonia, http://ujp.gov.mk/) The scope of work, aut-
horizations and organization of the Public Revenue Office, as well as the 
procedure for assessing and collecting public revenues, are regulated by the 
Law on the Public Revenue Office (Law on the Public Revenue Office of the 
Republic of North Macedonia, 2025).

The Customs Administration of the Republic of North Macedonia is also 
a state body within the Ministry of Finance of the Republic of North Mace-
donia, and is responsible for collecting taxes on the import of goods and 
collecting customs duties (Customs Administration of the Republic of North 
Macedonia, https://customs.gov.mk/pocetna.nspx).

The Councils of Municipalities and the City of Skopje are bodies that 
have jurisdiction over those taxes that belong to the local level (City of Sko-
pje, https://skopje.gov.mk/mk/city-uslugi/uslugi-danoci/danok-imot/).
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THE RIGHTS AND OBLIGATIONS OF TAXPAYERS AND 
THE GENERAL TAX PROCEDURE IN THE REPUBLIC OF 
NORTH MACEDONIA

In accordance with the Law on Tax Procedure of the Republic of North 
Macedonia (Law on Tax Procedure of the Republic of North Macedonia, 
2025), taxpayers in the Republic of North Macedonia have the right to: (a) 
free information on tax regulations from which the taxpayers’ tax obligations 
arise; (b) confidentiality of data and information relevant to determining tax 
obligations, with the exception of some tax data and information; (c) insight 
into tax records; (d) use of tax incentives in a prescribed manner; (e) refund 
of over- or incorrectly collected tax; (f ) use of legal means in the procedure 
for determining, controlling and enforcing tax collection; and (g) judicial 
protection.

The obligations of taxpayers are: (a) filing an application for tax registra-
tion within the prescribed deadline and reporting all subsequent changes in 
registration; (b) filing a tax return on a prescribed form, within the prescri-
bed deadline and in a legal manner; (c) independent calculation and repor-
ting of the tax liability; (d) payment of taxes in the manner, within the time 
limit and under the conditions prescribed by law; and (e) enabling tax con-
trol.

The tax procedure for determining taxes in the Republic of North Mace-
donia begins with the obligation of each taxpayer to submit a tax return, 
which is equivalent to a decision for determining the tax. A taxpayer who 
has additionally determined that the submitted tax return contains errors 
or incomplete data that have an impact on the determination of the tax 
liability may submit a new tax return, if the deadline for determining the tax 
for the relevant accounting period has not expired, or if so prescribed by 
law. In some cases, if a tax return is not submitted by a taxpayer within the 
prescribed deadline and manner, the Public Revenue Office may, ex officio, 
submit a tax return on behalf of the taxpayer.

Tax inspection supervision is carried out by tax inspectors. It includes: 
checking the correctness and accuracy of the keeping of business books, 
operating documentation and other prescribed records of the taxpayer; 
checking the legality and timeliness of the calculation and payment of taxes 
and other public duties; checking the financial transactions of the taxpayer; 
reviewing consumables and supplies, inventory, raw materials, semi-finished 
products, finished products and fixed assets; checking the business and 
other premises in which the activity is carried out or goods are stored and 
checking the condition and value of real estate, property and property rights 
subject to taxation. The inspector draws up a report on the actions taken.
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In the event that a taxpayer has not paid the tax debt and interest within 
the prescribed period, the Public Revenue Office shall carry out the colle-
ction by force. Before proceeding with forced collection, the Public Revenue 
Office shall be obliged to deliver a written warning to the taxpayer to pay 
the tax debt and interest. On the amount of tax not paid within the prescri-
bed period, interest shall be charged in the amount of 0.03% for each day of 
delay. Taxpayers have the right to a refund of overpaid or incorrectly colle-
cted tax, interest and costs for forced collection, as well as interest calcula-
ted on the amount collected, in the amount of 0.03% for each day. (Law on 
Tax Procedure of the Republic of North Macedonia, 2025).

CONCLUSION
We can see from this paper that the good functioning of the tax system 

is crucial for every economy, including the Macedonian economy. Tax po-
licy is an important part of the financial sector in the economy. In order to 
provide good functioning of the financial sector and for the fiscal system, 
they must be a regulated tax area.

The basic legal framework that regulates the Macedonian tax and fiscal 
system consists of: the Law on Personal Income Tax of the Republic of North 
Macedonia, the Law on Profit Tax of the Republic of North Macedonia, the 
Law on Property Tax of the Republic of North Macedonia, the Law on Value 
Added Tax of the Republic of North Macedonia, the Law on Minimum 
Global Profit Tax of the Republic of North Macedonia, the Law on the Refund 
of Part of the Value Added Tax to Individuals of the Republic of North Ma-
cedonia, the Law on Excise Duties of the Republic of North Macedonia, the 
Law on Tax Procedure, the Customs Law of the Republic of North Macedo-
nia, the Budget Law of the Republic of North Macedonia, the Law on Finan-
cing of Local Self-Government Units of the Republic of North Macedonia, 
the Law on the Public Revenue Office of the Republic of North Macedonia, 
and the most important institutions on the Macedonian tax and fiscal poli-
cy are: the Ministry of Finance of the Republic of North Macedonia, the 
Public Revenue Office of the Republic of North Macedonia, the Customs 
Administration of the Republic of North Macedonia, and the Councils of 
Municipalities and the City of Skopje.

We can conclude that there is a huge importance of law and institutional 
framework for the manner of operation of the Macedonian tax system and 
tax policy.

After analyzing the basic characteristics of Macedonian tax system and 
the rights and obligations of taxpayers and the general tax procedure in the 
Republic of North Macedonia, we can conclude that Republic of North 
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Macedonia has good tax procedure that is regulated by the tax laws in our 
country, and tax revenues are the most significant item filling the Budget of 
the Republic of North Macedonia, followed by revenues from contributions, 
and the remaining part comes from non-tax and capital revenues and reve-
nues from foreign donations and loans.

In addition, today compared to European Union member states, the 
Republic of North Macedonia has by far the lowest direct tax revenues, but 
in terms of indirect tax revenues, the situation is completely opposite. It 
follows that our country has a tax system that is extremely socially unjust.

However, тhe dilemma in the future period would be: should the tax 
system in the Republic of North Macedonia change from the existing system 
with the so-called “flat tax”, to introduce a so-called “progressive tax” system, 
i.e. a tax system in which tax rates for direct taxes will be higher for taxpayers 
(citizens and business entities) who earn higher incomes and for those who 
have greater assets, or should this tax system remain a “flat tax” with a gre-
ater fight against the gray and black economy in the country in order to 
collect greater tax revenues in the Budget of the Republic of North Mace-
donia, so the Macedonian tax policy will continue to be the successful po-
licy in the Republic of North Macedonia.
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SAŽETAK
Uloga menadžmenta u sprečavanju i otkrivanju poreske evazije u predu-

zećima od izuzetne je važnosti za očuvanje finansijske stabilnosti i zakonito-
sti poslovanja. Poreska evazija, koja predstavlja ilegalno izbegavanje poreskih 
obaveza prema državi, predstavlja veliki izazov ne samo za samog preduze-
tnika već i za šire društvene interese. U uslovima globalnih i lokalnih ekonom-
skih pritisaka, preduzeća su primorana da se strogo pridržavaju zakona i 
propisa, ali istovremeno moraju biti konkurentna na tržištu. Kao nosilac 
ključnih odluka u preduzeću, menadžment je odgovoran za implementaciju 
efikasnih internih kontrola, nadzor i stalnu edukaciju zaposlenih, čime se 
značajno smanjuje rizik od poreske evazije. Pravilno upravljanje poreskim 
obavezama i dosledna primena poreskih propisa stvaraju čvrstu osnovu za 
dugoročni uspeh i održivo poslovanje. U tom kontekstu, menadžment ne samo 
da mora biti upoznat sa zakonskim okvirima, već i aktivno raditi na formi-
ranju organizacijske kulture koja podstiče transparentnost i odgovornost. 
Poreska evazija često je posledica nedostatka odgovornosti, lošeg upravljanja 
ili svesne namere da se izbegnu zakonske obaveze. Menadžment preduzeća 
ima ključnu ulogu u smanjenju ovih rizika jer upravo on postavlja etičke i 
operativne standarde koji se primenjuju unutar organizacije. Efikasno upra-
vljanje poreskim obavezama zahteva ne samo poznavanje zakonskih normi, 
već i aktivnu implementaciju mehanizama koji omogućavaju rano prepozna-
vanje i sprečavanje nepravilnosti. Uloga menadžmenta ne ograničava se samo 
na usklađenost sa zakonodavstvom, već i na izgradnju poslovne kulture koja 
promoviše poštovanje etičkih normi i odgovorno ponašanje. Pored toga, me-
nadžment je obavezan da ustanovi sisteme koji omogućavaju transparentno 
i tačno izveštavanje o finansijskim transakcijama, kao i da organizuje redov-
nu obuku zaposlenih o poreskim propisima i procedurama.
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KLJUČNE REČI: revizija, kontrola, poreska utaja, dugovi, prinudne 
naplate.

ABSTRACT
The role of management in preventing and detecting tax evasion in com-

panies is of paramount importance for maintaining financial stability and 
the legality of operations. Tax evasion, which involves the illegal avoidance of 
tax obligations towards the state, presents a significant challenge not only for 
the entrepreneur but also for broader societal interests. In the context of global 
and local economic pressures, companies are forced to strictly comply with 
laws and regulations, while also maintaining competitiveness in the market. 
As the decision-makers in the company, management is responsible for imple-
menting effective internal controls, oversight, and continuous employee edu-
cation, thereby significantly reducing the risk of tax evasion. Proper manage-
ment of tax obligations and consistent application of tax regulations lay a 
solid foundation for long-term success and sustainable business. In this context, 
management must not only be familiar with the legal framework but also 
actively work on fostering an organizational culture that encourages transpa-
rency and accountability. Tax evasion is often a result of a lack of responsibi-
lity, poor management, or a deliberate intent to avoid legal obligations. Ma-
nagement plays a key role in minimizing these risks, as it sets the ethical and 
operational standards applied within the organization. Effective management 
of tax obligations requires not only knowledge of legal norms but also the 
active implementation of mechanisms that allow for the early identification 
and prevention of irregularities. The role of management goes beyond mere 
compliance with legislation and extends to building a business culture that 
promotes adherence to ethical norms and responsible behavior. Furthermore, 
management is required to establish systems that enable transparent and 
accurate reporting of financial transactions, as well as organize regular trai-
ning for employees on tax regulations and procedures.

KEY WORDS: audit, control, tax evasion, debts, compulsory collection.

UVOD
Razvijanjem interne kontrole, menadžment preduzeća može blagovre-

meno prepoznati potencijalne rizike od poreske evazije i sprečiti ih pre nego 
što postanu ozbiljan problem. Istovremeno, izgradnja saradnje sa poreskim 
organima i poštovanje zakona doprinosi jačanju poverenja sa državnim in-
stitucijama i drugim važnim partnerima, što je od suštinske važnosti za 
dugoročni uspeh preduzeća. Poreska evazija može imati ozbiljne posledice 
po poslovanje, kao što su finansijske kazne, pravni problemi i oštećenje re-
putacije, pa je odgovorno menadžerisanje ključno za stvaranje stabilnog 
poslovnog okruženja. Odgovorno upravljanje poreskim obavezama nije samo 
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način da se izbegnu kazne i pravni problemi, već donosi i dugoročne koristi 
kao što su održavanje finansijske stabilnosti i zaštita imidža kompanije. Zbog 
toga menadžment mora razviti proaktivnu strategiju za sprečavanje poreske 
evazije, koja uključuje ne samo striktno pridržavanje zakonskih normi, već 
i razvoj internih procedura za pravovremeno prepoznavanje i ispravljanje 
nepravilnosti. 

Jedan od ključnih elemenata ove strategije je primena naprednih tehno-
logija za praćenje i analizu poreskih podataka. Koristeći softverske alate koji 
automatski prate poreske obaveze i transakcije, značajno se smanjuje rizik 
od grešaka ili pokušaja izbegavanja plaćanja poreza. Implementacijom ovih 
sistema, menadžment može osigurati da su svi finansijski podaci tačni i u 
skladu sa zakonskim propisima, što dodatno smanjuje mogućnost poreske 
evazije. Time se stvara okruženje koje podstiče etičke vrednosti i transpa-
rentnost. Otvorena komunikacija sa zaposlenima o značaju poštovanja 
poreskih obaveza i pravovremenog izveštavanja pomaže u smanjenju rizika 
od grešaka ili svesnog kršenja zakona. Uloga menadžmenta u prevenciji i 
otkrivanju poreske evazije je od presudne važnosti za očuvanje finansijske 
stabilnosti i zakonitosti poslovanja. 

Poreska evazija, koja podrazumeva izbegavanje obaveza prema državi, 
predstavlja ozbiljan problem ne samo za preduzetnike, već i za šire društvo. 
U savremenim ekonomskim uslovima, preduzeća su pod velikim pritiskom 
da se pridržavaju zakona, ali istovremeno moraju održati konkurentnost na 
tržištu. Menadžment ima odgovornost da implementira efikasne interne 
kontrole, nadzor i edukaciju zaposlenih, čime se smanjuje rizik od poreske 
evazije. Upravljanje poreskim obavezama, uz pravilnu primenu poreskih 
propisa, postavlja čvrste osnove za dugoročni uspeh i održivo poslovanje. U 
ovom kontekstu, menadžment ne samo da treba da bude upoznat sa zakon-
skim okvirom, već i da razvije organizacijsku kulturu koja promoviše tran-
sparentnost i odgovornost u poslovanju. 

Poreska evazija je često posledica nedostatka odgovornosti, lošeg uprav-
ljanja ili svesnog izbegavanja zakonskih obaveza. Menadžment preduzeća 
ima ključnu ulogu u minimiziranju ovih rizika, jer on postavlja etičke i 
operativne standarde koji se primenjuju unutar organizacije. Efikasno uprav-
ljanje poreskim obavezama ne zahteva samo poznavanje zakonskih propisa, 
već i aktivno uvođenje mehanizama koji omogućavaju otkrivanje i spreča-
vanje nepravilnosti. Uloga menadžmenta obuhvata ne samo usklađenost sa 
zakonodavstvom, već i izgradnju poslovne kulture koja podstiče poštovanje 
etičkih normi i odgovornosti u poslovanju. Takođe, menadžment treba da 
implementira sisteme koji omogućavaju transparentno i ispravno izveštava-
nje o finansijskim transakcijama, kao i da obezbedi obuku zaposlenih o 
poreskim propisima i procedurama.
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STRATEŠKA ULOGA I ODGOVORNOST MENADŽMENTA 
U IZRADI FINANSIJSKIH IZVEŠTAJA

Finansijsko izveštavanje predstavlja jedan od ključnih aspekata odgovor-
nosti menadžmenta u preduzeću. Format i sadržaj finansijskih izveštaja 
uglavnom su propisani zakonskim i stručnim regulativama, što podrazume-
va da menadžment snosi odgovornost za tačnost i verodostojnost podataka 
u izveštajima, uz primenu dozvoljenih metoda. Nakon izrade, revizije i 
objavljivanja, finansijski izveštaji se predstavljaju vlasnicima kapitala i pod-
nose na usvajanje. Iako je izrada i objavljivanje ovih izveštaja povereno 
profesionalnim računovođama, menadžment igra ključnu ulogu u osigura-
vanju njihove tačnosti i, ukoliko je potrebno, dužan je da pred skupštinom 
akcionara pruži objašnjenje o podacima koji su u izveštajima. 

Iako računovodstvene regulative ne mogu obuhvatiti sve moguće situa-
cije, menadžment je odgovoran za donošenje odluka u skladu sa postojećim 
pravnim i stručnim okvirima. Regulative smanjuju subjektivnost u izvešta-
vanju, ali ne mogu potpuno da je eliminišu. Efikasan sistem finansijskog 
izveštavanja pruža istinite i objektivne informacije o finansijskim rezultati-
ma preduzeća, čime osigurava pouzdanu osnovu za donošenje odluka, po-
većava poverenje investitora, smanjuje rizike i troškove kapitala, što pozi-
tivno utiče na tržište kapitala. Praktično, nije dovoljno osloniti se samo na 
savest menadžera u procesu finansijskog izveštavanja. Zakonske i stručne 
regulative sve više naglašavaju odgovornost menadžmenta za finansijske 
izveštaje i značaj potpunog obelodanjivanja informacija. Skandali, poput 
onih u SAD-u, gde je Komisija za hartije od vrednosti (SEC) naložila kom-
panijama da preprave svoje finansijske izveštaje, pokazali su važnost moral-
nih vrednosti i etike u procesu finansijskog izveštavanja, posebno za me-
nadžere koji upravljaju kapitalom kompanija. Kao odgovor na te skandale, 
u SAD-u je 2002. godine donet Zakon o računovodstvenoj reformi i zaštiti 
investitora (Sarbanes-Okli zakon), koji se fokusirao na unapređenje korpo-
rativnog finansijskog izveštavanja, povećanje odgovornosti menadžmenta i 
kazne za kriminalne radnje. 

Takođe, evropske zemlje kao što su Engleska, Nemačka i Francuska re-
gulišu odgovornost menadžmenta u ovom procesu. U Srbiji, pravna i struč-
na računovodstvena regulativa definiše pravila za pripremu i objavljivanje 
finansijskih izveštaja. Zakoni kao što su Zakon o računovodstvu i reviziji, 
Zakon o privrednim društvima i Zakon o tržištu hartija od vrednosti uskla-
đuju računovodstvene prakse i obezbeđuju kvalitetne informacije za dono-
šenje poslovnih odluka. Menadžment je takođe odgovoran za tačnost i 
poštenje finansijskih izveštaja, čime se formalizuje njegova odgovornost. 
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Unapređenje odgovornosti menadžmenta u finansijskom izveštavanju je 
od suštinskog značaja za sve učesnike u procesu, uključujući obrazovne 
institucije i profesionalne organizacije. Povezanost računovodstvenih tradi-
cija Srbije sa Evropskom unijom i uticaj nemačko-francuskog modela, koji 
naglašavaju visok nivo zakonske regulacije, ukazuju na potrebu da odgovor-
nost menadžmenta uvek bude prioritet. Takođe, proces pristupanja Evrop-
skoj uniji i usaglašavanje domaćeg zakonodavstva sa direktivama Saveta 
Evropske unije čini kontinuirano usaglašavanje ovih pitanja neophodnim. 
Poštovanje etičkih kodeksa i zakonskih propisa postaje obavezno za me-
nadžment, koji je odgovoran za preciznost i istinitost finansijskih izveštaja 
(Brealey et al., 2006). Pored odgovornosti koje menadžeri imaju u eksternom 
finansijskom izveštavanju, oni takođe igraju ključnu ulogu u unapređenju 
samog procesa finansijskog izveštavanja. Unapređenje ovog procesa zahteva 
niz aktivnosti, a odgovornost za njihovu realizaciju treba da podele menadže-
ri, kreatori računovodstvene regulative, regulatori tržišta kapitala, kao i 
računovođe i revizori. Međunarodna federacija računovođa naglašava zna-
čaj kratkoročnog izveštavanja i poboljšanja komunikacije među svim uče-
snicima u procesu kao ključne faktore za poboljšanje korisnosti informacija 
koje se dobijaju iz finansijskih izveštaja (Malinić, 2010). 

Falsifikovanje i izmena računovodstvenih podataka, namerno izostavlja-
nje ključnih informacija iz finansijskih izveštaja, kao i nepravilna primena 
računovodstvenih principa, predstavljaju oblike finansijskih prevara koje 
mogu izvršiti menadžeri i računovođe. Posledice ovih radnji su lažno finan-
sijsko izveštavanje, čiji je osnovni cilj svesno obmanjivanje korisnika finan-
sijskih izveštaja (Milojević, 2006).

EKONOMSKA STABILNOST I NJEN UTICAJ NA PORESKU 
EVAZIJU – ANALIZA UZROKA I POSLEDICA

Istraživanja i praktična iskustva su pokazala da je komunikacija ključni 
proces u modernim organizacijama. Na primer, tokom 90-ih godina prošlog 
veka, američka kompanija IBM je doživela velike poslovne poteškoće, a 
glavni razlog se pripisuje neadekvatnom sistemu komuniciranja unutar 
kompanije. S druge strane, kompanije kao što je Microsoft, koje su tada bile 
u fazi velikog poslovnog uspona, postigle su uspeh zahvaljujući dobro im-
plementiranom sistemu komuniciranja i finansijskog izveštavanja. 

Komuniciranje putem finansijskih izveštaja omogućava prenos važnih 
podataka koji pomažu različitim korisnicima, uključujući investitore, me-
nadžere i kreditore, u donošenju poslovnih odluka. Ekonomski faktori koji 
utiču na poresku evaziju uključuju, s jedne strane, makroekonomske pro-
mene, a s druge, balans između koristi i troškova koje poreska evazija do-
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nosi njenim izvršiocima. Istraživanja su pokazala da opadanje obima pri-
vredne aktivnosti ima direktan uticaj na povećanje poreske evazije. S druge 
strane, poreska evazija ima negativan uticaj na privredni razvoj, jer država 
gubi finansijska sredstva koja su neophodna za pružanje kvalitetnih i efika-
snih javnih usluga. Ovo često dovodi do kompenzacije gubitaka povećanjem 
poreskih opterećenja (Chen, 2003), što dodatno opterećuje savesne poreske 
obveznike. 

Inflacija i poreska evazija su, naime, pozitivno korelisane, što znači da 
porast inflacije rezultuje povećanjem učestalosti poreske evazije (Gupta & 
Makena, 2020). Uzrok ove pojave leži u činjenici da inflacija dovodi do 
obezvređivanja prinosa, što podstiče poreske obveznike da pokušaju da 
nadoknade te gubitke izbegavanjem plaćanja poreza (Teven & Nourzad, 
1986). Na spremnost poreskih obveznika da se upuste u poresku evaziju 
takođe utiču procenjene koristi i troškovi koje im ova aktivnost može done-
ti. Glavna korist koja se dobija poreskom evazijom je očuvanje ekonomske 
snage, koja se smanjuje oporezivanjem. 

Troškovi poreske evazije obuhvataju transakcione troškove potrebne za 
njenu realizaciju i kazne, čiji iznos zavisi od verovatnoće otkrivanja evazije 
(Jonathan & Slemrod, 1985), od strane poreskih vlasti i visine propisanih 
kazni. Visoki transakcioni troškovi i velika verovatnoća otkrivanja poreske 
evazije kao i visoke kazne, dovode do smanjenja nivoa poreske evazije. Ta-
kođe, visina troškova poreske evazije zavisi od karakteristika samog poreskog 
obveznika. Na primer, troškovi poreske evazije za samozaposlene su značaj-
no niži nego za vlasnike preduzeća, jer je poslovanje preduzeća transparen-
tnije, te je teže sakriti informacije koje su važne za utvrđivanje visine poreske 
obaveze (Engstrom & Holmlund, 2009). Iz ovog pregleda ekonomskih fak-
tora poreske evazije može se jasno zaključiti da su oni od velikog značaja. 
Međutim, istraživanja ukazuju da na poresku evaziju snažnije utiču neeko-
nomski faktori (Grant, 2006).

TRANSFERNE CENE KAO FAKTOR U PREVENCIJI 
PORESKE EVAZIJE – ULOGA MENADŽMENTA U 
USAGLAŠAVANJU SA FISKALNOM POLITIKOM

Transferne cene često se koriste kao mehanizam za prenos poreske osno-
vice iz jedne zemlje u drugu, odnosno iz zemalja sa višim poreskim stopama 
u one sa nižim poreskim opterećenjem. U tom kontekstu, postavlja se pita-
nje: da li je poreski relevantno regulisati transferne cene unutar jedne drža-
ve, posebno kada se razmatraju efekti ovih praksi na poreske prihode? U 
okviru srpskog pozitivnog prava, ova praksa može dovesti do značajnih 
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izazova, posebno u pogledu kontrola poreskih vlasti i postizanja javnih 
ekonomskih ciljeva. 

Zakon o porezu na dobit pravnih lica predviđa poreske podsticaje za 
razvoj manje razvijenih regiona (član 47), koji omogućava umanjenje pore-
za na dobit za obveznike koji ostvare dobit u novoosnovanim poslovnim 
jedinicama u tim regionima. Iako ova mera ima za cilj podsticanje ekonom-
skog razvoja, ona može biti zloupotrebljena. Poreski obveznici mogu kori-
stiti transferne cene koje značajno premašuju tržišne, kako bi premestili 
dobit u novoosnovane jedinice i smanjili svoje poreske obaveze. 

U takvim slučajevima, dobit koja treba da bude oporezovana tamo gde 
se zaista stvara ekonomska vrednost, može biti preneta u regije sa nižim 
porezima, što dovodi do smanjenja poreskih prihoda na nivou cele zemlje. 
Ova praksa ima negativan efekat na nacionalni budžet i predstavlja izazov 
za poreske vlasti, koje moraju razvijati efikasne strategije za detekciju i spre-
čavanje zloupotreba. Pored toga, potrebno je uspostaviti mehanizme koji će 
obezbediti fer oporezivanje na osnovu stvarnih ekonomskih aktivnosti. Za 
sprečavanje zloupotreba, država treba da razvije regulatorne mehanizme 
koji osiguravaju da transferne cene budu u skladu sa principom „cena koja 
se naplaćuje nezavisnim licima“, što podrazumeva da cene između poveza-
nih lica budu jednake cenama na tržištu. Pored toga, neophodno je uvesti 
striktne mehanizme nadzora i edukovati poreske obveznike i inspektore 
kako bi se smanjio prostor za manipulacije transfernim cenama unutar na-
cionalnih granica. 

Ovaj problem ukazuje i na potrebu za stalnim usavršavanjem poreske 
politike i bližom saradnjom između državnih institucija i poreskih stručnja-
ka, kako bi se stvorili pravni okviri koji će efikasno sprečiti poresku evaziju 
putem transfernih cena. Izazovi sa kojima će se suočavati poreski obveznici, 
kao i poreska uprava jesu pre svega, nedovoljno uporedive transakcije koje 
obavljaju nezavisna društva, usled nedovoljne sofisticiranosti srpskih pre-
duzeća u poređenju sa multinacionalnim kompanijama i na drugom mestu 
nedovoljno obučen i stručnan kadar, sa čime su se suočavale i razvijene 
zemlje pre 20-ak godina. Međutim, korak napred u pravcu regulisanja ove 
kompleksne oblasti će svakako biti odličan impuls za dalji razvoj ove branše 
u Srbiji i podsticaj da se problemi sa kojima će se sve zainteresovane strane 
susretati prevaziđu.

ZAKLJUČAK
Menadžment preduzeća ima odgovornost da uspostavi i održava efikasan 

sistem unutrašnje kontrole koji omogućava praćenje i analizu poreskih oba-
veza i transakcija u realnom vremenu. Uvođenjem mera kao što su interne 
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revizije, aktivnosti specijalizovanih timova za poreske aspekte i obuke za-
poslenih, preduzeća mogu značajno smanjiti rizik od poreskih prevara. 
Transparentnost u poslovanju takođe igra ključnu ulogu u prevenciji pore-
ske evazije. Menadžment treba da promoviše etičke standarde i transparen-
tnost u izveštavanju, što podrazumeva precizno prikazivanje prihoda i 
rashoda, kao i poštovanje svih zakonskih obaveza koje se odnose na poreske 
obaveze. Time menadžment treba da prepozna potrebu za implementacijom 
savremenih tehnologija koje mogu pomoći u otkrivanju sumnjivih aktivno-
sti i omogućiti brže identifikovanje potencijalnih nepravilnosti. Međutim, 
samo donošenje odgovarajućih strategija nije dovoljno. 

Menadžment mora biti posvećen i kontinuiranoj obuci svojih zaposlenih, 
kao i saradnji sa stručnjacima iz oblasti poreskog prava i računovodstva. 
Redovno edukovanje o novim poreskim zakonima i procedurama omogu-
ćava preduzećima da ostanu u toku sa zakonodavnim promenama i smanje 
rizik od nesvesnog kršenja zakona. Ključan aspekt koji menadžment treba 
da uzme u obzir jeste saradnja sa državnim organima i poreskim vlastima. 
Povoljna komunikacija i razmena informacija o poslovnim praksama mogu 
doprineti izgradnji poverenja i omogućiti lakši pristup poreskim inspekci-
jama u slučaju sumnje u poreske nepravilnosti. Preduzeća koja svoje postup-
ke usmeravaju ka odgovornom poslovanju stvaraju dugoročnu stabilnost i 
izbegavaju potencijalne rizike od poreske evazije. 

Menadžment mora osigurati da svi zaposleni, od računovođa do visokih 
rukovodilaca, razumeju važnost poštovanja poreskih obaveza i da deluju u 
skladu sa pravilnicima i zakonodavstvom. Takva kultura otvorenosti ne samo 
da smanjuje rizik od prevara, već i doprinosi jačanju poverenja u preduzeće, 
što može pozitivno uticati na njegovu reputaciju i dugoročnu stabilnost. 
Uvođenjem proaktivnih mehanizama provere i pravilnim usmeravanjem 
resursa na unutrašnje revizije i poreske kontrole, menadžment može unapred 
otkriti potencijalne nepravilnosti pre nego što dođe do ozbiljnih posledica. 
To uključuje ne samo rutinske provere, već i sprovođenje vanrednih kontro-
la u slučajevima kada postoji sumnja na zloupotrebu ili nepoštovanje pore-
skih normi. Takođe, angažovanje stručnjaka za poresku i finansijsku uskla-
đenost, kao i saradnja sa eksternim revizorima i konsultantima, može 
pomoći u otkrivanju složenih poreskih prevara koje bi mogle biti previdene 
u svakodnevnim poslovnim operacijama. Posvećenost menadžmenta edu-
kaciji zaposlenih o aktuelnim poreskim zakonima i procedurama takođe igra 
ključnu ulogu. 

Zaposleni, naročito oni u računovodstvenim, finansijskim i pravnim 
sektorima, moraju biti kontinuirano edukovani o promenama u poreskoj 
regulativi, kao i o etičkim principima u vezi sa poreskim izveštavanjem. 
Obuka zaposlenih ne samo da smanjuje rizik od nesvesnog prekršaja, već i 
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doprinosi formiranju organizacione kulture koja se temelji na odgovornom 
poslovanju i poštovanju zakonskih normi. Uloga menadžmenta u sprečava-
nju poreske evazije takođe podrazumeva sposobnost donošenja brzih i efi-
kasnih odluka u slučaju da dođe do otkrivanja poreskih nepravilnosti. Me-
nadžment mora biti spreman da odmah reaguje, sprovede interne istrage i 
sarađuje sa nadležnim organima, kako bi se minimizirale posledice za pre-
duzeće. Pravovremeno otkrivanje poreskih prevara omogućava da se smanje 
kazne, izbegne ozbiljna finansijska šteta, a preduzetnicima se pruža moguć-
nost da očuvaju reputaciju i poslovne odnose. 

Na kraju, menadžment preduzeća treba da bude posvećen kontinuiranoj 
evaluaciji i unapređenju postojećih politika u vezi sa poreskom usklađenošću. 
To podrazumeva ne samo praćenje efikasnosti implementiranih politika, već 
i brzo reagovanje na promene u zakonodavstvu, tržištu i globalnoj ekonom-
skoj situaciji. Fleksibilnost i sposobnost prilagođavanja novim izazovima su 
ključni faktori za dugoročnu održivost i smanjenje rizika od poreske evazi-
je. Poreska evazija predstavlja ozbiljan problem ne samo za privredu i drža-
vu, već i za samu organizaciju, jer narušava poslovne standarde, ugrožava 
konkurentnost, može dovesti do visokih kazni, kao i do gubitka poverenja 
poslovnih partnera i investitora. U tom kontekstu, menadžment preduzeća 
ima ključnu odgovornost u oblikovanju i implementaciji strategija koje će 
omogućiti pravovremeno otkrivanje poreskih nepravilnosti i efikasnu pre-
venciju poreskih prevara. 

Prvi korak u sprečavanju poreske evazije jeste uspostavljanje jasne poli-
tike usklađenosti sa zakonodavstvom, koja uključuje primenu svih važećih 
poreskih propisa i standarda. Kroz implementaciju ove politike, menadžment 
treba da obezbedi da svi zaposleni budu upoznati sa zakonodavstvom, kao 
i sa posledicama nepoštovanja istog. Takođe, ključno je formiranje sistema 
internih kontrola koje omogućavaju redovno praćenje i analizu poreskih 
obaveza, čime se minimizuje mogućnost grešaka i prevara. 
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UTICAJ PORESKOG OPTEREĆENJA NA 
RAZVOJ NACIONALNE EKONOMIJE

Milica Cvetković1

SAŽETAK
Savremena nacionalna ekonomija, poresku politiku i sistem poreskog 

opterecenja posmatra u kontekstu razvojne stabilizacione i socijalne politike. 
Uticaj poreskog sistema na privredni rast zavisi od visine i strukture poreskog 
opterećenja. Od iznosa poreza i poreskog opterećenja, kao i načina na koji 
države ostvaruju poreske prihode zavise brojni segmenti rasta privrede. U 
razvijenim nacionalnim privredama indirektni porezi su najdominantniji u 
prikupljanju javnih sredstava, dok zemlje u razvoju karakteriše dominacija 
direktnog poreskog opterećenja. Kroz poreze i druge fiskalne namete, savre-
mene tržište privrede prisvajaju između 30 i 40% bruto domaćeg proizvoda, 
čime se podmiruju potrebe javnog sektora. Rad ima za cilj da kroz stepen 
razvijenosti nacionalne ekonomije ukaže na uticaj poreskog opterćenja na 
njeno privredno pozicioniranje., da ukaže na interakciju fiskalne i sveukupne 
ekonomske politike na nacionalni razvoj, posmatrajući uticaj poreskog sistema 
i poreskog opterećenje na makroekonomske indikatore. 

KLJUČNE REČI: razvojna politika, poresko opterećenje, porezi, privreda.

ABSTRACT
The contemporary national economy, tax policy, and the tax burden system 

are observed in the context of development stabilization and social policy. The 
impact of the tax system on economic growth depends on the level and struc-
ture of the tax burden. Numerous segments of economic growth depend on the 
amount of taxes and the tax burden, as well as how states generate tax reve-
nues. In developed national economies, indirect taxes are the most dominant 
method of collecting public funds, while developing countries are characterized 
by the dominance of direct tax burdens. Through taxes and other fiscal levies, 
modern market economies appropriate between 30 and 40% of the gross do-
mestic product, thus meeting the needs of the public sector. The purpose of the 
paper is to indicate the influence of the tax burden on its economic positioning 
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through the degree of development of the national economy, to demonstrate 
the interaction of fiscal and overall economic policy on national development, 
observing the impact of the tax system and the tax burden on macroeconomic 
indicators.

KEY WORDS: development policy, tax burden, taxes, economy.

UVOD
Kao rezultat teorijskih i političkih preispitivanja, poreski sistemi doživ-

ljavaju značajne promene koje predstavljaju zaokret u odnosu na politiku 
koja je tokom poslednjih godina smatrana za najbolju. Glavni pokretač re-
formi poreskih sistema jesu promene u privredi kao i promene relativnog 
vrednovanja efikasnosti i pravičnosti. Redizajniranje poreskog sistema po-
sledica je jačanja međunarodnih ekonomskih odnosa i integracija, rasta fi-
skalne decentralizacije i porasta poreske administracije.

Porezima kao instrumentima fiskalne politike, sprovodi se višestruko 
delovanje na strukturu privrede, kroz razmeštaj kapaciteta, razvoj određenih 
grana, izmenu strukture proizvodnje i delovanje na platno-bilansne odnose. 
Danas se u mnogim privredama poreskom politikom deluje na ubrzanu 
industrijalizaciju i modernizaciju pomoću amortizacije i dobiti namenjene 
za proširenu reprodukciju. Preko stimulacije priliva inostranog kapitala 
porezi imaju sve izraženije delovanje na trgovinski i platni bilans, jer su 
promene poreskog opterćenja znatno efikasnije u odnosu na promene ka-
matne stope. 

Jedan od osnovnih ciljeva ekonomske politike jeste obezbeđenje održivog 
i dinamičnog rasta privrede. Koristeći instrumente poreske politike, savre-
mene države od privrede i stanovništva uzimaju između polovine i trećine 
bruto domaćeg proizvoda koji koriste za finansiranje ekonomskih, socijalnih 
i društveno političkih funkcija. Iznos poreza i poreskog opterećenja, zavisi 
od elastičnosti i izdašnosti javnih prihoda, čime struktura poreza ima utica-
ja na dinamiku razvoja. Da bi se realizovali zdravi i efikasni ekonomski od-
nosi, bitno je poznavati stepen fiskalnog opterećenja u domaćoj zemlji i u 
zemljama sa kojima se sarađuje. 

DELOVANJE PORESKOG OPTEREĆENJA
Uspešnost poreskog sistema meri se preko njegove izdašnosti, odnosno 

sposobnosti da stabilno generiše neophodan iznos poreskih prihoda i nje-
govog uticaja na dinamiku prvrednog rasta. Poreski sistem utiče na privred-
ni rast preko visine fiskalnog opterećenje i njegove strukture. Brojna istra-
živanja ukazuju da je veza između visine poreskog opterećenja i privrednog 
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rasta negativna, dok s druge strane postoje istraživanja koja sugerišu da veza 
između poreskog opterećenja i privrednog rasta nije negativna.

Specifičnost i karakteristike državnog uređenja odražavaju se i na sam 
poreski sistem zemlje. Evolucijom ciljeva oporezivanja menjao se i značaj i 
sadržina načela oporezivanja. Jačanje uloge poreza u ekonomskoj politici i 
njihovog značaja za funkcionisanje države i zadovoljenje javnih potreba 
doveli su do promena u poreskim sistemima država. Sa promenom ciljeva 
države menjao se i fokus oporezivanja, javljali su se novi oblici oporezivanja 
koji su potisnuli starije poreske oblike (Antić, 2016). Fiskalni cilj oporeziva-
nja, koji nalaže prikupljanje poreskih prihoda u obimu koji je dovoljan za 
zadovoljenje finansiranja države i ostalih javnih potreba, dugo je smatran 
primarnim ciljem oporezivanja. 

Prema Dautbašiću, ekonomske posledice do kojih dolazi usled visokih i 
diferenciranih poreskih opterećenja ukazuju na sledeće: 

1. smanjuje se ponuda faktora proizvodnje, pre svega radne snage što 
smanjuje privredni rast,

2. deformiše se vremenski raspored štednje, a time i uvećanje kapitala 
sposobnog za investicije i razvoj,

3. među preduzećima i sektorima nastaju razlike u odnosu na način fi-
nansiranja i pravni oblik organizovanja i funkcionisanja poslovne 
delatnosti,

4. usled visokog poreskog opterećenja privreda se seli u zone sa niskim 
fiskalnim opterećenjem ili “beži” u neformalni sektor čime se smanju-
je broj poreskih obveznika i poreski prihodi države (Dautbašić, 2004).

Jako često zemlje sa ciljem da privuku dodatne investicije primenjuju 
prenisko fiskalno opterećenje, čime dolazi do nestabilnosti i nepredvidivosti 
budžeta, tako da je traženje prave mere fiskalnog opterećenja imperativ 
uspešne fiskalne politike. Kroz redukovanje fiskalnog opterećenja i fiskalnim 
podsticajima u nedovoljno razvijenim područjima utiče se na povećanje 
raspoloživog dohotka tako da se kroz akumuliranje proizvodnih kapaciteta 
stvara mogućnost za otvaranje novih radnih mesta i smanjenje stope neza-
poslenosti. 

Fiskalno opterećenje pokazuje stepen učešća javnih prihoda u društvenom 
proizvodu zemlje, i izražava se procentualno učešćem sume svih javnih 
prihoda koji su ostvareni u jednoj godini prema društvenom proizvodu 
zemlje u istoj godini. Najveći broj teoretičara fiskalno opterećenje prikazu-
je kao odnos javnih prihoda prema društvenom proizvodu, upravo zbog 
činjenice da se javni rashodi pokrivaju javnim zajmovima, a to se ne može 
staviti u vezu sa društvenim proizvodom za konkretnu godinu. 

Fo ꞊ Sd / BDP * 100
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Pri tome, Fo je fiskalno opterećenje iskazano u procentima, Sd je zbir svih 
javnih prihoda ostvarenih u jednoj godini i BDP je bruto domaći proizvod. 

Ova jednostavna formula za izračunavanje fiskalnog opterećenja zahteva 
da se u punoj meri poštuju metodološka uputstva, kako bi se pratile prome-
ne fiskalnog opterećenja u pojedinim zemljama. To dalje podrazumeva da 
u brojiocu treba uvek uzimati iste vrste javnih prihoda, a u imeniocu druš-
tveni proizvod koji je na isti način utvrđen.

Postoje različite definicije efektivnog poreskog opterećenja. Janssen i 
Buijink (2000) navode da efektivno poresko opterećenje predstavlja gene-
ralnu meru poreskog opterećenja koja se obračunava kao rashod poreza na 
dobit preko finansijskog prihoda pre oporezivanja. Tako se efektivna poreska 
stopa dobija kao:

ETR = Poreza na dobit pravnog lica /Dobit pre poreza

Varijabla efektivnog poreskog opterećenja se meri indikatorom efektivne 
poreske stope (ETR). Ista predstavlja zavisnu varijablu u modelu. Ostale 
varijable, veličina kompanije, ROA, finansijski leveridž, BDP i inflacija pred-
stavljaju nezavisne varijable. Ovakvo obračunavanje poreskog opterećenja 
primenjuje se na miko nivou, što se odražava i na makroekonomske varijablje 
nacionalne ekonomije. Pozitivan odnos između BDP i ETR sugeriše da u 
momentima kada kompanija ima veći nivo profita doprinosi i većoj stopi 
plaćanja poreza. Takođe, isto se može primetiti ukoliko postoji pozitivan 
odnos inflacije i efektivne poreske stope (Janssen & Buijink, 2000).

Tabela 1. Fiskalno opterećenje u Republici Srbiji, period 2020-2024.godine

Godina Javni prihodi u mil. 
RSD

Bruto domaći proizvod 
u mil. RSD Fiskalno opterećene

2024. 2.040.873.800 9.161.655,757 22.276,25
2023. 1.843.364.249 8.817.763 20.905,12
2022. 1.516.851.466 7.458.762 20.336,50
2021. 1.488.452.656 6.576.024 22.634,54
2020. 1.314.521.031 5.764.148 22.805,12

Izvor: Obrada autora na osnovu podataka Republičkog zavoda za statistiku Republike Srbije

Na osnovu podataka u tabeli koja prikazuje učešće naplaćenih javnih 
prihoda u bruto domaćem proizvodu po tekućim cenama, može se izvesti 
zaključak da u posmatranom periodu postoji tendencija rasta svih parame-
tara. Povećanje poreza koje se praktikuje kao mera za smanjenje fiskalnog 
deficita je opravdana, ali na dugi rok povećano fiskalno opterećenje može 
da ugrozi konkurentnost privrede, kroz pad zaposlenosti i investicija, što bi 
se na duži rok odrazilo i na pad BDP-a. Poželjno rešenje je sprovođenje 
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neutralne poreske reforme, kojom bi se promenila struktura poreskog siste-
ma u pravcu stvaranja povoljnijih uslova za investiranje i zapošljavanje.

Jedno od osnovnih delovanja poreskog opterećenja je delovanje na do-
hodak, koje može biti direktno (povećanjem ili smanjenjem poreskog opte-
rećenja) gde se višim poreskim stopama smanjuje sklonost ka potrošnji, i 
indirektno delovanje gde nakon oporezivanja država postaje nosilac značaj-
nog dela nacionalnog dohotka. Svaki porast poreza ima negativne implika-
cije na dohodak i ekonomski rast. Smatra se da povećanje poreza multipli-
kativno negativno deluje na nacionalni dohodak i zaposlenost, čak i pod 
pretpostavkom da država tako ostvarena sredstva troši preko javnih rasho-
da ponovo u privredi (Kimmel, 1960). 

Da bi došlo do privrednog rasta, neophodno je sprovesti čvrsto fiskalno 
prilagođavanje čime bi se smanjila javna potrošnja i sprovele strukturne 
reforme koje podstiču rast konkurentnosti i priliv investicija. Unapređenje 
poreskog sistema je složen i kontinuiran proces, koji zahteva sprovođenje 
reforme. Mere poreske politike moraju se sprovoditi koordinirano sa drugim 
merama, posebno sa merama monetarno-kreditne politike, s kojima sači-
njavaju specifičan kompleks mera ekonomske politike zemlje.

MERE PORESKE POLITIKE U FUNKCIJI RASTA
Od kada postoji država, postoje i porezi. Porezi sa sobom nose određene 

ciljeve u zavisnosti od uređenja poreske politike i poreskog sistema. Pove-
ćanje poreskog opterećenja u mnogim zemljama, posledica je sve izraženijeg 
državnog intervencionizma. U velikom broju zemalja, porezima se zahvata 
i preraspodeljuje oko polovine nacionalnog dohotka, čime porezi postaju 
jedan od najrazvijenijih instrumenata u vođenju ekonomske, finansijske i 
socijalne politike dražave. Sve poreske mere kroz sistem poreskog zahvata-
nja, dovode do izmene privredne strukture i ukupne privredne dinamike. 
Poreska zahvatanja ili oslobođenja uglavnom dovode do promene ekonom-
skog stanja i konjukture, posebno zbog razvoja vanfiskalnog delovanja po-
reza. U osnovi, oporezivanje je postalo sredstvo za veće ili manje interven-
cije usmerene na delovanje na konjukturu ili razvoj privrede. Tako porezi 
postaju jedno od najsnažnijih sredstava za preraspodelu nacionalnog dohot-
ka na pojedine subjekte, s jedne strane, kao i na različite oblike potrošnje, ili 
na akumlaciju (štednju) s druge strane (Vukša et al., 2013). 

Mnoge zemlje koriste fiskalne podsticaje da bi se suprostavile padu pri-
vredne aktivnosti i stimulisale domaće preduzetništvo. Vrste i obim podrš-
ke zavise od fiskalnog prostora svake države i njenog pristupa izvorima fi-
nansiranja. 
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Kao posledica tehnološkog napretka i institucionalne liberalizacije toko-
va kapitala i robe, globalizacija svetske ekonomije se manifestuje kroz ubr-
zani rast međunarodne trgovine i intenzivnije mobilnosti međunarodnog 
kapitala. Porast međunarodne trgovine i mobilnost kapitala, visoki porezi 
na prihode od rada i kapitala smanjuju konkurentnost privrede, tako da 
poslednjih decenija sve više dolaze u prvi plan porezi na potrošnju. U takvim 
uslovima, izražene mobilnosti kapitala i radne snage, smanjuje se progresiv-
no oporezivanje dohodaka građana. Sa stanovišta konkurentnosti i produk-
tinovsti, u uslovima globalne ekonomije oporezivanje potrošnje je poželjni-
je od oporezivanja kapitala i rada. Otuda se u poslednjih dvadesetak godina 
može primetiti trend smanjenja poreza na kapital i rad u razvijenim zemlja-
ma. Ovaj trend je naročito primetan u zapadnoj Evropi, zbog manjeg pore-
skog opterećenja rada među novim članicama Unije u istočnoj Evropi (Arsić, 
et al., 2010).

Osnovni pravci promena u poreskom sistemu, koji se predlažu kao način 
za ubrzanje rasta jeste smanjenje fiskalnog opterećenja rada i povećanje fi-
skalnog opterećenja potrošnje. Manje fiskalno opterećenje rada dovelo bi do 
promene cene rada, a time i do povećanja tražnje za radnom snagom i po-
većanja zaposlenosti. 

FISKALNA KONSOLIDACIJA I EKONOMSKI RAST
Praksa je kroz iskustva i primere, dala odgovore da fiskalna konsolidaci-

ja ne vodi uvek nužno ka recesiji. Pre više od tri decenije Đavaci i Paganjo 
bili su među prvima koji su potvrdili da fiskalna prilagođavanja koja redu-
kuju deficit i dug mogu da imaju ekspanzivni efekat na ekonomiju (Giavaz-
zi & Pagano, 1990). Ardanja daje nekoliko objašnjenja, po kojima fiskalno 
prilagođavanje može imati ekspanzivni efekat ukoliko ekonomski agenti 
očekuju da fiskalno stezanje vodi stabilizaciji javnih finansija i rešenju pro-
blema visokog javnog duga, odnosno da fiskalna konsolidacija preduzeta 
danas eliminiše potrebu za većim, možda značajno restriktivnijim prilago-
đavanjem u budućnosti (Ardagna, 2004). Uklanjanjem opasnosti od oštrijih 
i skupljih fiskalnih mera u budućnosti, javlja se pozitivan efekat na blagosta-
nje agenata. Ukoliko je ovaj rast blagostanja dovoljno snažan, negativan 
efekat nižeg raspoloživog dohotka (usled viših poreza ili nižih transfera) 
može biti neutralisan, pa čak i nadjačan.

Uspešnost programa fiskalne konsolidacije u velikoj meri zavisi i od fak-
tora sa kojima se kretori fiskalne politike teško bore. Jedan od njih je proces 
pranja novca i evazije poreza. Svaka zemlja u svetu koja je uključena u glo-
balni finansijski sistem može da bude ugrožena pranjem novca, što znači da 
ovo nije problem samo u zemljama sa razvijenom tržišnom ekonomijom 
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(Cvetković et al., 2024). Ukoliko su najvažniji spoljno-trgovinski partneri u 
recesiji onda je otežana primena programa fiskalne konsolidacije. Rast cena 
primarnih proizvoda na svetskim tržištima može značiti veće prihode za 
zemlje izvoznice i na taj način može olakšati programe fiskalne konsolida-
cije. Tipičan primer je program ruske konsolidacije iz devedesetih koji je 
ostvario velike benefite od rasta cena nafte na svetskim tržištima. Isto tako 
niske kamatne stope mogu olakšati programe fiskalne konsolidacije zbog 
jeftinih izvora za finansiranje javne potrošnje. Visoke stope rasta BDP-a 
podstiču fiskalnu konsolidaciju i jedan su od važnih faktora uspeha. Prema 
rezultatima jedne studije, postoji mnogo veća verovatnoća za uspeh progra-
ma fiskalne konsolidacije ukoliko je globalni makroekonomski ambijent 
povoljan, to jest ukoliko postoje visoke stope rasta BDP-a i niske kamatne 
stope, kao na primer tokom druge polovine osamdesetih godina (Milić, 2020).

Pitanje koje se nameće jeste da li fiskalnu konsolidaciju bazirati na sma-
njenju javnih rashoda ili da se program konsolidacije bazira na povećanju 
fiskalnog opterećenja. Empirijski posmatrano, većina uspešnih fiskalnih 
konsolidacija je bila bazirana na sniženju javnih rashoda. Istraživanje koje 
je sproveo OECD (na uzorku od 85 zemalja) pokazalo je da su programi koji 
su bili usmereni ka smanjenju izdataka imala veću uspešnost. Tsibouris i 
saradnici su ustanovili da su sve dugoročno održive velike fiskalne konsoli-
dacije bile bazirane na sniženju javnih rashoda (Tsibouris et al., 2006). Ale-
sina i saradnici su otišli korak dalje i tvrde da fiskalna konsolidacija bazirana 
na povećanju prihoda kroz naplatu poreza ne samo što je manje uspešna, 
već dovodi i do većih gubitaka proizvodnje (Alesina et al., 2017). 

Uspešna fiskalna konsolidacija koja se bazira na povećanju javnih priho-
da, postoji ukoliko su porezi relativno niski, što je retka pojava ako se uzme 
u obzir da se veliki broj zemalja suočava sa ozbiljnim fiskalnim problemima. 
U takvim okolnostima preporuka je da treba povećati oporezivanje negativ-
nih eksternalija, štetnih proizvoda (na primer alkohola i duvana), uvođenje 
ugljeničnih poreza i dr. Povećanje nekih javnih prihoda ili poreza kroz pro-
gram fiskalne konsolidacije na dugi rok može pozitivno uticati na ekonom-
ski rast, kroz uvođenje ekoloških taksi zagađivačima ili kroz povećanje cena 
javnih usluga koje su u prethodnom period bile formirane ispod cene košta-
nja. Program fiskalne konsolidacije može imati i negativan efekat na eko-
nomski rast, jer smanjivanje javnih rashoda može dovesti do opadanja 
agregatne tražnje, što po kenzijanskom učenju usporava ekonomski rast.

Na osnovu navedenog, može se izvući zaključak da je većina uspešnih 
fiskalnih konsolidacija bila bazirana na sniženju javnih rashoda. Međutim, 
sa druge strane postoji i veliki broj neuspešnih fiskalnih konsolidacija koje 
su bile bazirane na smanjenju rashoda, kao i što postoje primeri zemalja koje 
su sprovele uspešne fiskalne konsolidacije na bazi povećanja javnih prihoda.
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ZAKLJUČAK
Iznos poreza i poreskog opterećenja, kao i način na koji će država ostva-

riti poreske prihode određuju dizajn i strukturu poreskog sistema što dalje 
određuje dinamiku privrednog rasta. Sa ciljem ostvarivanja poreske konku-
rencije mnoge zemlje teže preniskom fiskalnom opterećenju radi privlačenja 
stranih direktnih investicija. Takvo stanje vrlo često dovodi do nestabilnosti 
i nepredvidivosti punjenja budžeta, tako da je pronalaženje prave mere fi-
skalnog opterećenja imperativ svake uspešne fiskalne politike.

Savremeni poreski sistemi se baziraju na oporezivanju makroekonomskih 
osnovica dohotka (fizičkih i pravnih lica), potrošnje i imovine. Najsnažniji 
negativan uticaj na rast privrede ima porez na dobit preduzeća, zbog izra-
žene mobilnosti kapitala, zatim porez na dohodak i doprinosi za obavezno 
socijalno osiguranje. Treće mesto po negativnom uticaju na rast privrede 
ima porez na potrošnju, dok je uticaj poreza na imovinu na rast privrede 
najmanji. Ovi rezultati potvrđuju da delovanje poreskog sistema na ekonom-
ski rast zavisi ne samo od visine poreskog opterećenje, već i od njegove 
strukture. Shodno navedenom, rangiranju poreskih oblika prema intenzite-
tu negativnog delovanja na privredni rast, opšti zaključak je da direktni 
porezi imaju negativnije delovanje od indirektnih poreza.

Da bi se uspostavili zdravi i efikasni međunarodni ekonomski odnosi 
izuzetno je važno poznavati stepen fiskalnog opterećenja u sopstvenoj ze-
mlji i u zemljama sa kojima se sarađuje. Zemlje koje imaju manje poresko 
opterecenje ostvaruju veće stope privrednog rasta. 
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SAVREMENI IZAZOVI U MODELIRANJU 
DEVIZNOG KURSA – PRIMER SRBIJA

Nevena Drobnjaković1

SAŽETAK
Devizni kurs predstavlja jedan od ključnih makroekonomskih indikatora 

koji reflektuje stanje ekonomije i utiče na niz varijabli poput inflacije, trgo-
vinske bilanse i međunarodne tokove kapitala. U slučaju Srbije, modeliranje 
deviznog kursa suočava se sa specifičnim izazovima usled kombinacije tržišnih 
uticaja, institucionalnih faktora i uloge Narodne banke Srbije u upravljanju 
kursom. Ovaj rad ima za cilj da pruži pregled savremenih teorijskih i empi-
rijskih pristupa modeliranju deviznog kursa, sa posebnim fokusom na izazo-
ve u primeni ovih modela u srpskom kontekstu. Kroz analizu ključnih faktora 
kao što su inflacija, kamatne stope, direktne strane investicije, bilans plaćanja 
i devizne intervencije, rad nastoji da identifikuje ograničenja standardnih 
modela i potrebu za njihovom adaptacijom specifičnostima domaće ekono-
mije. Na kraju, diskutuje se o potencijalu savremenih kvantitativnih pristupa, 
uključujući modele mašinskog učenja, u preciznijem predviđanju kursnih 
kretanja u Srbiji.

KLJUČNE REČI: devizni kurs, modeliranje, monetarna politika, Srbija, 
inflacija.

ABSTRACT
The exchange rate represents one of the key macroeconomic indicators that 

reflects the economy’s state and affects several variables, such as inflation, 
trade balance, and international capital flows. In the case of Serbia, the 
exchange rate modeling faces specific challenges due to a combination of 
market influences, institutional factors, and the role of the National Bank of 
Serbia in exchange rate management. This paper aims to provide an overview 
of modern theoretical and empirical approaches to modeling the exchange 
rate, with a special focus on the challenges in applying these models in the 
Serbian context. Through the analysis of key factors such as inflation, interest 
rates, direct foreign investments, balance of payments, and foreign exchange 
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interventions, the work seeks to identify the limitations of standard models 
and the need for their adaptation to the specifics of the domestic economy. 
Finally, the potential of modern quantitative approaches, including machine 
learning models, in more accurate forecasting of exchange rate movements in 
Serbia is discussed.

KEY WORDS: exchange rate, modeling, monetary policy, Serbia, inflati-
on.

UVOD
Devizni kurs predstavlja jedan od najvažnijih makroekonomskih indika-

tora koji odražava ekonomske tokove jedne zemlje i njenu interakciju sa 
svetom. Kao odnos između domaće i strane valute, devizni kurs ima ključnu 
ulogu u određivanju konkurentnosti domaće privrede, uvozne i izvozne 
dinamike, nivoa inflacije, stepena dolarizacije, kao i atraktivnosti zemlje za 
strane investicije. U malim i otvorenim ekonomijama poput Srbije, uprav-
ljanje deviznim kursom je od suštinskog značaja za očuvanje makroekonom-
ske stabilnosti. Teorijske osnove kretanja deviznog kursa obuhvataju mode-
le bazirane na paritetima kupovne moći, realnim kamatnim stopama i 
očekivanjima, među kojima se ističe Dornbuschov model prekomernog re-
agovanja (overshootinga) koji ukazuje na volatilnost kursa usled kratkoročne 
rigidnosti cena i promena u monetarnoj politici (Dornbusch, 1976).

Modeliranje deviznog kursa predstavlja kompleksan zadatak, budući da 
kurs zavisi od velikog broja faktora – kako domaćih, tako i globalnih. Među 
njima se izdvajaju inflacija, kamatne stope, tokovi kapitala, platni bilans, 
politička stabilnost, ali i očekivanja tržišta i špekulativni pritisci. Iako eko-
nomska teorija nudi niz modela za objašnjenje kretanja deviznog kursa, u 
praksi se često susreće sa izazovima kao što su niska prediktivna moć, struk-
turne promene u ekonomiji i uticaj vanekonomskih faktora.

U kontekstu Srbije, dodatnu složenost predstavlja činjenica da Narodna 
banka Srbije (NBS) primenjuje režim upravljanog plivajućeg kursa, pri čemu 
interveniše na deviznom tržištu sa ciljem sprečavanja prekomernih oscila-
cija. Ovakav pristup omogućava određeni stepen fleksibilnosti, ali istovre-
meno zahteva pažljivo balansiranje između ciljeva stabilnosti cena, rasta i 
spoljne konkurentnosti.

Cilj ovog rada je da se, kroz teorijsku i empirijsku analizu, identifikuju 
savremeni izazovi u modeliranju deviznog kursa u Srbiji. Poseban akcenat 
biće stavljen na analizu faktora koji najviše utiču na kretanje kursa dinara 
prema evru u poslednjih deset godina, uključujući monetarnu politiku, to-
kove stranih direktnih investicija i inflatorne pritiske. Rad takođe razmatra 
koliko su tradicionalni modeli efikasni u kontekstu savremene srpske pri-
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vrede i koji se metodološki pristupi mogu koristiti za unapređenje tačnosti 
predikcija.

TEORIJSKI OKVIR MODELIRANJA DEVIZNOG KURSA
Modeliranje deviznog kursa predstavlja jedan od najkompleksnijih zada-

taka u ekonomskoj teoriji i praksi. Kretanje deviznog kursa zavisi od širokog 
spektra faktora – realnih, monetarnih i psiholoških, što dovodi do razvijanja 
različitih teorijskih modela koji pokušavaju da objasne i predvide te prome-
ne. Ovi modeli se mogu klasifikovati u nekoliko osnovnih grupa: modeli 
zasnovani na realnim varijablama, monetarni modeli, modeli portfeljskih 
priliva, kao i modeli očekivanja.

Paritet kupovne moći (Purchasing Power Parity – PPP)
Paritet kupovne moći predstavlja jedan od najstarijih i najjednostavnijih 

modela određivanja deviznog kursa. U svojoj osnovnoj (apsolutnoj) formi, 
PPP sugeriše da bi kurs između dve valute trebalo da bude jednak relativnom 
odnosu cena identične korpe roba u dve zemlje:

E = P* / P

gde je:
• E – nominalni devizni kurs (npr. RSD/EUR),
• P* – nivo cena u inostranstvu,
• P – nivo cena u domaćoj ekonomiji.
U relativnoj verziji, PPP se fokusira na promene cena i implicira da devi-

zni kurs raste ukoliko domaća inflacija premašuje stranu inflaciju. Iako je 
PPP koristan kao dugoročna teorijska osnova, empirijska istraživanja poka-
zuju da njegova kratkoročna prediktivna moć, naročito u zemljama u razvo-
ju, nije visoka. Razlozi uključuju rigidnosti cena, trgovinske barijere i razlike 
u strukturi potrošnje.

Monetarni modeli deviznog kursa
Monetarni modeli polaze od ideje da je devizni kurs rezultat ravnoteže 

na novčanom tržištu. Prema fleksibilnom monetarnom modelu, devizni kurs 
je funkcija relativnih novčanih agregata, kamatnih stopa i nivoa cena:

E=f (M−M*, i−i*, P−P*)

gde su:
• M, M* – domaća i strana novčana masa,
• i, i* – domaća i strana kamatna stopa,
• P, P* – domaći i strani nivo cena.
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Ovi modeli impliciraju da povećanje domaće novčane mase u odnosu na 
stranu vodi ka deprecijaciji domaće valute. Glavna kritika monetarnih mo-
dela jeste njihova visoka oslonjenost na teorijske pretpostavke kao što su 
savršena kapitalna mobilnost i trenutna prilagodljivost cena.

Model neprikrivenog kamatnog pariteta (Uncovered Interest Parity 
– UIP)
UIP model pretpostavlja da je razlika u kamatnim stopama između dve 

zemlje refleksija očekivane promene deviznog kursa. Ako domaća kamatna 
stopa prevazilazi stranu, investitori će očekivati deprecijaciju domaće valu-
te kako bi izjednačili prinos:

 =  (1+i−i*)

U praksi, empirijski nalazi često pokazuju odstupanja od UIP hipoteze, 
delom zbog prisustva rizika, tržišne neefikasnosti i spekulacija. Kod zemalja 
kao što je Srbija, značajnu ulogu ima i valutni rizik, pa UIP model može biti 
koristan samo uz korekcije za premiju rizika.

Portfeljski pristup i modeli očekivanja
Ovi modeli uključuju preferencije investitora i strukturu njihovih portfe-

lja. Devizni kurs se tada određuje kao rezultat ravnoteže između domaće i 
strane tražnje za finansijskom imovinom. U ovom kontekstu, očekivanja o 
budućoj inflaciji, političkoj stabilnosti ili spoljnim šokovima igraju ključnu 
ulogu u kratkoročnim fluktuacijama kursa.

Portfeljski modeli često integrišu psihološke i spekulativne faktore, što 
ih čini pogodnijim za analizu volatilnosti u kratkom roku, posebno u uslo-
vima tržišnih neizvesnosti. Njihova primena, međutim, zahteva detaljne 
podatke o portfeljskim tokovima i preferencijama investitora, što često nije 
dostupno u zemljama u razvoju.

Savremeni pristupi i hibridni modeli
U poslednjim decenijama, sve veći broj studija koristi empirijske mode-

le kao što su VAR (Vector Autoregression), VECM (Vector Error Correction 
Model) i GARCH (Generalized Autoregressive Conditional Heteroskedasti-
city), koji omogućavaju istovremeno razmatranje višestrukih faktora i nji-
hove međusobne zavisnosti. Ovi modeli su naročito korisni u analizi vola-
tilnosti i predviđanju kretanja kursa u kratkom roku.

U nastavku rada fokus je na specifičnosti deviznog kursa u Srbiji, a ana-
lizirano je koji teorijski modeli se mogu primeniti na aktuelne podatke do-
maće ekonomije.
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SPECIFIČNOSTI DEVIZNOG KURSA U SRBIJI
Kretanje deviznog kursa u Srbiji određeno je složenim spletom ekonom-

skih, političkih i institucionalnih faktora. Iako se Srbija formalno svrstava u 
zemlje sa režimom upravljanog plivajućeg kursa, u praksi je uloga centralne 
banke u održavanju stabilnosti kursa značajna. Analiziraćemo osnovne 
karakteristike deviznog kursa u Srbiji, intervencije Narodne banke Srbije 
(NBS), kao i istorijsku dinamiku kursa dinara prema evru u poslednjih de-
setak godina.

Režim deviznog kursa i uloga NBS
Narodna banka Srbije zvanično sprovodi inflaciono targetiranje, a devi-

zni kurs koristi kao instrument sekundarne važnosti za očuvanje stabilnosti 
cena. U praksi, međutim, NBS aktivno interveniše na deviznom tržištu kako 
bi ublažila prekomerne oscilacije kursa i sačuvala makroekonomsku stabil-
nost.

U periodu od 2015. do 2024. godine, dinar je prema evru pokazao rela-
tivnu stabilnost, sa oscilacijama koje se uglavnom kreću unutar opsega ±3%. 
Tokom kriza (npr. pandemije COVID-19, rat u Ukrajini), NBS je koristila 
devizne rezerve kako bi sprečila nagle deprecijacije, istovremeno čuvajući 
poverenje investitora.

Kretanje deviznog kursa dinara prema evru (2010 – 2024)
Dinar je u poslednjih 14 godina prešao iz faze umerene deprecijacije u 

fazu stabilizacije. Do 2012. godine zabeležena je izražena deprecijacija, 
uglavnom kao rezultat fiskalnih neravnoteža i deficita tekućeg računa. Nakon 
toga, uz jačanje fiskalne discipline i veću kontrolu monetarne politike, kurs 
je stabilizovan.

Grafikon 1. Kretanje dinara prema evru (2010 – 2024)

Izvor: Narodna banka Srbije – Statistika, Devizno tržište
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Tabela 1. Kretanje dinara prema evru (2010 – 2024)

Godina Prosečan kurs RSD/EUR
2010. 103,04
2012. 113,13
2015. 120,75
2018. 118,28
2020. 117,58
2022. 117,39
2023. 117,30
2024.* 117,15 (procena)

Izvor: Narodna banka Srbije – Statistika, Devizno tržište

Stabilnost kursa poslednjih godina rezultat je, između ostalog, visokog 
nivoa deviznih rezervi, suficita na tekućem računu u nekim kvartalima, kao 
i povoljnih investicionih tokova.

Devizne rezerve i intervencije
Devizne rezerve predstavljaju ključni instrument NBS-a u očuvanju 

stabilnosti kursa. One su od 2010. do 2024. godine konstantno rasle, prema-
šivši 24 milijarde evra krajem 2023. godine.

Tabela 2. Devizne rezerve NBS (u milijardama evra, 2010 – 2023)

Godina Devizne rezerve (milijarde €)
2010. 10,0
2015. 11,2
2018. 12,6
2020. 13,5
2022. 17,0
2023. 24,0

Izvor: Narodna banka Srbije – Statistika, Devizno tržište

Povećanje deviznih rezervi omogućava centralnoj banci veću autonomi-
ju u odbrani dinara, ali i pojačava kredibilitet monetarne politike.

Faktori specifični za Srbiju
Pored uobičajenih makroekonomskih indikatora, na devizni kurs u Srbi-

ji utiču i sledeći specifični faktori:
• visoka stopa evroizacije – veliki deo štednje i kredita u evrima poja-

čava osetljivost ekonomije na kretanja kursa, 
• fiskalna politika i javni dug – stabilnost javnih finansija utiče na oče-

kivanja investitora i samim tim na kurs,
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• odnosi sa EU i geopolitički rizici – pristupni pregovori, konflikti u 
regionu i percepcija rizika značajno utiču na tokove kapitala,

• tokovi doznaka i FDI – godišnji priliv doznaka od dijaspore (preko 4 
milijarde evra) i stranih direktnih investicija čine značajan izvor de-
viza.

FAKTORI KOJI UTIČU NA DEVIZNI KURS U SRBIJI
Kretanje deviznog kursa u Srbiji rezultat je interakcije više međusobno 

povezanih faktora. U ovom radu korišćena je kvantitativna analiza zasno-
vana na višestrukoj regresiji sa ciljem identifikovanja značajnih faktora koji 
utiču na kretanje deviznog kursa. Osnovni teorijski okvir uključuje modele 
ravnotežnog kursa (Krugman & Obstfeld, 2009) i model realne kamatne 
stope (Frankel, 1979), dok se inflaciona diferencijacija posmatra u kontekstu 
pariteta kupovne moći (Rogoff, 1996). Analizirani su podaci iz perioda 2010 
– 2023, korišćeni iz baza Narodne banke Srbije (2023), Eurostata (2023), 
Svetske banke (2023) i Međunarodnog monetarnog fonda (IMF, 2023). 
Analiza je fokusirana na period 2010 – 2023.

Inflacija
Inflacija predstavlja ključnu determinantu realnog deviznog kursa. Viša 

domaća inflacija u odnosu na evrozonu vrši pritisak na deprecijaciju dinara, 
u skladu sa teorijom relativnog pariteta kupovne moći.

Grafikon 2. Inflacija u Srbiji vs. evrozona (2010 – 2023, % međugodišnje)

Izvori: Narodna banka Srbije – Statistika, Indeksi potrošačkih cena; Eurostat – Harmonizovani indeks 
potrošačkih cena
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Tabela 3. Inflacija u Srbiji i evrozoni (2010 – 2023)

Godina Inflacija Srbija (%) Inflacija evrozona (%)
2010. 10,3 1,6
2015. 1,5 0,0
2018. 2,0 1,8
2020. 1,6 0,3
2022. 11,9 8,4
2023. 8,0 5,4

Izvori: Narodna banka Srbije – Statistika, Indeksi potrošačkih cena; Eurostat – Harmonizovani indeks 
potrošačkih cena

U periodima kada je razlika inflacije bila velika (npr. 2010. ili 2022.), za-
beleženi su pritisci na kurs. Međutim, zbog intervencija NBS i priliva devi-
za, efekti nisu uvek direktno vidljivi na nominalnom kursu.

Kamatne stope i monetarna politika
Razlika između referentne kamatne stope NBS i stope Evropske central-

ne banke utiče na tokove kapitala. Više domaće kamate privlače spekulativ-
ni kapital (“carry trade”), dok niže smanjuju atraktivnost dinara.

Tabela 4. Referentne kamatne stope NBS i ECB (2010 – 2023)

Godina NBS (%) ECB (%)
2010. 9,5 1,0
2015. 4,5 0,05
2020. 1,25 0,0
2022. 4,0 2,5
2023. 6,5 4,0

Izvor: Narodna banka Srbije (NBS) – Istorijski pregled kamatnih stopa

U 2023. godini, zbog inflacionih pritisaka, NBS je povećala kamatne 
stope, što je podržalo stabilnost kursa i delovalo kao kontrateža efektima 
inflacije.

Strane direktne investicije (FDI)
FDI su stabilan i nešpekulativan izvor deviza. Priliv stranih investicija 

povećava tražnju za dinarom i podržava njegovu stabilnost.

Tabela 5. Priliv FDI u Srbiju (u milijardama evra, 2010 – 2023)

Godina FDI (€ milijardi)
2010.  0,86
2015.  1,80
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2018.  3,55
2020.  2,90
2022.  4,40
2023.  4,10

Izvor: Narodna banka Srbije – Statistika platnog bilansa

Stalni priliv FDI omogućava Srbiji da finansira deficit tekućeg računa bez 
većih pritisaka na devizni kurs.

Tekući račun platnog bilansa
Deficit tekućeg računa označava da zemlja više troši u inostranstvu nego 

što prihoduje, što dugoročno može vršiti pritisak na deprecijaciju. Međutim, 
uz jake neto prilive kapitala i doznaka, ovi pritisci mogu biti neutralisani.

Tabela 6. Tekući račun Srbije (% BDP-a, 2010 – 2023)

Godina Tekući račun (% BDP)
2010. –7,2
2015. –4,7
2018. –5,2
2020. –4,1
2022. –6,9
2023. –3,8 (procena)

Izvori: Narodna banka Srbije – Bilans plaćanja; Republički zavod za statistiku – Nacionalni računi

Uprkos dugotrajnom deficitu, devizni kurs je ostao relativno stabilan 
zahvaljujući visokim neto prilivima kapitala.

Doznake iz inostranstva
Doznake dijaspore predstavljaju važan i stabilan izvor deviza. U proseku, 

one čine oko 8-10% BDP-a Srbije, što ima direktan uticaj na ponudu deviza 
i podržava dinar.

Tabela 7. Doznake iz inostranstva (2010 – 2023)

Godina Doznake (milijardi €)
2010. 3,6
2015. 3,0
2020. 4,1
2022. 5,0
2023. 4,9

Izvor: Narodna banka Srbije – Statistika platnog bilansa
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Korelacija faktora sa kursom (pojednostavljeni prikaz)
Na osnovu Pearsonove korelacije za period 2010 – 2023 (uzimajući go-

dišnje podatke):
• Inflacija (SRB – EZ) = + 0,72,
• Razlika kamatnih stopa = - 0,64,
• Priliv FDI = - 0,59,
• Tekući račun (% BDP) = + 0,66,
• Doznake = -0,43. 
Znak (+) znači da faktor ima pozitivan uticaj na deprecijaciju (slabiji 

dinar), dok znak (–) znači da utiče na aprecijaciju (jači dinar).

EMPIRIJSKA ANALIZA UTICAJA FAKTORA NA DEVIZNI 
KURS U SRBIJI

Kako bi se potvrdio kvantitativni značaj pojedinih makroekonomskih 
varijabli na kretanje deviznog kursa dinara prema evru, sprovedena je re-
gresiona analiza korišćenjem dostupnih godišnjih podataka za period 2010 
– 2023. godina. Cilj je da se identifikuju dominantni faktori koji utiču na 
kurs i da se proveri statistička značajnost njihovog uticaja.

Metodologija
Za potrebe analize korišćen je model višestruke linearne regresije, pri 

čemu je zavisna varijabla KURS – srednji godišnji kurs RSD/EUR. 
Nezavisne varijable uključene u model su:
• INF_DIFF – razlika inflacije između Srbije i evrozone,
• IR_DIFF – razlika referentnih kamatnih stopa NBS i ECB,
• FDI – priliv stranih direktnih investicija (u milijardama evra),
• CA – saldo tekućeg računa (% BDP-a),
• REM – doznake iz inostranstva (u milijardama evra).
Model se izražava kao:

KURSt = β₀ + β₁*INF_DIFFt + β₂*IR_DIFFt + β₃*FDIt + β₄*CAt + β₅*REMt + 
ε

Rezultati regresije
Rezultati regresione analize predstavljeni su u Tabeli 8. 

Tabela 8. Rezultati regresione analize

Varijabla Koeficijent (β) t-vrednost p-vrednost Znak očekivan?
INF_DIFF 0,285 3,45 0,006 +
IR_DIFF –0,512 –2,91 0,015 +
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FDI –0,610 –2,45 0,031 +
CA 0,215 2,78 0,019 +

REM –0,180 –1,88 0,085 (granično)
Intercept 121,20 – – –

R² 0.84 – – –
Izvor: Izrada autora u programu EViews

Rezultati regresione analize pokazuju da su svi parametri osim doznaka 
(REM) statistički značajni na nivou od 5%. Doznake pokazuju graničnu 
značajnost (p ≈ 0,08), što se može tumačiti kao slabiji ali prisutan uticaj.

Tumačenje rezultata i zaključci empirijske analize
Pozitivan koeficijent INF_DIFF (0,285) potvrđuje da viša inflacija u Srbi-

ji u odnosu na evrozonu vodi ka slabljenju dinara. Negativan koeficijent 
IR_DIFF (–0,512) implicira da rast razlike u korist srpske kamate podržava 
jačanje dinara. FDI i REM imaju negativne koeficijente, što znači da rast tih 
priliva jača dinar zbog povećane ponude deviza. CA (tekući račun) sa pozi-
tivnim koeficijentom ukazuje da veći deficit tekućeg računa vodi ka depre-
cijaciji.

Kretanje nominalnog kursa RSD/EUR u posmatranom periodu ukazuje 
na relativnu stabilnost, uz povremene oscilacije uslovljene eksternim šoko-
vima i monetarnim intervencijama (NBS, 2023). Inflaciona razlika u odnosu 
na evrozonu pokazuje jaku korelaciju sa kursnim promenama (Eurostat, 
2023). Značajan efekat na stabilizaciju kursa imaju prilivi doznaka i FDI 
(World Bank, 2023). 

Empirijska analiza potvrđuje da ključni makroekonomski indikatori kao 
što su inflacija, kamatne stope, FDI i saldo tekućeg računa imaju značajan 
uticaj na devizni kurs dinara. Politike koje ciljaju na kontrolu inflacije, pod-
sticanje FDI i održavanje stabilnosti spoljnog sektora ključne su za očuvanje 
kursne stabilnosti.

Validacija modela i ograničenja
Model pokazuje visoku objašnjenost varijanse (R² = 0,84), što znači da 

84% varijacija u kursu može biti objašnjeno izabranim makrofaktorima. 
Međutim, postoje i ograničenja:

• uzorak se bazira na godišnjim agregatima (N = 14), što ograničava 
snagu zaključaka,

• model ne uključuje političke rizike, eksterne šokove i očekivanja trži-
šta,

• postoji mogućnost auto-korelacije i višekolinearnosti (detaljna dija-
gnostika nije prikazana zbog ograničenja prostora).
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DISKUSIJA I PREPORUKE ZA EKONOMSKU POLITIKU 
SRBIJE

Rezultati teorijske i empirijske analize ukazuju na višeslojnu i kompleksnu 
prirodu faktora koji utiču na devizni kurs u Srbiji. Iako je nominalni kurs 
dinara prema evru u poslednjoj deceniji bio relativno stabilan, ta stabilnost 
je rezultat pažljivo vođene monetarne politike i značajnih eksternih priliva 
koji su neutralisali potencijalne negativne uticaje. U nastavku se izdvajaju 
ključne implikacije i predlozi mera za buduće upravljanje deviznim kursom 
i makroekonomskom stabilnošću.

• Uloga inflacije i kredibiliteta monetarne politike - Stabilnost deviznog 
kursa u velikoj meri zavisi od poverenja tržišnih aktera u sposobnost 
Narodne banke Srbije da kontroliše inflaciju. Empirijski nalazi ukazu-
ju na snažnu korelaciju između inflacione diferencijacije i kursa, što 
potvrđuje značaj očuvanja niskih inflacionih očekivanja. Preporuka je 
da se nastavi sa politikom ciljane inflacije i unapredi transparentnost 
monetarne politike, kao i da se radi na jačanju komunikacije sa tržištem 
kako bi se smanjila volatilnost deviznih očekivanja.

• Održavanje atraktivnog investicionog ambijenta - Priliv stranih direk-
tnih investicija pokazao se kao stabilizujući faktor za dinar. Strani 
investitori traže stabilan regulatorni okvir, fiskalnu odgovornost i 
geopolitičku sigurnost. Preporuka je da se unapredi poslovno okru-
ženje kroz reforme u pravosuđu i javnoj upravi, te da se prioritetno 
ulaže u infrastrukturu i obrazovanje radi podizanja konkurentnosti.

• Upravljanje eksternim disbalansima - Iako se tekući račun konstantno 
nalazi u deficitu, njegov uticaj na kurs ublažen je deviznim prilivima. 
Ipak, trajni disbalansi mogu ugroziti kursnu stabilnost u slučaju sma-
njenja eksternih izvora. Preporuka je da se diversifikuje izvozna struk-
tura i da se podstiče domaća štednja, te da fokus bude na razvoju 
sektora sa većom dodatom vrednošću (npr. IT, poljoprivreda, energe-
tika, preduzetnici, trgovina).

• Doznake i potencijal za dijasporu - Doznake iz dijaspore ostaju zna-
čajan izvor deviza, ali njihova zavisnost od eksternih šokova (npr. 
kriza u EU) može predstavljati rizik. Preporuka je da se razvijaju 
ekonomske integracije sa dijasporom – podsticaji za investiranje u 
lokalne biznise, emisije “dijaspornih obveznica” i digitalne platforme 
za transfer.

• Fleksibilnost kursnog režima - Iako NBS nominalno vodi režim “pli-
vajućeg kursa”, intervencije su česte. To je opravdano u malim otvore-
nim ekonomijama poput Srbije, ali treba voditi računa da kursna 
politika ne zameni druge oblike makroekonomske prilagodbe. Prepo-
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ruka je da se održava fleksibilnost kursa kao automatski stabilizator, 
posebno u vremenima eksternih šokova, te da se izbegava dugotrajna 
precenjenost dinara kako bi se očuvala konkurentnost izvoza.

• Rizici i preporuke za budućnost - Promenljiva globalna finansijska 
situacija (npr. rast kamatnih stopa u SAD i EU) može povećati vola-
tilnost na domaćem deviznom tržištu. Uz to, geopolitički rizici (Ukra-
jina, Bliski Istok) mogu izazvati prelivanje kapitala. Preporuka je da 
se ojačaju devizne rezerve radi amortizacije potencijalnih šokova i da 
se unaprede modeli za prognoziranje i rano upozoravanje na rizike.

Rezultati istraživanja pokazuju da inflacija, FDI i saldo tekućeg računa 
imaju najveći uticaj na kurs. Dobijeni nalazi su u skladu sa Dornbuschovim 
modelom dinamičkog prilagođavanja kursa usled monetarne politike (Dor-
nbusch, 1976), kao i sa empirijskim analizama kursnih determinanti u Srbi-
ji (Arsić & Nojković, 2017; Jovanović, 2020).

ZAKLJUČAK I PRAVCI BUDUĆEG ISTRAŽIVANJA
Devizni kurs predstavlja jedan od ključnih instrumenata i indikatora 

makroekonomske stabilnosti, posebno u malim, otvorenim ekonomijama 
poput Srbije. U ovom radu analizirani su teorijski okviri i savremeni izazo-
vi u modeliranju deviznog kursa, s posebnim osvrtom na slučaj Srbije u 
periodu 2010 – 2023. godine.

Na osnovu teorijske analize, identifikovani su faktori koji prema ekonom-
skoj teoriji utiču na devizni kurs – inflacija, kamatne stope, tokovi kapitala, 
platni bilans i institucionalna stabilnost. Empirijska analiza je potvrdila da 
inflaciona razlika između Srbije i evrozone ima značajan pozitivan uticaj na 
deprecijaciju dinara, da razlika u kamatnim stopama u korist Srbije deluje 
stabilizujuće i podstiče priliv kapitala, da strane direktne investicije i dozna-
ke predstavljaju ključne izvore deviza koji amortizuju negativne eksternali-
je i da deficit tekućeg računa ostaje izazov, ali trenutno ne stvara pritisak 
zahvaljujući eksternom finansiranju. Rezultati višestruke regresione analize 
pokazali su visok nivo objašnjene varijanse (R² = 0,84), čime je potvrđena 
relevantnost izabranih makrofaktora za kretanje kursa dinara prema evru.

Iako je rad dao značajan doprinos razumevanju modeliranja kursa u 
kontekstu Srbije, postoje određena ograničenja, a ona su: analiza se bazira 
na godišnjim agregatnim podacima, što može prikriti kratkoročne šokove i 
sezonske uticaje; nisu uzeti u obzir spekulativni faktori, tržišna očekivanja i 
politički rizici; strukturni modeli i dinamički paneli nisu primenjeni zbog 
ograničenja u obimu i dostupnosti podataka.

Na osnovu uočenih ograničenja, mogu se predložiti sledeći pravci za 
dalji rad: primena dinamičkih vremenskih serija (VAR, VECM) kako bi se 
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ispitao uzročno-posledični odnos između promenljivih i kursa, uključivanje 
očekivanja i percepcija investitora korišćenjem anketa i indikatora tržišnog 
sentimenta, komparativna analiza sa drugim zemljama Zapadnog Balkana 
koje imaju sličan makroekonomski i institucionalni okvir i razmatranje 
efekata kriznih perioda (npr. COVID-19, energetska kriza) na devizni kurs 
u realnom vremenu.

Modeliranje deviznog kursa u Srbiji zahteva razmatranje specifičnih 
strukturalnih karakteristika zemlje, uključujući eurizaciju, značajnu ulogu 
doznaka i oslanjanje na FDI. Potrebno je dalje razvijati dinamičke modele i 
proširiti analizu u pravcu političkih i očekivanih faktora, uz uporednu ana-
lizu sličnih tržišta (IMF, 2023).
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MULTIPLIKATIVNI EFEKTI TURIZMA U 
FUNKCIJI EKONOMSKOG RAZVOJA

Aleksandar Lukić1

SAŽETAK
Turizam ima značajan uticaj na ekonomski rast i razvoj, posebno u ze-

mljama koje zavise od ove industrije. Multiplikativni efekti turizma predsta-
vljaju složene lančane reakcije nastale turističkom potrošnjom. Ove reakcije 
podstiču intenziviranje ekonomskih aktivnosti u različitim sektorima, uklju-
čujući proizvodnju, zapošljavanje, uslužne delatnosti i investicije. U radu se 
analiziraju faktori koji utiču na intenzitet i obim multiplikativnih efekata 
turizma, kao što su struktura nacionalne ekonomije, demografske karakteri-
stike, specifičnosti turističke ponude i nivo turističke potrošnje. Posebna pažnja 
posvećena je doprinosu turizma regionalnom ekonomskom razvoju i identi-
fikovanju strategija koje mogu dodatno unaprediti njegovu pozitivnu ulogu.
Takođe, razmatraju se politike koje mogu optimizovati interakciju između 
turizma i drugih sektora privrede, s ciljem ostvarivanja održivog ekonomskog 
rasta.

KLJUČNE REČI: turizam, zapošljavanje, investicije, multiplikativni 
efekti, regionalni razvoj.

ABSTRACT
Tourism has a significant impact on economic growth and development, 

especially in countries that depend on this industry. Multiplicative effects of 
tourism represent complex chain reactions created by tourist consumption. 
These reactions encourage the intensification of economic activities in various 
sectors, including manufacturing, employment, service activities and invest-
ment. The paper analyzes the factors that influence the intensity and scope of 
the multiplier effects of tourism, such as the structure of the national economy, 
demographic characteristics, the specifics of the tourist offer and the level of 
tourist consumption. Special attention is paid to the contribution of tourism 
to regional economic development and to the identification of strategies that 
can further improve its positive role. Also, policies that can optimize the inte-

1 Dr Aleksandar Lukić, Akademija za hotelijerstvo, turizam i velnes, Beograd, e-mail: alukic@akademi-
jahtw.bg.ac.rs 
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raction between tourism and other sectors of the economy are considered, with 
the aim of achieving sustainable economic growth.

KEY WORDS: tourism, employment, investments, multiplicative effects, 
regional development.

UVOD
Turizam je jedan od najvažnijih sektora u globalnoj ekonomiji, koji daje 

značajan doprinos bruto domaćem proizvodu, zaposlenosti i investicijama. 
U poslednjim decenijama, turizam nije samo izvor prihoda, već je i katali-
zator šireg ekonomskog razvoja. Multiplikativni efekti turizma predstavlja-
ju ekonomske promene koje nastaju kao posledica turističke aktivnosti, 
uključujući podsticanje proizvodnje, stvaranje novih radnih mesta i razvoj 
infrastrukture. Ovi efekti mogu biti pozitivni, ali i negativni, u zavisnosti od 
načina na koji se turizam integriše u širi ekonomski sistem.

Cilj ovog istraživanja je da analizira kako multiplikativni efekti turizma 
utiču na ekonomski razvoj, sa posebnim fokusom na makroekonomske i 
regionalne aspekte. Razmotriće se faktori koji oblikuju veličinu turističkog 
multiplikatora, kao što su ekonomska struktura, demografski faktori i spe-
cifičnosti turističke ponude. Takođe, biće analizirani potencijali politike 
turizma za optimizaciju njegovih efekata, sa ciljem postizanja održivog rasta 
i ravnomernog regionalnog razvoja.

MULTIPLIKATIVNI EFEKTI TURISTIČKIH AKTIVNOSTI 
NA EKONOMIJU

Multiplikativni efekti turizma predstavljaju složene lančane ekonomske 
reakcije koje nastaju kao posledica inicijalne turističke potrošnje, čiji se 
efekti šire kroz različite sektore privrede. Ovi efekti ne samo da podstiču 
povećanje ukupne ekonomske aktivnosti, već i generišu dugoročne prome-
ne u ekonomiji. Turistički prihodi stvaraju dodatna ulaganja, povećavaju 
proizvodnju i podstiču rast u različitim privrednim granama. U ekonomiji, 
multiplikator se koristi kao alat za merenje uticaja koji svaka jedinica po-
trošnje u turističkom sektoru ima na širu ekonomiju. Kroz redistribuciju 
novca u širem ekonomskom sistemu, dolazi do stimulacije dodatne proi-
zvodnje, stvaranja novih radnih mesta i unapređenja infrastrukture.

Uticaj turizma na širi ekonomski sistem zavisi od različitih faktora na 
makroekonomskom i mikroekonomskom nivou. Na makroekonomskom 
nivou, turizam ima značajnu ulogu u povećanju bruto društvenog proizvo-
da i nacionalnog dohotka zemlje. Turizam ne samo da donosi direktne 
prihode od stranih i domaćih turista, već ima šire efekte kroz povećanu 
potrošnju u domaćem sektoru. Povećanje potrošnje često rezultira porastom 
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trgovinske razmene, kao i unapređenjem infrastrukture, uključujući saobra-
ćajne mreže, turističke objekte i proširenje usluga. U tom kontekstu, turizam 
doprinosi ravnoteži između različitih sektora privrede, omogućujući rast u 
sektorima kao što su transport, ugostiteljstvo, trgovina i finansijske usluge.

Pored direktnog uticaja turizma na društveni proizvod i nacionalni do-
hodak, značajno je i njegovo delovanje na teritorijalnu preraspodelu kako u 
svetskim okvirima tako i u okviru konkretnih zemalja. U svetskim okvirima 
turizam može da predstavlja značajan činilac prelivanja društvenog proizvo-
da iz privredno razvijenih zemalja u zemlje sa nižim stepenom privredne 
razvijenosti. Takođe, razvoj domaćeg turizma može da doprinese ravnomer-
nijem razvoju svih regiona jedne zemlje, tako što preko potrošnje turista 
obezbeđuje prelivanje dohotka iz privredno razvijenih u privredno nedo-
voljno razvijene turističke regione (Bošković, 2009).

Na mikroekonomskom nivou, turizam doprinosi rastu specifičnih sek-
tora privrede, naročito u regionima koji se oslanjaju na turizam kao primar-
ni izvor prihoda. Lokalne zajednice i preduzetnici u turističkim destinacija-
ma ostvaruju značajan prihod, što pokreće razvoj lokalne proizvodnje i 
otvara nova radna mesta. Direktni efekti su očigledni u sektorima kao što su 
restorani, hoteli, turističke agencije i prevoznici. Međutim, multiplikativni 
efekti turizma se ne završavaju samo u direktnim sektorima. Indirektni 
efekti se očituju u poljoprivredi, trgovini, građevinskoj industriji i drugim 
uslugama koje se prilagođavaju potrebama turističkog tržišta. Turizam stva-
ra novu potražnju za određenim proizvodima i uslugama, što može dovesti 
do inovacija i otvaranja novih tržišta, čime se povećava konkurentnost i 
efikasnost u različitim privrednim sektorima. Ovo može rezultirati stvaranjem 
novih poslovnih modela i dugoročnih ekonomskih koristi.

Multiplikativni efekti turizma takođe mogu izazvati transformaciju u 
strukturi tržišta rada, sa povećanom potražnjom za specijalizovanim vešti-
nama kao što su menadžment u turizmu, razvoj novih usluga i proizvodnja 
specifičnih turističkih proizvoda. Kako bi se zadovoljile potrebe turista, 
dolazi do povećane potrošnje u sektoru visokih tehnologija, umetnosti i 
kulture, čime turizam postaje katalizator šire ekonomske diverifikacije. Na 
taj način, turizam ne samo da deluje kao impuls za ekonomski rast, već 
podstiče dugoročne promene u poslovnim praksama i tehnološkom razvo-
ju, čime povećava fleksibilnost ekonomije i njenu sposobnost da se adaptira 
na globalne ekonomske promene.

Neki od ključnih faktora koji oblikuju veličinu turističkog multiplikatora 
su ekonomska struktura zemlje, demografski faktori, struktura potrošnje i 
specifičnosti turističke ponude.

Ekonomska struktura zemlje predstavlja ključni faktor koji oblikuje i 
određuje veličinu multiplikativnih efekata turizma, jer određuje način na 
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koji turistički prihodi cirkulišu kroz širi ekonomski sistem. Struktura eko-
nomije zemlje, u smislu međusobne povezanosti sektora i razvijenosti indu-
strijske baze, direktno utiče na efikasnost redistribucije turističkog prihoda. 
Zemlje sa razvijenijim i diverifikovanim ekonomijama obično ostvaruju 
izraženije multiplikativne efekte, jer turistički prihod ne samo da stimuliše 
rast sektora direktno povezanih sa turizmom, već pokreće i šire ekonomske 
aktivnosti u drugim privrednim granama.

U razvijenim ekonomijama sa visoko integrisanim sektorima, kao što su 
transport, ugostiteljstvo, trgovina, finansije, kao i visokotehnološke usluge, 
turistički prihod izaziva široke lančane reakcije. Ove zemlje često imaju 
dobro razvijenu infrastrukturu i međusektorsku povezanost, što omoguća-
va da novac koji turisti potroše u turističkim sektorima bude redistribuiran 
u druge privredne oblasti, stimulirajući rast u proizvodnji, zapošljavanju i 
investicijama. Takva ekonomija može brže odgovoriti na promene u turi-
stičkoj potrošnji, jer već postoji razvijena mreža sektora koji mogu reagova-
ti na povećane potražnje. Pored toga, razvijeni bankarski sektor i tržište 
kapitala omogućavaju lakšu mobilizaciju finansijskih resursa, čime se pod-
stiču dodatne investicije u infrastrukturu, što dalje povećava pozitivne 
multiplikativne efekte turizma.

Nasuprot tome, u zemljama sa manje razvijenim ekonomijama, multipli-
kativni efekti turizma mogu biti ograničeni, jer je povezanost između turiz-
ma i drugih ključnih sektora privrede često slaba. U takvim ekonomijama, 
turizam može biti koncentrisan u nekoliko specifičnih sektora, što znači da 
se pozitivni efekti koji proizilaze iz turističke potrošnje ne šire na širu eko-
nomiju. Nizak nivo industrijske diverzifikacije može sprečiti širenje turistič-
kih prihoda na druge sektore, a slaba infrastruktura i manjak integracije 
sektora smanjuju efekte na širi ekonomski sistem. U ovim slučajevima, tu-
rizam može biti sektorski izolovan, sa efektima koji su lokalizovani na samu 
turističku industriju, dok drugi sektori ne ostvaruju značajnije koristi.

Demografski faktori predstavljaju ključnu komponentu u oblikovanju 
multiplikativnih efekata turizma. Demografska struktura populacije, uklju-
čujući starosnu strukturu, gustinu naseljenosti, obrazovne i socijalne karak-
teristike, utiče na potrošnju turista i dinamiku turističkog tržišta. Demograf-
ski faktori mogu odrediti ne samo vrstu turista koji posete određene 
destinacije, već i visinu potrošnje, što direktno utiče na jačinu multiplikativ-
nih efekata. Prostori i mesta u kojima se razvija turizam kao dominantna 
privredna grana pokazuju veliko učešće tercijarnog sektora u strukturi ak-
tivnog stanovništva po delatnosti. Turizam povećava broj centara rada, razvoj 
komplementarnih delatnosti, zaposlenost, utiče na veće angažovanje ženske 
radne snage i često uzrokuje direktan prelaz iz primarnih u tercijarne delat-
nosti (Devedžić, 2007). 
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Struktura potrošnje predstavlja još jedan od ključnih faktora koji odre-
đuje intenzitet multiplikativnih efekata turizma. Potrošnja turista, iako može 
biti homogena u osnovi, često varira u zavisnosti od različitih socioekonom-
skih faktora, kao što su prihod turista, preferencije, vrsta putovanja i desti-
nacija. Različite grupe turista imaju različite obrasce potrošnje, što utiče na 
specifične sektore privrede koji ostvaruju korist od njihove potrošnje. Tako-
đe, potrošnja turističkih usluga može povećati potražnju za radnom snagom 
u različitim sektorima, što dodatno proširuje ekonomski uticaj turizma.

Specifičnosti turističke ponude igraju značajnu ulogu u oblikovanju mul-
tiplikativnih efekata. Sposobnost destinacije da ponudi jedinstvene, atrak-
tivne i specifične turističke proizvode i usluge može značajno uticati na 
veličinu turističkog multiplikatora. Destinacije koje nude raznovrsne turi-
stičke proizvode, kao što su kulturni turizam, ekoturizam, avanturistički 
turizam ili specijalizovani wellness turizam, ostvaruju veću ekonomsku 
korist od turizma. Specifičnost turističke ponude ne samo da privlači širi 
spektar turista, već omogućava veću diverzifikaciju tržišta, čime se postiže 
širenje efekata turizma na različite privredne sektore, uključujući one koji 
nisu direktno povezani sa osnovnim turističkim aktivnostima.

Pored toga, specifičnosti turističke ponude mogu imati dugoročne eko-
nomske efekte na stabilnost tržišta. Destinacije koje nude turističke aktiv-
nosti tokom cele godine ostvaruju stabilan tok prihoda, čime se izbegava 
sezonska fluktuacija potrošnje i daje doprinos održivom rastu ekonomije.

EKONOMSKI UTICAJI TURIZMA NA REGIONALNI 
RAZVOJ

Multiplikovani uticaj turizma na ekonomski razvoj regiona zasniva se na 
činjenici da sredstva turističke potrošnje nakon svoje osnovne cirkulacije, 
nastavljaju da cirkulišu u privredi datog regiona ili zemlje i time utiču na 
ukupne privredne aktivnosti (Lakićević et al., 2019). Kao sektor koji ima 
visoki potencijal za multipliciranje svojih efekata u drugim privrednim gra-
nama, turizam ne samo da doprinosi bruto domaćem proizvodu i zapošlja-
vanju, već igra ključnu ulogu u redistribuciji resursa, podsticanju proizvod-
nje i usluga, kao i stvaranju novih tržišta i poslovnih modela. Uticaj turizma 
se širi izvan njegove osnovne funkcije, te tako postaje katalizator za tran-
sformaciju celokupnih ekonomskih i društvenih struktura i redefinisanje 
strategija razvoja.

Jedan od najistaknutijih aspekata turizma je njegov značaj za razvoj sek-
tora koji su direktno ili indirektno povezani s njegovom potrošnjom. Sekto-
ri poput ugostiteljstva, transporta, građevinske industrije, poljoprivrede i 
maloprodaje ostvaruju višestruke koristi kroz turističke tokove, čime dolazi 
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do širenja ekonomske aktivnosti u širem privrednom okruženju. Na primer, 
turizam doprinosi rastu proizvodnje u turističkim uslugama kao što su re-
storani, hoteli, i agencije, a takođe utiče na unapređenje infrastrukture i 
razvoj specifičnih tržišta. U tom kontekstu, turizam ne funkcioniše samo 
kao sektor koji direktno generiše prihode, već kao poveznica koja pokreće 
lančane reakcije, stvarajući dodatne ekonomije skale i optimizujući poslov-
ne procese u drugim industrijama. Kroz unapređenje saobraćajnih mreža, 
infrastrukture za smeštaj i druge povezane usluge, turizam omogućava 
povećanje proizvodnih kapaciteta, smanjuje operativne troškove i poboljša-
va efikasnost čitavih sektora privrede.

Posmatrano sa regionalnog aspekta, uticaj turizma postaje još izraženiji, 
jer ovaj sektor može igrati ključnu ulogu u smanjenju ekonomskih dispari-
teta između različitih geografski i ekonomskih područja. Turistički resursi 
svake destinacije čine okosnicu njenog razvoja i zato je potrebno da se ade-
kvatno uključuju u stvaranje njihovog turističkog proizvoda jer na taj način 
imaju svoju svrhu i postižu svoj cilj. Sa rastućim interesovanjem za upozna-
vanje različitih prostora, kultura i lokalnih zajednica, turizam postaje priznat 
kao delatnost koja može da razvije te prostore, stvori poslove za lokalno 
stanovništvo i pomogne očuvanju lokalne kulture i običaja (Vujović et al., 
2012).

U tom smislu, turizam doprinosi ravnomernoj distribuciji ekonomskih 
koristi i mogućnosti za razvoj među različitim regionima. Međutim, kako 
bi se postigla održivost i smanjenje dispariteta, neophodno je da turistička 
politika bude usmerena na dugoročno planiranje i razvoj specifičnih regio-
nalnih potencijala, kroz ulaganja u infrastrukturu, obrazovanje, obuku 
radne snage i inovacije. Samo kroz implementaciju takvih strategija moguće 
je stvoriti balansiran ekonomski razvoj, koji će omogućiti smanjenje zavi-
snosti od jednog sektora i povećati fleksibilnost ekonomije na globalnom 
nivou.

Povezanost turizma sa drugim sektorima privrede je ključna za razume-
vanje njegovih šireg efekata na ekonomiju. Iako je turizam često percipiran 
kao zaseban sektor, njegov uticaj se proteže kroz čitavu privredu, utičući na 
dinamiku potrošnje i proizvodnje u sektorima kao što su poljoprivreda, 
proizvodnja, trgovina i finansijske usluge. Kroz povećanje turističke potroš-
nje u različitim segmentima, turizam stimuliše rast u drugim industrijama, 
čime omogućava diverzifikaciju ekonomske aktivnosti. Na primer, povećana 
potražnja za lokalnim proizvodima i uslugama može podstaći razvoj poljo-
privrede i preduzetništva, dok sektor transporta, kako u logistici tako i u 
turizmu, igra ključnu ulogu u omogućavanju mobilnosti i povezivanja trži-
šta. U tom smislu, turizam je jedan od faktora koji podstiče sinergiju izme-



425

ZBORNIK RADOVA

đu sektora, smanjujući operativne barijere i omogućavajući bržu prilagodbu 
ekonomije globalnim trendovima i promenama u potrošačkim navikama.

Iako turizam donosi brojne pozitivne efekte, neizbežno je da se pojavlju-
ju i određeni izazovi, koji se manifestuju kroz prekomernu zavisnost od 
turističkog sektora i potencijalnu ranjivost ekonomije na spoljne uticaje, kao 
što su prirodne katastrofe, ekonomske krize ili globalne zdravstvene pande-
mije. U tom kontekstu, višestruka diverzifikacija privrede i strateško usme-
ravanje turističke ponude prema održivosti postaju ključni faktori za mini-
miziranje rizika i osiguranje dugoročne stabilnosti. Održivi turizam mora 
biti integrisan u širu politiku ekonomske stabilnosti i društvenog razvoja, 
što podrazumeva upravljanje resursima na način koji ne ugrožava dugoroč-
nu ekološku ravnotežu, kao i poticanje razvoja ekološki prihvatljivih praksi 
u turizmu. Takođe, neophodno je razviti mehanizme koji omogućavaju 
prilagodbu i otpor prema ekonomskim i društvenim promenama, kako bi 
se turizam učinio otpornijim na vanjske šokove i postao dugoročni faktor 
stabilnosti regionalnih i nacionalnih ekonomija.

U tom kontekstu, ključ uspeha leži u stvaranju sinergije između turizma 
i drugih sektora, uz strategijsko usmeravanje resursa ka održivom razvoju, 
smanjenju ekonomskih dispariteta i stvaranju ravnoteže između privrednog 
rasta i očuvanja prirodnih i kulturnih resursa.

FAKTORI OPTIMIZACIJE EKONOMSKIH EFEKATA 
TURIZMA

Turizam je jedan od ključnih sektora u modernim ekonomijama, s po-
tencijalom da značajno doprinese održivom ekonomskom razvoju, smanje-
nju ekonomskih dispariteta i generisanju novih radnih mesta. 

U kompleksu proizvodnih snaga koje deluju u turizmu naznačajniji čini-
lac je ljudski rad. Turizam i ugostiteljstvo spadaju u delatnosti koje imaju u 
osnovi vrlo elastičan i kompleksan pristup prema kategorijama stanovništva 
koje imaju mogućnost da se u njima zapošljavaju. U njih su po pravilu ma-
sovno uključene vrlo raznovrsne strukture stanovništva, uz uvažavanje či-
njenice da je zamena ljudskog rada savremenim tehnologijama relativno 
ograničenija u odnosu na mnoge druge delatnosti. Otuda razvoj turizma i 
ugostiteljstva čini bitan preduslov ublažavanja problema nezaposlenosti 
(Romelić & Tomić, 2000).

Zaposlenost koju turizam formira može biti direktna i indirektna. Direk-
tna zaposlenost uključuje poslove uslovljene specifičnom potrebom snab-
devanja i pružanja usluga turistima. Takvi su poslovi u ugostiteljstvu sa 
sektorima hotelijersto i restoraterstvo, poslovi u turističkim agencijama i 
organizatorima putovanja, poslovi saobraćaja, zatim poslovi u raznim kul-
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turnim institucijama, poslovi animatora gostiju, razne receptivne vodičke i 
prevodilačke službe i veliki spektar ostalih poslova. Indirektna zaposlenost 
obuhvata sve one poslove u drugim delatnostima privrede, koji direktno 
snabdevaju turističku industriju (Milićević & Trišić, 2019). 

Da bi se postigao optimalan ekonomski učinak turizma, neophodno je 
identifikovati ključne faktore koji omogućavaju efikasno korišćenje resursa, 
promovisanjem inovacija i stvaranjem dugoročnih ekonomskih koristi. Ovi 
faktori moraju biti usmereni na integraciju turizma sa širim ekonomskim 
okvirom, što omogućava njegov kontinuirani rast i razvoj.

Jedan od ključnih faktora u postizanju optimalnih ekonomskih efekata 
turizma jeste ulaganje u infrastrukturu koja podržava sve aspekte turističke 
delatnosti. Održavanje lokalne turističke infrastrukture postaje sve važniji 
preduslov za konkurentnost zemlje. Nasuprot tome, slaba i nerazvijena in-
frastruktura može poremetiti ekonomski razvoj zemlje i međunarodnu 
konkurentnost (Protić et al., 2023).

Savremeni turizam zahteva efikasnu saobraćajnu i komunalnu infrastruk-
turu, koja ne samo da omogućava lakši pristup turističkim destinacijama, 
već i poboljšava kvalitet usluga koje se pružaju turistima. Kvalitetna infra-
struktura uključuje transportne mreže, savremene turističke objekte, kao i 
digitalne platforme koje omogućavaju bolju komunikaciju i upravljanje tu-
rističkim tokovima. Osim toga, održivost infrastrukture postaje imperativ 
u savremenom turizmu, jer energetska efikasnost i upotreba obnovljivih 
izvora energije mogu značajno doprineti smanjenju negativnih uticaja tu-
rizma na životnu sredinu.

Pored fizičke infrastrukture, razvoj ljudskih resursa predstavlja važan 
faktor za optimizaciju ekonomskih efekata turizma. Kvalifikovana radna 
snaga je neophodna za obezbeđivanje visokog kvaliteta usluga i konkuren-
tnosti na globalnom tržištu. Edukacija i obuka zaposlenih u turističkoj in-
dustriji treba da obuhvate ne samo osnovne veštine u sektoru ugostiteljstva 
i transporta, već i napredne oblasti kao što su digitalni marketing, menadžment 
u turizmu i održivost turizma. Razvijanje specijalizovanih veština, kao i 
kontinuirani profesionalni razvoj radne snage, omogućavaju turističkoj in-
dustriji da odgovori na dinamiku tržišta i da pruži usluge koje zadovoljava-
ju rastuće zahteve modernih turista.

U kontekstu održivosti, razvoj turističkog sektora mora biti usklađen sa 
načelima održivog razvoja, koji se temelje na očuvanju prirodnih resursa, 
smanjenju emisije štetnih gasova i zaštiti kulturnog nasleđa. Održivi razvoj 
turizma podrazumeva takvo upravljanje resursima koje će zadovoljiti eko-
nomske, društvene i estetske potrebe, uz istovremeno podržavanje kulturnog 
integriteta, osnovnih ekoloških procesa i biološkog diverziteta (Stojanović, 
2011). 
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Strategije koje uključuju zelene tehnologije, kao i primenu ekološki pri-
hvatljivih praksi u svim segmentima turističkog sektora, od smeštajnih 
objekata do transporta, ne samo da smanjuju negativne ekološke efekte, već 
i povećavaju atraktivnost destinacija za ekološki osvešćene turiste. Takođe, 
implementacija ekoloških sertifikata i standarda u turizmu doprinosi pove-
ćanju konkurentnosti destinacija na međunarodnom tržištu i obezbeđuje 
dugoročnu održivost industrije.

U sve konkurentnijem globalnom okruženju, diverzifikacija turističke 
ponude postaje ključna za povećanje ekonomskih efekata turizma. Destina-
cije koje se oslanjaju samo na jedan tip turizma, kao što je masovni turizam, 
mogu postati ranjive na tržišne promene i sezonalnost. Razvijanje različitih 
turističkih proizvoda, kao što su kulturni, avanturistički, ekološki i zdrav-
stveni turizam, omogućava destinacijama da se prilagode različitim segmen-
tima tržišta i smanje zavisnost od sezonskih fluktuacija. Promocija specifič-
nih regionalnih karakteristika, kulturnih vrednosti i tradicija može 
doprineti stvaranju jedinstvenih turističkih iskustava, koji privlače različite 
grupe turista.

Razvijanje novih tržišta i promocije na globalnom nivou takođe je ključ-
no za optimizaciju ekonomskih efekata turizma. Upotreba digitalnih tehno-
logija, kao što su internet marketing, društvene mreže i online platforme, 
omogućava destinacijama da dosegnu širu publiku, povećavajući broj pose-
tilaca i time podstičući ekonomski rast. Diverzifikacija tržišta doprinosi i 
smanjenju rizika od prekomernog oslanjanja na jednu grupu turista, čime 
se stvara stabilnost i dugoročnost u turističkoj industriji.

Optimizacija ekonomskih efekata turizma, dakle, zahteva holistički pri-
stup koji integriše ulaganje u infrastrukturu, obrazovanje i razvoj ljudskih 
resursa, implementaciju održivih praksi i diverzifikaciju ponude. Ove stra-
tegije moraju biti usmerene na postizanje dugoročnog rasta i konkurentno-
sti turističkih destinacija, uz istovremeno smanjenje negativnih uticaja na 
životnu sredinu i lokalne zajednice. Samo kroz takav pristup moguće je 
ostvariti maksimalne ekonomske koristi od turizma, koji ne samo da dopri-
nosi ekonomskom razvoju, već i podstiče održivi razvoj globalne turističke 
industrije.

ZAKLJUČAK
Savremene ekonomije sve više prepoznaju turizam kao značajan faktor 

za postizanje održivog razvoja, ravnomerniju raspodelu prihoda i povećanje 
zaposlenosti. Sposobnost turizma da generiše direktne i indirektne ekonom-
ske efekte omogućava mu da postane katalizator za razvoj drugih industrija, 
smanjenje ekonomskih dispariteta i unapređenje životnog standarda.
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S obzirom na globalne izazove, poput klimatskih promena, ekonomske 
nestabilnosti i tehnoloških inovacija, budućnost turizma zahteva holistički 
pristup koji integriše ekološke, društvene i ekonomske ciljeve. Samo kroz 
strateško planiranje i efikasnu integraciju sektora, turizam može postati 
stabilan i dugoročno održiv, čime će doprineti jačanju regionalnih i nacio-
nalnih ekonomija.

Ulaganja u inovacije, obuku radne snage i održivu infrastrukturu pred-
stavljaju osnov svakog razvoja u turizmu, jer omogućavaju dugoročni rast i 
povećanje konkurentnosti turističkih destinacija.
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SAŽETAK
Autor se u radu bavi instrumentima i tehnikama lokalne samouprave za 

podsticanje privrednog razvoja, sa fokusom na Republiku Srpsku. Istaknuta 
je uloga lokalnih samouprava u stimulisanju ekonomskog razvoja kroz par-
tnerstva javnog i privatnog sektora, strateško planiranje i teritorijalni marke-
ting. Analizirani su različiti instrumenti, uključujući pravne, finansijske i 
nefinansijske, kao što su javno-privatna partnerstva, industrijski parkovi i 
biznis inkubatori. Zaključno, tekst naglašava da održivi ekonomski razvoj 
zahtijeva zdrave ekonomske osnove i aktivno uključivanje lokalnih zajednica.

KLJUČNE RIJEČI: lokalni ekonomski razvoj, javno-privatna partnerstva, 
industrijski parkovi, biznis inkubatori, teritorijalni marketing.

ABSTRACT
In the paper, the author deals with instruments and techniques of local 

self-government for encouraging economic development, with a focus on the 
Republic of Srpska. The role of local governments in stimulating economic 
development through public and private sector partnerships, strategic planning 
and territorial marketing is highlighted. Various instruments were analyzed, 
including legal, financial and non-financial, such as public-private partner-
ships, industrial parks and business incubators. In conclusion, the text empha-
sizes that sustainable economic development requires sound economic foun-
dations and the active involvement of local communities.

KEY WORDS: local economic development, public-private partnerships, 
industrial parks, business incubators, territorial marketing.

UVOD
Proces globalizacije svjetskog tržišta je doveo do stanja u kome su lokal-

ni ekonomski subjekti izloženi konkurenciji od strane moćnih preduzeća 
širom svijeta, a mnoge nacionalne kompanije nisu dale adekvatan odgovor 
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na kompleksne izazove koje sa sobom nosi proces globalizacije. Zato su 
stvoreni uslovi za značajniju ulogu regionalnih i lokalnih vlasti u pitanjima 
od značaja za strategiju ekonomskog razvoja na svom području. Republika 
Srpska se početkom tranzicionog perioda našla u specifičnoj situaciji, jer je 
proces privatizacije mnoge lokalne zajednice ostavio bez svoje predtranzi-
cione privrede, sa visokom stopom nezaposlenosti i niskim životnim stan-
dardom stanovništva. 

U zadnje vrijeme i sami smo svjedoci usporavanja rasta privrede u Re-
publici Srpskoj, najviše zbog nedostatka radne snage koju sve više uvozimo 
iz trećih zemalja, kao i zbog složene svjetske političke situacije. U ovakvoj 
konstalaciji snaga, posebno se ističe uloga lokalne samouprave po pitanjima 
privrednog razvoja jer ona predstavlja mjesto ukrštanja ekonomije i politike, 
javnog i privatnog, konkurencije i monopola. Ova pitanja su izuzetno važna 
za Republiku Srpsku, jer od odgovora na njih zavisi kojom brzinom i u kom 
vremenskom roku se ona može približiti razvijenim zemljama.

POJAM LOKALNOG EKONOMSKOG RAZVOJA
Tretiranje ekonomskog razvoja kao prioriteta za lokalne samouprave u 

razvijenim državama počinje krajem dvadesetog vijeka. Od tada su lokalne 
samouprave po pitanjima privrednog razvoja postale važan segment države, 
jer i građani od njih očekuju da sve svoje kapacitete usmjere na zapošljavanje 
i povećanje životnog standarda stanovništva. Lokalne samouprave tek od 
dvijehiljaditih godina kod nas postaju aktivan činilac u planiranju ekonom-
skog razvoja i unaprijeđenja poslovnog okruženja na svom području. Do 
tada su pitanja razvoja i ekonomske politike u cjelini bila u nadležnosti 
centralnih organa vlasti. 

Prije nego što se definiše lokalni ekonomski razvoj (LER) potrebno je 
ukazati na elemente ovog pojma i različite pristupe. Ukratko, LER predstav-
lja sistemski usmjerene aktivnosti i napore lokalne samouprave koje treba 
da dovedu do intenzivnijeg ekonomskog razvoja. U vezi sa ovim postoje dva 
stanovišta, odnosno pristupa. Prvi pristup proizilazi iz različitog shvatanja 
uloge i mjesta države u procesu jačanja privrede. Ovi pristupi se kreću od 
stava da država treba građanima da osigura adekvatan životni standard i 
pravo na rad tako što obezbjeđuje pravo na rad (socijaldemokratska opcija, 
takozvani koncept velike države ili države blagostanja) pa sve do stava da je 
jedini ispravni put za privredni oporavak povlačenje države iz neposrednog 
upravljanja privredom kroz procese deregulacije (konzervativno-liberalna i 
neoliberalna opcija, takozvana mala ili minimalna država). 

Pitanje uloge lokalne samouprave u uređivanju privrednih odnosa je još 
kontraverznije jer čak i oni koji se zalažu za snažnu ulogu države u privredi 
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često su rezervisani po pitanju uloge lokalne samouprave u privrednom 
razvoju. Osnovna dilema u tom smislu je da li decentralizacija, odnosno 
jačanje nadležnosti lokalne samouprave (pa i nadležnosti u privredi), dovo-
di do poželjnih efekata (elastičnost sistema, konkurentnost) ili pak do neže-
ljenih efekata (povećanje birokratije, usitnjavanje unutrašnjeg tržišta, veći 
troškovi poslovanja i slično). 

Ne postoji neka univerzalna definicija LER-a, već se u literaturi može naći 
nekoliko različitih definicija ovog pojma. 

Po američkom autoru Edvardu Blejkeliju (Edward J. Blakely) LER u širem 
smislu predstavlja proces kojim lokalne zajednice i/ili lokalne organizacije 
orjentisane ka lokalnoj zajednici upravljaju postojećim resursima i ulaze u 
nove partnerske aranžmane sa privatnim sektorom, ili sa drugima, radi 
kreiranja novih poslova i unapređenja ekonomskih aktivnosti u dobro osmi-
šljenoj ekonomskoj sredini lokalne zajednice (Swinburg, 2007). Isti autor 
nudi užu definiciju po kojoj je LER proces kojim lokalne vlasti ili organiza-
cije stimulišu ili upravljaju poslovnim aktivnostima i/ili uvećavaju zaposlenost 
(Swinburg, 2007).

Još poznatiju definiciju dali su američki autori Zaijer i Sara (Zaier i Sara) 
objasnivši da je LER proces u kome lokalne samouprave i/ili lokalno orjen-
tisane grupe i organizacije upravljaju svojim postojećim resursima i ulaze u 
različite partnerske aranžmane sa privatnim sektorom, ili u druge oblike 
saradnje, ako bi povećali zaposlenost i otvorili nova radna mjesta i podržali 
i stimulisali ekonomske aktivnosti u konkretnim ekonomskim oblastima 
(Venter, 2007).

Brajant i Sofski (Bryant, Cofsky) takođe daju definiciju po kojoj LER 
predstavlja aktivnosti koje se sprovode na određenom lokalitetu sa ciljem 
dostizanja društveno-ekonomskog razvoja (Bryant, 2004). 

Timoti Batrik LER određuje kao povećanje lokalnih ekonomskih kapaci-
teta radi obezbjeđenja blagostanja za lokalno stanovništvo, pri čemu se 
ekonomski razvoj u lokalnim samoupravama manifestuje kroz rast zaposle-
nosti lokalne radne snage (Batrik, 2004). 

Pored ovih definicija, u literaturi se može naći objašnjenje da je LER 
strategija kojom lokalni akteri i institucije nastoje da na najbolji način isko-
riste lokalne resurse u svrhu očuvanja postojećih i otvaranja novih radnih 
mjesta, kao i da povećaju obim privrednih aktivnosti (Čapkova, 2005), te da 
je LER proces preko koga lokalna samouprava i lokalne društvene organiza-
cije podstiču, odnosno održavaju lokalnu privrednu aktivnost, odnosno nivo 
zaposlenosti (Blakely, 2002).

Na osnovu navedenih odrednica i definicija LER-a mogu se izdvojiti 
sljedeći neobilazni elementi:

• lokalna zajednica (javni, privatni i civilni sektor) – subjekti LER-a,



432

CONFERENCE PROCEEDINGS

• ekonomski razvoj – cilj LER-a,
• komparativne prednosti – osnovna premisao, baza,
• partnerstvo i strateško planiranje, strategija – aktivnosti.
Nakon evidentiranja ovih elemenata može se dati i sveobuhvatna defini-

cija prema kojoj LER predstavljaju organizovane i u partnerstvu strateški 
planirane aktivnosti lokalne zajednice sa ciljem podsticanja lokalnog eko-
nomskog razvoja zasnovanog na komparativnim prednostima lokalne teri-
torije. 

INSTRUMENTI I TEHNIKE LOKALNE SAMOUPRAVE ZA 
PODSTICANJE PRIVREDNOG RAZVOJA

Instrumenti i tehnike lokalne samouprave predstavljaju „alate“ koje lo-
kalne saouprave koriste za podsticanje lokalnog privrednog razvoja. Šta će 
konkretno koristiti, odnosno koji set instrumenata, zavisi od brojnih deter-
minanti međunarodnog i nacionalnog karaktera (ekonomske, tehnološke i 
političko-regulatorne), zatim od ovlašćenja lokalne samouprave (instituci-
onalni okvir), njene veličine, finansijskih kapaciteta i ljudskih resursa. 

Po karakteru i prirodi instrumenata, oni se mogu razvrstati u:
1. pravni instrumenti (modernizacija administracije, modernizacija 

usluga, uvođenje strateškog upravljanja),
2. finansijski instrumenti (davanja, garancije zajmova, poreske olakšice),
3. nefinansijski (složeni) instrumenti (javno-privatna partnerstva u obli-

ku industrijskih i tehnoloških parkova, slobodnih zona, biznis inku-
batora) (Đorđević, 2007).

Po sadržini mogu se razvrstati u:
1. pružanje podrške tačno određenim subjektima ili kategorijama pri-

vrednih subjekata za koje se pretpostavlja da njihov napredak može 
da donese značajnu korist lokalnim zajednicama,

2. izgradnja lokalne poslovne infrastrukture potrebne ekonomskom 
razvoju,

3. mjere koje se odnose na unapređenje rada uprave i izmjene lokalne 
regulative i politike lokalnih javnih prihoda kao način da se ubrza 
ekonomski razvoj.

Ovdje se može napraviti i određena paralela insturmenata po njihovoj 
sadržini i karakteru. Tako u takozvane pravne instrumente spadaju prven-
stveno mjere koje se odnose na unapređenje lokalne regulative i politike, 
izgradnja lokalne infrastrukture potrebne ekonomskom razvoju spada u 
složene oblike instrumenata, dok pružanje podrške tačno određenim su-
bjektima i kategorijama privrednih subjekata spada u grupu finansijskih 
instrumenata. U pravne, odnosno, administrativno-pravne instrumente 



433

ZBORNIK RADOVA

mogu se svrstati sljedeće aktivnosti: modernizacija administracije lokalnih 
samouprava, modernizacija usluga, uvođenje strateškog planiranja i uprav-
ljanja i razvijanje marketinga. U nefinansijske instrumente spadaju: javno-pri-
vatna partnerstva, industrijski, tehnološki i naučni parkovi i biznis inkuba-
tori. Ovdje treba napomenuti i to da su finansijski instrumenti kontroverzni 
jer se nekome oduzima da bi se nekome drugome dalo. 

U nastavku rada, posebna pažnja posvećena je nefinansijskim instrumen-
tima podrške privredi.

Nefinansijski instrumenti podrške privredi
Lokalne samouprave najčešće prepoznaju potrebu da pojačaju svoju 

privrednu osnovu onda kada se pitanje nezaposlenosti naročito zaoštri. Tada 
prvi pravac razmišljanja treba da bude usmjeren ka tome da se učini sve sa 
ciljem privlačenja nekog velikog stranog investitora ili, kako se to često kaže, 
strateškog partnera. Tako je lokalni ekonomski razvoj i u Republici Srpskoj 
počeo da se svodi na skup mjera koje se preduzimaju da bi se privukli strani 
investitori. Očekivanja su bila da, ako se jednoj lokalnoj zajednici „posreći“ 
sa jednim ili dva velika invstitora, ona je rješila svoje najkrupnije probleme 
za određeni vremenski period. Pripremaju se paketi ponuda velikim inve-
stitorima koji, po pravilu, sadrže besplatno zemljište, višegodišnje morato-
rijume na plaćanje lokalnih dadžbina i jedan šalter za sve procedure u 
nadležnosti lokalne samouprave. 

Suočeni sa pandemijom korona virusa i padom privredne aktivnosti, 
mnoge jedinice lokalne samouprave nisu mogle mnogo da urade po pitanju 
infrastrukture, prije svega, zbog poteškoća da predvide realizaciju sopstve-
nih izvora finansiranja, te im je jedino ostalo da se okrenu unapeđenju rada 
uprave kao mogućnost da se poboljša opšti okvir za poslovanje. Tako smo 
tokom krize bili svjedoci inicijativa lokalnih samouprava da se sprovedu 
mjere za koje su do tada bili potrebni pritisci i obećanja donatorskih progra-
ma – uspostavljanje digitalnog načina poslovanja, odnosno digitalizacije 
administracije (Vasiljević, 2012).

Javno-privatna partnerstva
Javno-privatno partnerstvo predstavlja opšti termin kojim se označava 

čitav spektar dugoročnih ugovornih aranžmana između privatnog sektora i 
javnih institucija sklopljen sa ciljem da se iskoriste resursi privatnog sektora 
kako bi se obezbijedila izgradnja objekata i pružanja usluga koje se smatra-
ju odgovornošću javnog sektora. Pored dugoročnog zaduživanja javnog i 
privatnog sektora, sastavni dio ovih aranžmana je i raspodjela rizika i koristi 
u slučaju uspjeha, odnosno neuspjeha projekta. Termin javno-privatno par-
tnerstvo obuhvata različite ugovorne odnose, koji se protežu od ugovora za 
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projektovanje, izgradnju, finansiranje i rukovođenje, pa do institucionalizo-
vanih partnerstva preko joint venture kompanija. Često se javno-privatno 
partnerstvo vidi kao međuprostor između klasične javne nabavke na jednoj, 
i potpune privatizacije na drugoj strani. 

Dakle, dva elementa su ključna da bi se javno-privatno partnerstvo razli-
kovalo od drugih aranžmana javnog i privatnog sektora. To su podjela rizi-
ka i dugoročnost toga aranžmana. U dobro postavljenim javno-privatnim 
partnerstvima oba sektora dijele rizik neuspjeha projekta i zato imaju zajed-
nički interes da on bude uspješan na dugi rok. Tipično trajanje aranžmana 
javno-privatnog partnerstva je najčešće od 10 do 30 godina. Privatni sektor 
se finansira ili od naknada koje plaćaju korisnici usluga ili od naknade koju 
plaća partner iz javnog sektora, odnosno kombinacija ova dva metoda. 

Šta mogu da budu efekti privatno-javnog partnerstva? Ako aranžman 
funkcioniše u skladu sa teorijskim modelom, odnosno u skladu sa uspješnim 
primjerima iz prakse, javno-privatno partnerstvo obezbjeđuje resurse pri-
vatnog sektora, a prije svega izvore finansiranja i stručnost, za realizaciju 
projekata od javnog značaja, te se na taj način smanjuje pritisak na javne 
budžete jedinica lokalne samouprave. Na praktičnom nivou, rezultati jav-
no-privatnog partnerstva se često ogledaju u proširenju infrastrukturne 
mreže, čime se javne usluge čine dostupnijim širim krugovima građana. 

Nova infrastruktura, u pravilu znači i nova radna mjesta, nove izvore 
prihoda i povećanje kvaliteta života. Neka međunarodna iskustva pokazuju 
da samo obezbjeđenje osnovne infrastrukture, kao što su voda, struja, tele-
fon i putevi, dovodi do prihoda domaćinstva za gotovo 40% u odnosu na 
period prije obezbeđivanja ove infrastrukture. Tipični primjeri uspostavlja-
nja javo-privatnog partnerstva u praksi uključuju: saobraćaj (putevi, luke, 
aerodromi, željeznice, mostovi), električnu energiju, gas, telekomunikacije, 
vodosnadbijevanje i kanalizaciju, uključujući postorjenja za preradu vode za 
piće i preradu otpadnih voda, sakupljanje i odlaganje čvrstog otpada, grad-
ski saobraćaj (autobusi i metroi, prigradska laka željeznica), logistički ter-
minali, stanovanje, škole i bolnice. 

Pored ovih oblasti, postoje i takozvane netradicionalne oblasti uspostav-
ljanja javno-privatnog partnerstva, ako za pojam tradicionalno uopšte ima 
mjesta kada se govori o javno-privatnom partnerstvu. Tu spadaju unapre-
đenja sirotinjskih četvrti, zatvori i kazneno-popravne ustavnove, javni 
objekti (opštinska uprava, stadioni, koncertne hale i kulturni centri), javne 
površine (parkovi, trgovi), ulična rasvjeta, parkovi za rekreaciju i sportski 
centri, zemljišne knjige i katastar, vatrogasne stanice, dnevne bolnice, par-
kinzi, sigurnosna instalacija, praćenje i upravljanje sigurnosnim kamerama 
u gradu i slično.
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Da se zacrtani ciljevi javno-privatnog partnerstva ne bi pretvorili u sop-
stvenu suprotnost, potrebni su pažljivo planiranje i odlučivanje, razvoj ka-
paciteta, procedura, institucija, znanja, nadzora i korišćenja najbolje prakse 
ugovaranja odnosa između privatnog i javnog sektora. Jedna lekcija iz dosa-
dašnje prakse, koja iz dana u dan biva sve bogatija, jeste da su najbolji rezul-
tati u vezi sa javno-privatnim partnerstvom postigle zemlje sa jakim insti-
tucijama javnog sektora. 

Prvi zadatak tih institucija u vezi sa javno-privatnim partnerstvom je 
ujedno možda i najvažniji – da procijene da li je javno-privatno partnerstvo 
pravi način da se obezbijedi neki javni objekat ili usluga, ili je klasični put 
javne nabavke metod koji treba koristiti. Instrument koji se najčešće koristi 
da bi ova procjena bila zasnovana na objektivnim kalkulacijama, umjesto na 
subjektivnom osjećaju, jeste „komparator javnog sektora“ (KJS) ili kako se u 
literaturi još naziva, komparator javnih troškova. Model KJS se koristi da se 
utvrde i uporede troškovi i koristi realizacije određenog projekta od strane 
javnog sektora s jedne strane, i troškovi i koristi realizacije javno-privatnog 
partnerstva s druge strane. KPS je najbolje utemeljen kada može da se oslo-
ni na empirijske podatke o troškovima različitih vrsta projekata kada ih 
realizuje javni sektor, na jednoj, odnosno privatni sektor, na drugoj strani. 

Industrijski parkovi
Izraz industrijski park kod nas se koristi u dva bitno različita značenja. 

U prvom značenju, industrijski park se izjednačava sa industrijskom zonom 
kao kategorijom zemljišta koji je prostorno-planskim dokumentom namje-
njen za obavljanje proizvodno-industrijskih djelatnosti. U planskim doku-
mentima upotrebljava se i termin radna zona sa sličnim značenjem. U 
drugom, užem značenju, industrijski park podrazumijeva infrakstrukturno 
opremljeno zemljište koje jedan subjekt (upravitelj industrijskog parka) 
oprema sa ciljem da ga koristi više privrednih subjekata, pri čemu pojedi-
načne parcele unutar industrijskog parka upravitelj može iznajmljivati, od-
nosno prodavati korisnicima industrijskog parka, a može im i pružati uslu-
ge određene ugovorom između upravitelja i korisnika industrijskog centra. 
U međunarodnoj praksi, industrijski parkovi se najčešće osnivaju kao forma 
javno-privatnog partnerstva u kome javni sektor (najčešće opština/grad) 
obezbjeđuje zemljište i dio infrastrukturnog opremanja, a privatni sektor 
dodatno oprema park, održava infrastrukturu i pruža usluge korisnicima 
industrijskog parka. 

Industrijskim parkom najčešće upravlja privredno društvo u kome, po 
pravilu, lokalna samouprava ima udio u vlasništvu, kao i upravljačka prava 
u skladu s tim udjelom. Prednosti lociranja u industrijskom parku za pri-
vredne subjekte uključuje:
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• manji broj prepreka i niži troškovi izgradnje poslovnih objekata, pošto 
su dio pripremnih radnji već završili oni koji su osnovali industrijski 
park ili upravljaju njime,

• investitori žele pristup zajedničkim resursima i uslugama koje se nude 
u industrijskom parku, kao što su voda, struja, kanalizacija, telefon, 
internet, sakupljanje otpada, vatrogasna služba i služba obezbjeđenja, 
uz troškove koji su često niži nego da ih pribavljaju samostalno (za 
mala i srednja preduzeća kolektivni pristup navedenim resursima može 
biti izuzetno važan pošto pojedinačno možda ne bi imala finansijski 
kapacitet da ih obezbijede), 

• činjenica da se veći broj privrednih subjekata nalazi na malom pro-
storu pruža različite mogućnosti za ostvarivanje poslovne saradnje 
među njima.

Biznis inkubatori
Biznis inkubator je organizacija čija je svrha da pruži podršku opstanku 

i ubrzanom razvoju preduzeća u fazi kada su ona najugroženija – neposred-
no po osnivanju. Najjednostavnijie rečeno, biznis inkubator obezbjeđuje 
svojim korisnicima (malim preduzećima i preduzetnicima) poslovni prostor, 
odnosno neke dodatne usluge, kao što su zajednički poslovni sekretarijat, 
kancelarijska oprema, knjigovodstvo, preduzetničko savjetovalište, finansij-
ski savjeti, marketing, umrežavanje i slično, pod uslovima povoljnijim od 
tržišnih. Zbog svog uticaja na povećanje broja privrednih subjekata koji 
uspješno posluju i u prvim godinama postojanja, biznis inkubator je jedan 
on često korišćenih instrumenata za podsticanje zapošljavanja. 

U nekim slučajevima, korištenje poslovnog prostora, odnosno usluga 
biznis inkubatora, može biti besplatno, u drugim subvencionisano, a u trećim 
slučajevima korisinici plaćaju punu tržišnu cijenu. Tamo gdje je boravak 
preduzeća u inkubatoru besplatan ili subvencionican (uglavnom sredstvima 
lokalne samouprave ili agencija za podršku privredi i preduzetništvu), naj-
češće je predviđeno da preduzeće napusti inkubator u periodu od dvije do 
pet godina nakon ulaska. U slučajevima subvencionisanog boravka, koji su 
ujedno i najčešći, u pravilu se nivo subvencije u inkubatoru postepeno sma-
njuje u odnosu na početni period. 

Pored definisanja obima usluga inkubatora, upravljanje biznis inkubato-
rom je još jedan veliki izazov. Kada je javni sekror osnivač inkubatora, po-
stoji tendencija da upravljanje njime bude povjereno kadrovima bez odgo-
vorajućeg znanja i iskustva, pa čak i da se vještački stvaraju radna mjesta u 
okviru pravnog lica za upravljanje inkubatorom i da se popunjavaju „zasluž-
nim“ kadrovima. Ako se želi izbjeći da biznis inkubator bude finansijski 
neodrživ, borba protiv nezaposlenosti ne smije da počne prekomjernim 
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zapošljavanjem u pravnom licu za upravljanje biznis inkubatorom. Proces 
odlučivanja o tome koji privredni subjekti dobijaju pravo korišćenja usluga 
inkubatora jako je osjetljiv trenutak za svaki biznis inkubator. S jedne strane 
postoji mogućnost da se mjesta u biznis inkubatoru najprije obezbijede za 
privredne subjekte koji su interesno povezani sa osnivačima ili upraviteljima 
inkubatora, za one sa političkim vezama ili na osnovu nepotizma. S druge 
strane, i kada ovih uticaja nema, kada biraju korisnike biznis inkubatora, 
upravitelji imaju tendenciju da favorizuju one privredne subjekte za koje 
vjeruju da imaju dobru perspektivu da opstanu duži niz godina, pa tako 
često budu odabrana preduzeća za koje se vjeruje da bi opstala i bez pomo-
ći biznis inkubatora.

Ciljana podrška pojedinim zonama
Dok države vode politike regionalnog razvoja, lokalne samouprave spro-

vode projekte kojima se posebno cilja na razvijanje određenih dijelova nji-
hove teritorije. Nejčešće je predmet tih projekata podrška manje razvijenim 
dijelovima opština, i to obezbjeđivanjem sredstava za razvoj poljoprivrede 
kao ključne privredne grane u tim sredinama i obezbjeđivanjem sredstava 
za finansiranje različitih projekata u tim sredinama u većem iznosu po glavi 
stanovnika nego što se opredjeljuje za slične projekte u drugim dijelovima 
opštine. S druge strane, skoro svaka lokalna samouprava ima određenu zonu 
koja se tretira kao izlog opština. Te zone po pravilu imaju veliki sociološki, 
kulturološki, ali i ekonomski značaj, i njima se po tome osnovu posvjećuje 
posebna pažnja. 

Zona unapređenog poslovanja, poznata i kao BID, prestavlja aranžman 
koji se sprovodi u dijelu urbanog jezgra (najčešće je to najatraktivnija trgo-
vačka zona) u okviru koga privredni subjekti koji su vlasnici, odnosno za-
kupci nepokretnosti, kao i fizička i pravna lica koja obavljaju privrednu 
djelatnost u zoni, izdvajaju posebna sredstva preko članarine, odnosno 
plaćanjem uvećanih iznosa određenih lokalnih poreza, taksi i naknada, radi 
finansiranja unapređenja, razvoja i promocije te zone. Koncept BID-a se 
temelji na partnerstvu između vlasnika nekretnina i trgovaca s jedne strane, 
i lokalne samouprave s druge strane. 

Princip BID-a se zasniva na tome da se većina vlasnika radnji u trgovač-
koj zoni organizuje u udruženje (pravno lice za upravljanje zonom – najče-
šće udruženje građana) koje postigne dogovor sa lokalnom samoupravom o 
povećanju stope nekog lokalnog izvornog prihoda – uglavnom firmarine ili 
naknade za korišćenje građevinskog zemljišta. Osnovni tipovi aktivnosti 
pravnih lica koja upravljaju zonama unapređenog poslovanja obuhvataju:
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• sprovođenje projekata ulaganja u sekundarnu infrastrukturu u zoni, 
kao i revitalizaciju, održavanje, uređenje i uljepšavanje javnih površi-
na, izgleda zgrada, ulica, trotoara i slično,

• zastupanje interesa korisnika zone u odnosu sa organima i javnim 
preduzećima lokalne samouprave,

• promovisanje zone preko marketinških aktivnosti i organizovanje 
različitih festivala i događaja.

Međutim, ukoliko BID-ovi isuviše brzo rastu, oni se počinju suočavati sa 
jednim velikim izazovom. Naime, pravilo je da zahvaljujući ulaganjima u 
infrastrukturu, u izgled i promotivne aktivnosti unutar BID-a, cijena nekret-
nina u toj zoni, a posljedično i iznos zakupa, porastu. Nekada je taj porast 
toliko velik da preduzetnici koji su zakupci, a ne vlasnici prostora unutar 
zone, više ne mogu sebi da priušte da plaćaju te iznose i bivaju istisnuti iz 
zone. Ovo dovodi do napetosti u odnosima između vlasnika i zakupaca 
nepokretnosti u zoni i može da ugrozi viziju prema kojoj u BID-u svi dobi-
jaju – vlasnici, zakupci, stanovnici, posjetioci i lokalna samouprava. 

S druge strane, iskustvo pokazuje da BID-ovi dovode i do nekih koristi 
za svoje članove koje nisu vidljive na prvi pogled. Na primjer, povećanje 
interakcije među privrednicima u sklopu odlučivanja o zajedničkim aktiv-
nostima dovodi do bolje razmjene iskustava i informacija među njima i do 
komunikacije koja rezultuje dogovorima koji formalno nemaju veze sa or-
ganzacijom BID-a.

Lokalni programi finansijske podrške privrednim subjektima
Pristup u obezbjeđenju finansijske podrške privredi znatno se razlikuje 

od opštine do opšine, čak i prema tome koji privredni subjekti mogu da 
uživaju tu podršku. Neke opštine finansijski podržavaju samo nezaposlena 
lica sa evidencije Zavoda za zapošljavanje Republike Srpske, preduzetnike 
(koji nemaju status pravnih lica) i registrovana poljoprivredna gazdinstva, 
dok druge finansiraju i mala i srednja preduzeća (pravna lica). 

Kada se govori o lokalnim programima finansijske podrške privrednim 
subjektima, ne može da se ne napomene da tu postoji nekoliko uočljivih 
tendencija u vezi sa programima:

• Politička pozadina: osnovni elementi programa podrške privredi često 
se definišu u izbornim kampanjama, što znači da dobar dio postojećih 
programa praktično predstavlja i ispunjenje predizbornih obećanja 
vladajućih lokalnih koalicija.

• Značaj ad hoc osnovanih tijela: sve ključne odluke obično donose 
komisije čije članove imenuje načelnik/gradonačelnik opštine/grada. 
Često se dešava da ne postoje jasni kriterijumi na osnovu kojih se 
biraju članovi komisija. Članovi komisija koje odlučuju o finansijskim 
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programima podrške privredi su obično saradnici načelnika/grado-
načelnika opštine/grada i udruženja lokalnih preduzetnika.

• Mjesto predstavničkog tijela: uloga gradskih i opštinskih skupština je 
veoma ograničena i uglavnom se svodi na donošenje odluke o osni-
vanju fonda i odobravanju budžetskih aproprijacija; sve ostale nadlež-
nosti su u rukama izvršne vlasti. 

• Uloga poslovnih banaka: uloga poslovnih banaka u lokalnim progra-
mima podrške privredi znatno varira. Kod mnogih programam banke 
nemaju nikakvu ulogu, u nekima izvršavaju samo ugovor o kreditu za 
račun lokalne zajednice, dok lokalna samouprava donosi ključne od-
luke, a u trećim konačnu odluku o dodjeli sredstava donosi poslovna 
banka, a lokalna samouprava samo snosi troškove subvencionisanja 
kamatnih stopa.

• Neadekvatnost sistema nadzora: u nekim slučajevima mehanizam 
direktne kontrole i praćenja namjenskog trošenja sredstava postoji, 
dok u drugima ne. 

Jedan od najvećih nedostataka većine programa finansijske podrške pri-
vredi je to što većina lokalnih samouprava nije ustanovila inidkatore kojima 
bi se pokazala njihova uspiješnost i provjerilo da li oni zaista omogućavaju 
otvaranje radnih mjesta, i privredni rast. Tu se prije svega misli na mehani-
zam koji bi pratio broj novootvorenih radnih mjesta, odnosno promjene 
prihoda lokalnih samouprava koje su nastale kao rezultat programa finan-
siranja. 

Teritorijalni marketing
Nekada je potencialni investitor poslije posjete prosječnoj lokalnoj za-

jednici u Republici Srpskoj mogao sa sobom da ponese samo brošuru sa 
podacima o geografskom položaju, znamenitim bitkama i poznatim spome-
nicima. Danas je situcaija znatno drugačija. Većina lokalnih zajednica ima 
sadržaje na svojim internet stranicama, a neke lokalne zajednice imaju čak 
i zasebne internet stranice koje služe za promociju privrednih kapaciteta. 

Najveća zamka u promovisanju investicionog potencijala lokalne samo-
uprave je u tome što jedinice lokalne samouprave često i više vode računa o 
marketinškom materijalu kojim će privući invastitore, a tek onda o tome šta 
će tim investitorima da ponudi. Praksa je pokazala da je to velika greška, jer 
su najbolji promoteri investicionog potencijala svake opštine/garda sami 
investitori koji posluju u tim opštinama/gradovima. Ako su njihova iskustva 
pozitivna, i drugi će slijediti njihov primjer i investirati u toj lokalnoj zajed-
nici. Ako su iskustva invastitora loša, glas o tome putuje brzo i daleko, i ni-
kakav sadržaj na internet stranici to ne može promijeniti. 
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ZAKLJUČAK
Država je preširok okvir za rješavanje brojnih problema na lokalnom 

nivou. Lokalni problemi se, uz konsultacije sa građanima, rješavaju na lo-
kalnom nivou. Stvaranje globalnog tržišta izložilo je lokalne zajednice kon-
kurenciji mnogih interacionalnih kompanija, pa lokalne vlasti koje su se 
bolje adaptirale novonastalim uslovima, zahvaljujući modernizaciji uprav-
ljanja razvojem, postale su konkurentnije i građanima su obezbijedile razno-
vrsne i kvalitetne usluge. 

Važni elementi procesa lokalnog ekonomskog razvoja su javno-privatno 
partnerstvo, strateško planiranje, upravljanje finansijama lokalne samoupra-
ve, stvaranje lokalnog institucionalnog okvira, međuopštinska saradnja i 
teritorijalni marketing. Jedinice lokalne samouprave u Republici Srpskoj 
preferiraju nefinansijske instrumente podrške privredi jer oni, za razliku od 
finansijskih instrumenata, ne zahtjevaju velika finansijska sredstva kojim bi 
se ugrozili budžeti tih lokalnih samouprava. 

Najznačajniji razvojni faktor lokalnih samouprava je, prije svega, predu-
zetnička inicijativa lokalne samouprave. Zatim slijedi raspoloživost kvalifi-
kovane radne snage, pa lokacija lokalne samouprave. Mnogo manje su 
vrednovani faktori poput poreskih i drugih podsticaja, nasleđenog privred-
nog stanja ili veličine lokalnog tržišta. Na osnovu toga se može zaključiti da 
se ulaganje u lokalnoj samoupravi moraju zasnivati na ekonomskim pretpo-
stavkama, a ne na raznim benefitima i neopravdanim povlasticama investi-
tora, posebno stranih. Iskustvo nam govori da se takve investicije, uglavnom, 
„sele“ kada prestanu podsticaji. Zbog toga se i održiv lokalni ekonomski 
razvoj mora zasnivati na zdravim osnovama. Samo tada će ispuniti osnovne 
ciljeve: smanjenje nezaposlenosti, povećanje kvaliteta života građana uz 
očuvanje životne sredine. 
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SAŽETAK
Globalni i nacionalni društveni i poslovni izazovi nameću potrebu inte-

grisanog pristupa preduzetničkih aktivnosti. Upravljanje finansijama, uoča-
vanje i razvoj održivih poslovnih prilika, kao i kreativno rešavanje izazova 
utiču na razvoj novih ili transformaciju postojećih industrija. Ciljevi istraži-
vanja u radu su: analiza najuspešnijih preduzetničkih modela prema Timon-
sovom modelu preduzetništva, pregled ključnih faktora poslovnog uspeha i 
izazovi upravljanja finansijama i preduzetnički potencijal kreativnih indu-
strija.

KLJUČNE REČI: preduzetništvo, finansije, upravljanje finansijama, 
kreativnost, kreativne industrije. 

ABSTRACT
Global and national social and business challenges require an integrated 

approach to entrepreneurial activity. Financial management, identifying and 
developing sustainable business opportunities, as well as, creatively solving 
challenges, influence the development of new or the transformation of existing 
industries. The objectives of the research in this paper are: analysis of the most 
successful entrepreneurial models according to Timmons’ entrepreneurial 
model, overview of key factors of business success, and challenges of financial 
management and entrepreneurial potential of creative industries.

KEY WORDS: entrepreneurship, finance, financial management, creati-
vity, creative industries.

UVOD
Međunarodna organizacija rada definiše preduzetnike kao osobe koje 

imaju sposobnost da prepoznaju i procene poslovne prilike, poseduju po-
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trebne resurse i preduzimaju odgovarajuće akcije kako bi obezbedili uspeh. 
Ova definicija ističe sposobnost prepoznavanja prilika i praktičnih koraka i 
resursa koji su potrebni za pretvaranje tih prilika u uspešne poduhvate (ILO, 
2015). Uspešni preduzetnici poseduju brojne veštine i kompetencije među 
kojima veliki značaj imaju kreativnost i inovativnost. Takođe, preduzetnici 
kao poslodavci traže kreativne veštine od zaposlenih, odnosno, disciplinu i 
otpornost, radnu etiku, timski rad, verbalnu komunikaciju i radoznalost i 
maštovitost u rešavanju problema (Claxton & Lucas, 2011).

Jedan od načina za identifikaciju najuspešnijih preduzetnika na svetu je 
analiza godišnjeg spiska milijardera časopisa Forbes. Miijarderi - preduzet-
nici su izuzеtno retki, ali čine veliki deo osnivača najvećih preduzetničkih 
preduzeća. 

Timonsov model preduzetništva je okvir za razumevanje i identifikovanje 
faktora koji utiču na uspešnost poslovne aktivnosti. Prepoznavanje i iskori-
šćavanje poslovne prilike, kao i preduzetnik, preduzetnički tim, kreativnost, 
upravljanje finansijama i integrisani, holistički pristup poslovim izazovima, 
predstavljaju osnove modela i svojevrstan vodič za uspešnu preduzetničku 
aktivnost (Timmons model, 2018; Timmons model, 2019). Model naglašava 
ulogu i značaj kreativnosti i inovativnosti kao pokretače održive poslovne 
aktivnosti.

Razvoj kreativnih industrija podstiče ekonomski rast, povećava moguć-
nost zapošljavanja i ima ključnu ulogu u blagostanju pojedinaca i društva. 
Kulturne i kreativne industrije ostvaruju godišnje prihode od skoro 2,3 tri-
liona dolara na globalnom nivou, doprinoseći tome 3,1% globalnog BDP 
(UNESCO, 2022; UNESCO, 2023; UN, 2024). Kao brzorastući sektor, krea-
tivne industrije pružaju brojne mogućnosti za razvoj kreativnih veština uz 
ostvarivanje određenih prinosa i drugih pokazatelja poslovnog uspeha.

SEKTORSKA ANALIZA NAJUSPEŠNIJIH PREDUZETNIKA 
NA SVETU: TIMONSOV MODEL PREDUZETNIŠTVA

Savremene tendencije na globalnom tržištu odrazile su se i na poslovanje 
preduzetnika. Prisustvo preduzetnika u određenim poslovnim sektorima i 
visoka profitabilnost ukazuju na izbor sektora koji zadovoljava rastuću tra-
žnju i generiše visoke iznose profita i prihoda. Forbs-ov spisak najbogatijih 
preduzetnika na svetu predstavlja presek bogatstva koji je dobijen korišćenjem 
cene akcija i deviznih kurseva. Spisak obuhvata pojedince, a ne višegenera-
cijske porodice koje dele bogatstvo. U nekim slučajevima uključuje i bogat-
stvo supružnika i dece milijardera, posebno ako je ta osoba osnivač poro-
dičnog preduzeća. Vrednovanje imovine uključuje različite kategorije, kao 
što su privatne kompanije, umetnička dela i drugo. Merenje uspešnosti 
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poslovanja u 2024. godini na Forbs-ovoj listi se zasniva na evaluaciji poslov-
nih profila u dužem vremenskom periodu, na osnovu: neto prihoda, poslov-
nog sektora i drugih kriterijuma (Tabela 1).

Tabela 1. Najuspešniji preduzetnici na svetu u 2024. godini

Rank Preduzetnik Država Naziv kompanije Poslovni sektor
1 Bernard Arnault & family France LVMH Moda i maloprodaja
2 Elon Musk USA Tesla, SpaceX Automobilska industrija
3 Jeff Bezos USA Amazon Tehnologija
4 Mark Zuckerberg USA Facebook Tehnologija
5 Larry Ellison USA Oracle Tehnologija
6 Warren Buffett USA Berkshire Hathaway Finansije i investicije
7 Bill Gates USA Microsoft Tehnologija
8 Steve Ballmer USA Microsoft Tehnologija
9 Mukesh Ambani India Reliance Industries Diversifikacija
10 Larry Page USA Google Tehnologija

Izvor: Forbs, 2024.

Uspešnost poslovanja navedenih preduzetnika se ogleda u primeni više 
elemenata koji mogu da se odnose na poslovnu priliku, preduzetnika, tim, 
kreativnost i inovacije, upravljanje finansijama i integrisani i balansirani 
pristup poslovnoj aktivnosti (Timmons model, 2018) (Tabela 2).

Tabela 2. Ključni elementi preduzetničkog poslovnog uspeha

Ključni elementi Ti-
monsovog modela Značenje elementa

Prilike Identifikacija i procena održive tržišne prilike

Preduzetnik Oblikovanje poslovne ideje u održivi projekat, procena tržišnih 
prilika i preuzimanje rizika

Tim Dopunjuje veštine preduzetnika i pruža stručnost koja je potre-
ba za rešavanje izazova

Kreativnost i inovacije Identifkovanje poslovnih prilika i pronalaženje inovativnih na-
čina za njihovo rešavanje

Upravljanje finansijama Balansirani finansijski pristup koji razmatra rizike i prilike
Integrisani i balansirani 
pristup

Balansirani pristup koji razmatra kratkoročne potrebe i dugo-
ročnu održivost poslovanja

Izvor: Timmons model, 2018. 

Polazeći od navedenih elemenata preduzetničkog poslovnog uspeha u 
nastavku rada se identifikuju održive poslovne prilike prema dominantom 
poslovom sektoru kao izvoru poslovnog rasta. Strukturna analiza polazi od 
sektorske analize 100 najuspešnih preduzetnika u 2024. godini. Analiza 



446

CONFERENCE PROCEEDINGS

pokazuje da preduzetnici prepoznaju poslovne prilike u okviru 16 poslovnih 
sektora: 

• Tehnologija, 
• Moda i maloprodaja, 
• Automobilska industrija, 
• Finansije i inovacije, 
• Diversifikacija, 
• Telekomunikacije, 
• Mediji i izdavaštvo, 
• Hrana i piće, 
• Logistika, 
• Metali i rude, 
• Proizvodanja, 
• Energija, 
• Kazino i kockanje, 
• Nekretnine, 
• Zdravstvena zaštita i 
• Građevinsko inženjerstvo.
U kategoriji prvih deset najuspešnih preduzetnika dominira sektor Te-

hologija, dok u drugih deset Moda i maloprodaja. Rastući značaj sektora 
Mode i maloprodaje uočava se u grupi od 21-30. mesta, gde ovaj sektor 
zauzima dominanto mesto. Preduzetnici koji se nalaze na poziciji od 31-40. 
mesta se u najvećoj meri bave Hranom i pićem, a u kategoriji od 41-50. 
mesta raspodela između sektora je ujednačena. Tako je izjednačeno učešće 
sektora: Tehnologija, Finansije i investicije, Logistika, Metali i rude. Predu-
zetnici u grupi od 51-60. mesta se najviše bave Finansijama i investicijama, 
kao i u grupi od 91-100. mesta. 

Najuspešniji preduzetnik u sektoru Telekomukacija se javlja u grupi dru-
gih deset najuspešnijih preduzetnika. Najuspešniji preduzetnici u sektorima 
Mediji i izdavaštvo i Hrana i piće se javljaju u grupi trećih deset najuspešni-
jih preduzetnika na svetu. Najuspešniji preduzetnik u sektoru Logistika se 
javlja u grupi četvrtih deset najuspešnijih preduzetnika. Najuspešniji predu-
zetnici u sektorima Metali i rude i Proizvodnja se javljaju u grupi petih deset 
najuspešnijih preduzetnika. Najuspešniji preduzetnici u sektorima Energija 
i Kazino i kockanje se javljaju u grupi šest deset najuspešnijih preduzetnika. 
Najuspešniji preduzetnici u sektorima Zdravstvena zaštita i Građevinsko 
inženjerstvo javljaju se u grupi sedam deset najuspešnijih preduzetnika.

Sumarni prikaz učešća poslovnih sektora i njihovog doprinosa uspešno-
sti preduzetničke aktivnosti pokazuje najveće učešće sektora Tehnologija i 
Moda i maloprodaja (Tabela 3, Grafik 1).
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Tabela 3. Učešće poslovnih sektora i rank najuspešnijih 100 preduzetnika u svetu

Poslovni sektor % Rank
Tehnologija 19 1
Moda i maloprodaja 15 2
Automobilska industrija 5 5
Finansije i investicije 15 2
Diverzifikacija 9 3
Telekomunikacije 1 9
Mediji i izdavaštvo 2 8
Hrana i piće 6 4
Logistika 3 7
Metali i rude 9 3
Proizvodnja 4 6
Energija 5 5
Kazino i kockanje 1 9
Nekretnine 2 8
Zdravstvena zaštita 3 7
Građevinsko inženjerstvo 1 9

Izvor: Izrada autora na osnovu Forbs-a, 2024.

Grafik 1. Poslovni sektori i najuspešniji preduzetnici u 2024. godiniPoslovni sektori i najuspešniji preduzetnici

Tehnologija Moda i maloprodaja Automobilska industrija

Finansije i investicije Diverzifikacija Telekomunikacije

Mediji i izdavaštvo Hrana i piće Logistika

Metali i rude Proizvodnja Energija

Kazino i kockanje Nekretnine Zdravstvena zaštita

Građevinsko inženjerstvo

Izvor: Izrada autora na osnovu Forbs-a, 2024. 
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Upravljanje finansijama je, takođe, jedan od faktora uspešnosti preduzet-
ničke aktivnosti. Poslovni sektori u okviru kojih se ostvaruje najveća dobit 
su: Tehnologija, Moda i maloprodaja, Finansije i investicije, Diversifikacija 
i Metali i rude. Preduzetnik koji je ostvario najveći neto prihod u bilionima 
u 2024. godini je Bernard Arnault & family (Tabela 4).

Tabela 4. Najuspešniji preduzetnici prema neto prihodu u bilionima

Rank Preduzetnik Neto prihod u bilionima
1 Bernard Arnault & family 233
2 Elon Musk 195
3 Jeff Bezos 194
4 Mark Zuckerberg 177
5 Larry Ellison 141
6 Warren Buffett 133
7 Bill Gates 128
8 Steve Ballmer 121
9 Mukesh Ambani 116
10 Larry Page 114

Izvor: Forbs, 2024. 

Najuspešniji preduzetnici ostvaruju visoke iznose profita. Međutim, 
maksimiranje profita kao poslovni cilj je izloženo brojnim kritikama (Shim 
& Siegel, 2007). Kvanitativni pokazatelji poslovanja kao što su promena u 
prodaji i uštede koje proističu iz poslovne aktivnosti su podložni analizi 
(Davenport, 1993). Inovacije poslovnih procesa mogu da se odnose na ra-
zličite oblasti poslovanja što zahteva različite indikatore za svaku vrstu po-
slovnog procesa. Promena u prodaji može da bude posledica povećane efi-
kasnosti poslovanja izazvane smanjenjem troškova ili poboljšanjem 
kvaliteta proizvoda. Ovi pokazatelji su pogodniji za mala i srednja preduze-
ća nego za velika preduzeća (OECD, 2018). Kvantitativni pokazatelji za 
inovacije koje poboljšavaju kvalitet poslovnih procesa razvijeni su kroz si-
steme upravljanja kvalitetom kao što su poboljšanja u kvalitetu rezultata 
procesa (Powell, 1995). 

Pored inovativnosti, kreativnost je jedna od ključnih karakteristika sa-
vremene preduzetničke aktivnosti. Uspešna implementacija kreativnosti i 
inovativnosti može da uključuje i dostupnost finansijskih resursa (Klein et 
al., 2001). Primeri analiziranih preduzeća pokazuju da su inovativne aktiv-
nosti pozitivno uticale na finansijske performanse (Baer & Frese, 2003; Klomp 
& Van Leeuwen, 2001). Inovacije podstiču jedna drugu, preduzetnici proši-
ruju svoje poslovanje na druge sektore, stvaraju holdinge i balansiraju izme-
đu održivosti i profitabilnosti (Reichstein & Salter, 2006).
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PREDUZETNIČKI POTENCIJAL KREATIVNE INDUSTRIJE
Kreativna industrija pokazuje brzorastući preduzetnički potencijal. Pet 

delatnosti u okviru kreativne industrije koje imaju potencijal za najveće 
generisanje prihoda i bogatstva su: grafički dizajner, menadžer digitalnog 
marketinga, kopirajter, UX dizajner i programer video igara (Forbs, 2025) 
(Tabela 5). 

Tabela 5. Najprofitabilnije kreativne industrije u 2025. godini

Kreativne industrije Iznos plate ($)
Grafički dizajner 58.000 – 98.000
Menadžer digitalnog marketinga 93.000 – 167.00
Kopirajter 59.000 – 99.000
UX dizajner 85.000 – 144.000
Programer video igara 79.000 – 143.000

Izvor: Forbs, 2025a.

Grafički dizajner spaja tehnologiju i umetnost i kreira vizuale za oglase, 
web stranice, prezentacije i promotivne materijale. Menadžer digitalnog 
marketinga će imati ključnu ulogu u uspehu brenda, počev od vođenja mar-
ketinških kampanja na društvenim mrežama, praćenja budžeta, trendova u 
industriji i povećanja vidljivosti brenda. Kopirajteri stvaraju sadržaj za ogla-
se, saopštenja za štampu i bilborde. UX dizajneri stvaraju korisnička iskustva 
za mobilne aplikacije i web sajtove. Programeri video igara kreiraju interak-
tivne elemente i uvode inkluzivne igre. 

Rast u kreativnim industrijama se generiše i na osnovu drugih izvora 
prihoda i delatnosti. Prema podacima o poslovnim trendovima u industriji, 
ukupne takse 100 preduzeća za unutrašnji dizajn u 2022. godini iznosile su 
4,97 milijardi američkih dolara, što je povećanje u odnosu na 4,55 milijardi 
dolara u 2021. godini (Interior Design, 2023). Takse od arhitektonskih pro-
jekata vezanih za zdravstvenu zaštitu su doživele rekordni rast, dok su takse 
od arhitektonskih projekata vezanih za korporativni kancelarijski rad opale 
(Interior Design, 2023) (Tabela 6).

Tabela 6. Globalne vodeće arhitektonske firme po broju zaposlenih arhitekata i ostvarenom 
prihodu od taksi u 2023. godini

Rank Kompanija Lokacija
Broj zapo-
slenih arhi-

tekata

Prihodi od taksi 
(u milionima $)

1 Gensler SAD 3.065 > 1.500
2 Arcadis Holandija 1.956 370-379
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3 HDR SAD 1.544 700-799
4 Sweco Švedska 1.504 170-179
5 Nikken Sekkei Japan 1.347 500-599
6 Heerim Architects & Planners Koreja 908 180-189
7 Perkins Eastman SAD 824 270-279
8 Haeahn Architecture Koreja 768 140-149
9 HKS SAD 761 330-339
10 DLR Group SAD 734 380-389

Izvor: UNCTAD, 2024; Building Design, 2024.

Da bi kreativna industrija dala doprinos globalnom razvoju potrebno je 
da bude podržana poštovanim i primenjenim politikama, pravnim procesi-
ma i adiministrativnim procedurama koje definišu stvaranje kreativnih 
dobara. Mnoge zemlje ulažu u stvaranje proizvoda u kreativnoj industriji, 
ali ne rešavaju problem intelektualne svojine što sprečava ekonomski razvoj 
širom sveta (Forbs, 2025b). 

ZAKLJUČAK
Preduzetnička inicijativa je osnova savremenog preduzetničkog poslo-

vanja uz balansiran pristup odnosu između kratkoročnih ciljeva i dugoroč-
ne održivosti poslovanja. Timonsov modela preduzetništva ukazuje na 
ključne elemente preduzetničke aktivnosti. Ovi elementi su u srži incijative 
najuspešnijih preduzetnika, jer izborom i proširivanjem poslovnih prilika 
ukazuju na mogućnosti ostvarivanja visokih poslovnih rezultata. Pravilno 
upravljanje finansijama, podsticanje kreativnosti i inovativnosti, su takođe, 
važni podsticaji sveukupne poslovne aktivnosti. Kreativne veštine, pored 
doprinosa ostvarivanju kvantitativnih poslovnih rezultata, utiču i na razvoj 
sektora kreativnih industrija, kao dinamičnog i podsticajnog ambijenta za 
integrisanje preduzetničkih inicijativa.
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POKRETANJE BIZNISA – STIMULATIVNI 
I OGRANIČAVAJUĆI FAKTORI 

Damir Šarić1, Azira Osmanović2

SAŽETAK
Poduzetništvo predstavlja sposobnost pokretanja određene aktivnosti u 

svrhu postizanja nekog cilja. Najčešći cilj poduzetničke aktivnosti je ostvarenje 
profita. Stepen predanosti i ispunjenosti poslovnom aktivnošću značajno 
doprinosi uspjehu našeg biznisa. Pokretanje vlastitog biznisa veliki je izazov, 
kako za pojedince koji već posjeduju određeno profesionalno iskustvo, tako i 
za mlade ljude koji se prvi put susreću za takvim izazovom. Opće prihvaćen 
stav je da ne postoji idealno vrijeme za poduzetništvo. Budući poduzetnici 
najčešće se vode vlastitom intuicijom, često minimizirajući veliki broj ograni-
čenja koja stoje na putu do uspjeha. Želja za samostalnošću i postizanjem 
ličnog uspjeha, određeni nivo kreativnosti i inovativnosti, samopouzdanje, 
vjera u sopstvene sposobnosti, najčešće opredjeljuju pojedince za pokretanje 
vlastitog biznisa. Biti vlasnik biznisa i samostalno donositi odluke, doprinosi 
jačanju ličnog karaktera, povećava samopuzdanje i proizvodi značajnu dozu 
zadovoljstva. Faktori poput uređenog zakonodavnog okvira, podsticajnog 
okruženja i sistemske podrške svih nivoa vlasti, često su dodatni vjetar u leđa 
budućim poduzetnicima i potvrda da njihova želja za kreiranjem boljeg dru-
štvenog ambijenta, zaista ima podršku. U ovom radu ćemo predstaviti pokre-
tanje biznisa, uslove koji moraju biti ispunjeni za njegovo pokretanje, stimu-
lirajuće i ograničavajuće faktore koji značajno utiču na budućnost biznisa.

KLJUČNE RIJEČI: poduzetništvo, intuicija, ambijent, vlastiti biznis, 
faktori.

ABSTRACT
Entrepreneurship represents the ability to undertake activities with the 

aim of achieving a goal. Making a profit is the most common goal of entrepre-
neurial activity. The degree of commitment and fulfillment of business activi-
ty significantly contributes to the success of our business. Starting your own 
business is a big challenge, both for individuals who already have some pro-
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fessional experience, but also for young people who are facing such a challen-
ge for the first time. The generally accepted view is that there is no ideal time 
for entrepreneurship. People who plan to be entrepreneurs in the future are 
most often guided by their own intuition, often minimizing a large number of 
limitations that stand in the way of success. The desire for independence and 
achieving personal success, a certain level of creativity and innovation, self-
-confidence, and faith in one’s own abilities are the most common reasons for 
individuals to start their own business. Being a business owner and making 
decisions independently contributes to the strengthening of personal character, 
increases self-confidence and produces a significant amount of satisfaction. 
An orderly legislative framework, stimulating environment and systemic su-
pport from all levels of government often represent a significant motivation 
factor for future entrepreneurs and confirmation that their desire to create a 
better social environment is indeed supported. In this paper, we will present 
the start of a business, the conditions that must be met for it to start, stimu-
lating and limiting factors that significantly affect the future of business.

KEY WORDS: entrepreneurship, intuition, environment, own business, 
factors.

UVOD
Strah od neuspjeha i neizvjesna budućnost budućeg biznisa često pred-

stavljaju glavne kočnice koje umnogome dovode do toga da dobra poslovna 
ideja ostane na kraju samo ‘’ideja’’. Opšti je stav da uspjeh biznisa mora biti 
zasnovan na strasti i predanosti, od kojih zavise budući koraci poslovnih 
aktivnosti. Vizija pokretanja biznisa sa jedinom svrhom maksimiziranja 
zarade, dugoročno nema budućnost, ukoliko se djelatnost ne obavlja preda-
no i ne ispunjava nas sa svakim dostignutim nivoom aktivnosti. Upravo ta 
strast i želja za uspjehom, garant su savladavanja i najvećih problema. Narav-
no, zabluda je da strast i želja za uspjehom garantuju budućnost samog bi-
znisa. S tim usko mora biti povezana kvalitetna poslovna ideja, detaljna 
analiza tržišta, konkurencije, određeni nivo znanja, iskustva, kreativnosti, 
inovativnosti i etičnosti u poslovanju.

Koliko god bili sigurni u svoju poslovnu ideju koja će prerasti u vlastiti 
biznis, nikada ne možemo reći da postoji idealno vrijeme za pokretanje bi-
znisa. Stoga moramo čvrsto vjerovati u ono što želimo, osiguravajući valid-
ne argumente koji idu u prilog realizaciji i održivosti naše poslovne ideje, 
odnosno budućeg biznisa. Treba znati da bez obzira na posjedovanje profe-
sionalnog iskustva u obavljanju određenog posla, pokretanje biznisa oduvi-
jek je predstavljalo veliki izazov za sve pojedince. Godinama unazad, uvijek 
su postojala područja koja su nosila epitet ‘’poduzetnička’’, pri čemu možemo 
zaključiti da je i kreiranje poduzetničke klime jedan dugotrajan, iscrpljujući 
i ponavljajući proces. Dakle, ukoliko svi nivoi vlasti nisu ozbiljan partner 
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poduzetnicima, teško je očekivati da takav poslovni ambijent bude privlačan 
kako domaćim tako i stranim investitorima. 

Privatna inicijativa, odnosno privatni biznis, predstavlja kičmu privred-
nog sistema svih razvijenih ekonomija svijeta. Zato je od izuzetne važnosti, 
kontinuirano raditi na unapređenju poslovne klime koja će podstaknuti 
veliki broj mladih ljudi da ostanu u svojim sredinama i da kroz realizaciju 
poslovnih poduhvata doprinesu povećanju ekonomskog blagostanja. Pozi-
tivni primjeri iz prakse mogu biti faktori ‘’pokretanja’’ koji će navesti poje-
dince da svoju poslovnu ideju pretoče u poslovni poduhvat. Veći broj 
uspješno realizovanih i održivih biznisa na nekom području, upravo je ono 
što ga identifikuje kao područje gdje postoji povoljna poduzetnička klima, 
koja je spremna da potpomogne svaku kvalitetnu poslovnu ideju, stvarajući 
preduslove da iz nje izraste uspješan biznis. Sinergija javnog sektora i pri-
vatne inicijative, kroz sistemsku podršku svih nivoa vlasti, može biti snažan 
pokretač u kreiranju povoljnog poduzetničkog okruženja, odnosno poslov-
nog ambijenta prihvatljivog i dostupnog za sve sadašnje i buduće vlasnike 
biznisa.

USLOVI ZA POJAVU BIZNISA
Pokrenuti biznis oduvijek predstavlja ozbiljan zadatak, čak i za one koji 

posjeduju značajno predhodno znanje i iskustvo. Imati dobru ideju, obez-
bijediti sredstva za realizaciju takve ideje, odrediti tajming i područje reali-
zacije, pretvoriti ideju u poslovni poduhvat zadatak je koji mogu ispuniti 
samo osobe koje imaju poduzetnički potencijal. Nastajanje hrabrih i podu-
zetnih ljudi, proističe iz zajedničke obaveze svih nas da stvaramo bolje 
uslove za nastajanje potencijalnih biznisa. Izvršavanje te obaveze nije jed-
nostavan zadatak, jer zahtijeva viziju, kontinuitet, usklađivanje obrazovnog 
sistema i podršku zakonodavne i izvršne vlasti sa ciljem stvaranja povoljne 
poduzetničke klime. Tako da u razvoju i ispoljavanju poduzetničkih karak-
teristika, poduzetničko okruženje predstavlja neizostavan faktor. 

Kada su u pitanju karakteristike poduzetništva, odnosno poduzetnika, 
značajna je misao Bahtijarević-Šiber (2008): ‘’Pitanje poduzetničkog talenta, 
kreiranje uslova za njihov razvoj, poticanje i primjenu u promicanju indivi-
dualnog i društvenog razvoja postaje ključno pitanje modernih društava’’. 
Ne postoji univerzalna formula za uspješan biznis, niti postoje univerzalna 
pravila kako biti uspješan poduzetnik. Ipak, maksimalna posvećenost u re-
alizaciji postavljenog cilja, uz posjedovanje formalnog i neformalnog obra-
zovanja za rukovođenje biznisom, značajno povećavaju šansu da novi biznis 
preživi, pogotovo u kritičnom kratkoročnom periodu do godinu dana. Ta-
kođer, potrebno je biti potpuno svjestan u što ulazimo iz razloga što auto-
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matski preuzimamo teret odgovornosti, kako prema ozbiljnosti obavljanja 
posla, saradnje sa poslovnim partnerima, kvaliteti proizvoda i ono posebno 
bitno prema vlastitim radnicima. Jer puno gore od poslovnog gubitka, je 
gubitak vjere i nadanja ljudi sa kojima radimo. 

Potencijalni vlasnici biznisa moraju biti svjesni da je put od poslovne 
ideje do realizacije poslovnog poduhvata dug i mukotrpan. Pred njima je 
veliki broj nedoumica, koje jedino startanjem biznisa mogu otkloniti. Činje-
nica je da se poduzetnički proces odvija nekim ustaljenim koracima, zasno-
vanim na naučnim uporištima. Uprkos tome, obaveza svih budućih vlasnika 
je da sami kreiraju određene korake koji mogu značajno usmjeriti budućnost 
biznisa. Tu se prije svega misli na: kreiranje ideje, vrednovanje ideje odnosno 
opravdanost ulaska u biznis, jasna identifikacija potreba za neophodnim 
resursima, razumno biranje mogućih poslovnih partnera, banke, računovo-
đe i efikasno upravljanje novčanim tokovima. Navedene korake možemo 
izraziti kroz poslovni plan koji predstavlja smjernice, odnosno putokaz za 
novi poslovni poduhvat. 

Izbor radnika i saradnika, danas je posebno važan znajući da predan i 
motivisan radnik obezbjeđuje konkurentnost na tržištu. Da li ćemo to osi-
gurati, zavisi od vizije poslodavca, koja treba podrazumijevati stvaranje 
radnog okruženja u kojem će se oni osjećati bitni, motivisani, zadovoljni, 
predani poslu i realizaciji svih zacrtanih ciljeva. Znajući da je finansijski 
resurs uvijek ograničen resurs, mora se jasno znati djelatnost biznisa i obima 
poslovne aktivnosti koja se namjerava odvijati u budućnosti. Bez obzira koji 
oblik poslovnog organizovanja odabrali, svaki od njih ima određene pred-
nosti i nedostatke. Preporuka je da u toj inicijalnoj fazi odaberemo jedno-
stavniji oblik, koji zahtijeva izdvajanje manjih finansijskih sredstava, od same 
registracije pa do podmirenja svakodnevnih tekućih obaveza. Pored toga, 
takvi oblici organizovanja su puno fleksibilniji i prilagodljivi na nastale pro-
mjene na tržištu. Savremena privreda se temelji na malim poslovnim jedi-
nicama, čime se obezbjeđuje stvaranje velikog broja radnih mjesta (Cvija-
nović et al., 2008). Takve jedinice su obično u privatnom, porodičnom 
vlasništvu, manji je obim poslovne aktivnosti što iziskuje i manje potrebe za 
radnim snagom i finansijskim sredstvima. U takvim oblicima poslovnog 
organizovanja donošenje odluka je jednostavnije, što cjelokupan proces 
poslovanja čini transparentnijim i prihvatljivijim za subjekte koji mogu osi-
gurati određeni vid poticaja. 

Pored toga njihova prednost leži i u inovativnosti i neovisnosti jer imaju 
mogućnost porodičnog upošljavanja, što doprinosi jačanju motivacije i od-
nosa unutar samog biznisa. Pored toga, male poslovne jedinice više su sklo-
ne prihvaćanju promjena i lakše se prilagođavaju promjenama na tržištu. 
Razvijanje uspješne poslovne ideje, pojedini autori, kao što su Bolfek i Si-
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gurnjak (2011), navode kako za poslovni poduhvat nije upitno imati samo 
jednu poslovnu ideju, nego se preporučuje osmisliti nekoliko takvih ideja i 
iste uobličiti kako bi imale jedinstven cilj, a to je najbolje moguće iskorišta-
vanje potencijalne poslovne prilike. „Pronalaženje dobre ideje prvi je korak 
potreban za preobrazbu kreativnosti poduzetnika u priliku.“ (Timmons, 
1999). 

S druge strane, velika poduzeća zbog vremena koje je potrebno za pro-
mjenu, nisu u stanju izmijeniti svoje poslovanje na način koji to mogu manje 
jedinice. Vjetar u leđa potencijalnim biznisima svakako može biti uređenost 
sistema za unapređenje poduzetničke infrastrukture. To podrazumijeva 
uspostavljanje takve poduzetničke infrastrukture koja će kroz stvaranje 
potpuno opremljenih infrastrukturnih područja, omogućiti znatan broj 
osnivanja novih biznisa i njihov brži rast. To će automatski značiti i poveća-
nje investicija i zaposlenosti unutar područja koja su osigurala uređenost 
sistema. 

Rješenjem od strane države, sistemske podrške novim biznisima, jača se 
konkurentnost privrede, što dovodi do ubrzanog razvoja ekonomije, priliva 
novca i sve veće zainteresovanosti mladih ljudi da investiraju u takvim po-
dručjima. Takav podsticajni ambijent može unaprijediti i dovesti do značaj-
nih ulaganja čime se obezbjeđuje konkurentost same države i promoviše kao 
pogodno tlo za buduće investicije. Sa druge strane, neuređenost zakonodav-
nog okvira u smislu razvoja poduzetničke infrastrukture i sistemske podrš-
ke poduzetništvu, može doprinijeti da mnoge buduće investicije i kreativni 
investitori svoje ideje realizuju na nekom drugom području.

STIMULATIVNI FAKTORI ZA POKRETANJE BIZNISA
Nedostatak motivacije i spremnosti na izazovan put u razvoju biznisa, 

razlog su zašto veliki broj kvalitetnih poduzetničkih ideja nikada ne preraste 
u poduzetnički poduhvat. Istina je da ne postoje ‘’univerzalni zakoni’’ za 
vođenje biznisa, ali bez doze hrabrosti i odvažnosti teško možemo realizo-
vati bilo koju poduzetničku ideju. S pravom se početak definiše kao najteži 
put u razvoju biznisa. Tad smo suočeni sa brojnim nedoumicama, praćeni 
strahom da naš poslovni poduhvat neće uspjeti. Strah će postepeno jenja-
vati ukoliko duboko vjerujemo u ciljeve koje želimo postići. Kao krajnji cilj 
nikada ne smije biti bogaćenje. Ukoliko smo svjesniji da na tom put postoje 
brojne prepreke, toliko ćemo biti spremniji da na njih adekvatno reagujemo. 
Nedostatak hrabrosti i samopouzdanja, činjenica da nam govore ‘’sad nije 
pravo vrijeme’’, ‘’potrebno je još malo o svemu razmisliti’’, često imaju za 
posljedicu da se taj prvi korak nikada ne napravi. S druge strane imamo 
ljude koji previše vjeruju svom osjećaju i ulaze u realizaciju poduzetničke 
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ideje bez dovoljno pripreme, pri čemu mnoge nedostatke svog planiranja 
rješavaju u hodu.

Vrlo je bitno podijeliti svoj stav oko ideje i strahova sa kojima se suoča-
vamo u pogledu njene realizacije. Naravno, stav treba dijeliti sa ljudima koji 
posjeduju određeno iskustvo ili još bolje ukoliko ti ljudi obavljaju istu ili 
sličnu djelatnost kao naš budući biznis. Rješenje nije prihvatiti svaku suge-
stiju ili prijedlog, ali vođeni svojom intucijom i osjećajem potrebno je pri-
hvatiti one savjete za koje smatramo da će biti od pomoći u pokretanju i 
vođenju biznisa. 

Jako je bitno efikasno upravljati troškovima prilikom pokretanja i vođenja 
biznisa. Nekvalitetno upravljanje protokom novca, vrlo brzo za posljedicu 
ima nedostatak likvidnosti. U situaciji kada je jednostavnije trošiti nego 
štediti, potrebno je izbjeći preinvestiranje u nepotrebne stvari, te fokus pro-
toka novčanih sredstava usmjeriti na one aktivnosti koje će obezbijediti 
kontinuirani rast i stabilnost našeg biznisa. Po mogućnosti ideju realizovati 
samostalno kroz vlastito investiranje. Svaka opcija udruživanja i pronalaska 
partnera, može u određenim fazama poslovnog procesa izazvati turbulen-
cije, odnosno neslaganja između partnera. Najčešći vid tih neslaganja ogle-
da se u viziji budućeg razvoja biznisa, gdje jedan od partnera želi zadržati 
postojeći obim poslovne aktivnosti, dok drugi smatra da je potrebno biznis 
podići na veći nivo. Vjerovanje u vlastitu intuiciju i viziju, dugoročno nam 
daje mogućnost kontrolisanja biznisa. To nam nikako ne daje za pravo da 
nakon pokretanja biznisa, radimo na stalnoj edukaciji i razvijanju onih po-
duzetničkih vještina koje će unaprijediti naše poslovanje. 

Prilika se ponekad izjednačava sa pojmom ideja, ali ova dva pojma nisu 
sinonimi, jer se ideja odnosi na misao i dojam o nečemu, dok prilika pred-
stavlja sveukupne okolnosti koje kreiraju potrebu za stvaranjem novog 
proizvoda ili usluge. Priliku karakteriziraju atraktivnost, pravovremenost, 
trajnost te vrijednosti koju dodaje korisniku ili kupcu (Kirzner, 1997). Za 
poduzetničku aktivnost ključna je prilika, bez koje nema ni poduzetništva 
(Alsos & Kaikkonen, 2004). Prepoznavanje poslovne prilike predstavlja 
umijeće koje može činiti razliku i diferencirati uspješnog od neuspješnog 
poduzetnika, jer su upravo najuspješniji oni poduzetnici koji su uspjeli uo-
čiti nišu u tržištu koja je dovoljna za omogućavanje zadovoljenja njihovih 
potreba. Za prepoznavanje poslovne prilike je važan i stav budnosti podu-
zetnika koji se odnosi na namjeru za otkrivanjem ideje i prilike, te na spo-
sobnost da istu iskoristi (Kirzner, 1997). Može se reći kako do prepoznava-
nja prilike dolazi u onom trenu kada poduzetnik postane svjestan vlastite 
okoline i njezinih problema i nedostataka (Allen, 1999).

Uobičajeno je da prije pokretanja sopstvenog biznisa budući poduzetnik 
mora imati ideju o tome šta bi radio pa se kao izvor navode (Kuvačić, 2005):
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- Hobi - ako imate neke korisne zabave u kojima ste dobri, vidite mo-
žete li neki od vaših hobija postepeno pretvoriti u neku proizvodnu 
ili uslužno komercijalno isplativu djelatnost,

- Nadarenost - ako znate, na primjer, odlično da slikate, crtate, dizajni-
rate, pišete, čitate, šijete, plešete, kuhate ili ste vični nečem sličnom, 
pokušajte to da usavršite, a zatim i komercijalizujete,

- Stručnost - ako radite za nekog poduzetnika i tamo ste sjajan i priznat 
stručnjak u svom poslu, dajte otkaz, otvorite sopstveni biznis i počni-
te da radite za sebe posao koji ste do tada imali priliku raditi za dru-
goga,

- Prilike - pogledajte kako drugi rade i šta tržište traži, pa procijenite 
možete li i vi ući sa nekom idejom, odnosno pronaći neku dobru pri-
liku za sebe,

- Pronalazaštvo - ako imate istraživačkog, pronalazačkog, kreativnog 
ili inovatorskog dara, pokušajte da izumite nešto što ćete moći sami 
da proizvodite u sopstvenom aranžmanu,

- Ostalo – ako nemate na raspolaganju ništa od pomenutog, pokušajte 
da uđete u neki ortakluk, ili preslikajte neku tuđu ideju.

Pored povoljne poduzetničke klime, uređenog sistema podrške novim 
biznisima, kao stimulativni faktori za same buduće poduzetnike pojavljuju 
se i želja za vlastitim uspjehom i postignućem, ostvarivanje makisimalnog 
profita, radimo stvari koje volimo, poštovanje od strane države, mogućnost 
mijenjanja stvari u okruženju i upravljanje vlastitom sudbinom. 

Želja za vlastitim uspjehom i postignućem - javlja se kao potvrda vjero-
vanja da naša poduzetnička ideja, uz vlastito iskustvo i znanje, može rezul-
tirati uspješnim poduzetničkim poduhvatom. Ostvarivanje maksimalnog 
profita važan je motivacioni faktor pokretanja biznisa. Najčešće se navodi 
kao dominantan razlog za pokretanje biznisa.

Radimo stvari koje volimo - radeći za drugoga često smo ograničeni u 
ispoljavanju vlastitih ideja, kreativnosti u obavljanju posla. Pokretanje vla-
stitog biznisa daje nam mogućnost otklanjanja svih barijera koje stoje pred 
nama kako bi ispoljili poduzetnički potencijal. Stoga su najuspješniji podu-
zetnici upravo oni koji su pokrenuli i obavljaju onu djelatnost koja ih najvi-
še interesuje i u kojoj najviše uživaju.

Poštovanje od strane države - vlastiti biznis nam daje mogućnost da 
primjenjujemo načela etičnosti u poslovanju, čime stičemo respekt od po-
slovnih partnera, a isto tako od članova svojih zajednica. Jednostavnost 
donošenja odluka, briga o potrošačima jača povjerenje i obostrano pošto-
vanje sa kupcima koji su ujedno i članovi društvene zajednice. Shodno tome, 
utičemo na rast nacionalne ekonomije, što dovodi do poštovanja od strane 
vlastite države.
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Mogućnost mijenjanja stvari u okruženju - pokretanjem biznisa vjeruje-
mo u mogućnost mijenjanja i prilagođavanja postojećeg stanja, na način da 
ga učinimo boljim i atraktivnijim za sebe i zajednicu. Poduzetničke aktivnost 
sa svrhom dobrobiti za širu lokalnu zajednici najčešće se vezuju za koncep-
te socijalnog ili društvenog poduzetništva.

Upravljanje vlastitom sudbinom - vlastiti biznis stvara osjećaj slobode u 
planiranju i realizovanju postavljenih ciljeva. Mogućnost donošenja odluka 
po vlastitom nahođenju i intuiciji smanjuje nam osjećaj krivice u slučaju 
neuspjeha. 

Vođeni vizijom i realizacijom zacrtanih ciljeva, vrijeme je faktor koji 
uvijek treba ozbiljno shvatiti i promatrati kao neobnovljiv resurs. U nedo-
statku vremena, gubimo moć prosuđivanja i balansiranja između različitih 
potreba i želja. Efikasnim upravljanjem vremenom, kao vrijednim resursom, 
osiguravamo stabilnost i kontinuiran rast našeg biznisa. Odluka o tome da 
li je nešto u ‘’pravo vrijeme’’ veoma je značajna i sa aspekta otpočinjanja, 
rasta, razvoja i stabilnosti biznisa. U konačnici biznis treba da obezbijedi 
kupce i zadovolji njihove potrebe.

OGRANIČAVAJUĆI FAKTORI ZA POKRETANJE BIZNISA
Iako u određenom trenutku mislimo da imamo dobru poduzetničku 

ideju i znatan broj stimulativnih faktora na našoj strani, uvijek je bezbroj 
pitanja na koja treba racionalno dati odgovor, kako bi na neki način osigu-
rali stabilnost našeg budućeg biznisa. Različita su mišljenja u pogledu toga 
treba li ideja da bude originalna ili ne. Znatan broj ekonomista smatra da 
poduzetnička ideja treba biti inovativna, donijeti nešto novo, dok drugi opet 
smatraju da ideja ne treba biti posebno drugačija. 

Bitno je da se ona pretoči u poduzetnički poduhvat koji će osigurati do-
statne nove proizvode i usluge za kojima postoji potreba na tržištu. Istina je 
da postoje brojne poduzetničke ideje svuda oko nas, ali je malo onih koje 
mogu osigurati tržišnu stabilnost našeg biznisa i vrlo često je realizacija 
dobrih ideja uslovljena i nedostatkom jeftinog kapitala. Ukoliko smo imali 
sreće sa pribavljanjem potrebnog kapitala, neophodno je balansirati tokove 
novca sa trenutnim potrebama, čije će zadovoljenje osigurati kontinuirani 
rast. Moramo biti svjesni da planirani rast biznisa ne podrazumijeva brzo 
bogaćenje, nego dosljednu i dugotrajnu potrebu za realizacijom postavljenih 
ciljeva. 

Za pokretanje poslovnog poduhvata potrebne su nam poslovna prilika, 
resursi i tim (Timmons, 2007), ali uravnoteženi u odnosu na okruženje i 
poduzetnika kao nositelja poduzetničkog procesa. Poduzetnik je uvijek 
označen kao nositelj poduzetničke aktivnosti i stvaralac promjena. Karak-
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teriše ga stalno traganje za novim šansama i preuzimanje vlastite sudbine u 
svoje ruke. Bez obzira kakav poduzetnički potencijal posjeduje, poduzetnik 
ne može uspjeti bez kvalitetne ideje, raspoloživih resursa i tima koji će ra-
diti na realizaciji poslovnog poduhvata. Ono što poduzetnike izdvaja od 
drugih ljudi, jeste njihova sposobnost da priliku vide prije drugih, ali isto 
tako da prihvate uspone, a tako i padove tokom poslovanja. 

Ne postoji nijedan biznis koji sa sigurnošću garantuje uspjeh. Prilikom 
pokretanja biznisa, pred svakim poduzetnikom mnoštvo je ograničenja koja 
ga sputavaju da realizuje svoju ideju. Značajan broj njih podlegne pritisku, 
smatrajući da je potrebno sačekati neko ‘’bolje vrijeme’’ kako bi realizovali 
svoju ideju. S druge strane su oni malobrojniji, spremni da rizikuju, da obli-
kuju budućnost po vlastitom nahođenju. Spremni su da se uhvate u koštac 
sa svim problemima koji će se pojaviti tokom pokretanja i vođenja biznisa. 
Činjenica je da pokretanje biznisa pruža mnoge prednosti i mogućnosti, a 
isto tako svi budući poduzetnici moraju znati da postoje brojni ograničava-
jući faktori kod pokretanja i vođenja biznisa. Neki od njih su:

- Loš kvalitet života u toku otpočinjanja posla – prilikom otpočinjanja 
posla znatan broj poduzetnika radi bez radnog vremena, veliki dio 
poslova obavlja samostalno. U to početno vrijeme, za većinu njih 
postoji samo biznis. Porodica, brak, djeca i prijatelju su u drugom 
planu i taoci su biznisa.

- Stres – sa pokretanjem biznisa preuzimamo veliku odgovornost. U 
nas gleda porodica, zaposleni, ali i društvo u cjelini. Vlastiti biznis sa 
sobom nosi ogromno pozitivno iskustvo, ali isto tako i periode koji će 
biti praćeni velikim stresom. U njega ulažemo znanje, trud, vrijeme i 
prvenstveno kapital prema kome imamo posebnu odgovornost. Obič-
no se radi o kreditnim sredstvima, koja uz loše vođenje biznisa mogu 
biti veliko opterećenje i stres za njegovog vlasnika. 

- Nedefisano radno vrijeme uz naporan rad - pokretanje biznisa pred-
stavlja ozbiljan zadatak za sve buduće poduzetnike. Biti vlasnik bizni-
sa znači imati neograničeno i nedefinisano radno vrijeme, koje je 
praćeno napornim radom. To je uobičajeno u početnim faza poslova-
nja i ukoliko takvo stanje dominira tokom cijelog perioda, vlasnici 
biznisa su u ozbiljnim problemima za koje se kaže da vlasnici ne 
‘’posjeduju preduzeće’’ nego da ‘’preduzeće posjeduje njih’’.

- Rizik od gubitka uloženog kapitala – smatra se da dva od tri biznisa 
prestanu sa radom u prve tri godine poslovanja, što predstavlja ozbilj-
nu stopu smrtnosti novih biznisa. Kao što je pokretanje biznisa za-
htjevan posao, isto tako i njegovo zatvaranje nosi sa sobom ogromne 
obaveze. Pored finansijskih izdataka, stresa, potrebnog vremena suo-
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čavamo se i sa emocionalnim posljedicama gašenja biznisa. To može 
negativno uticati na naše mentalno zdravlje.

- Neizvjesnost dohotka – rad za sebe znači i samostalno prikupljanje 
prihoda. Drugim riječima, ukoliko nemamo poslovne aktivnosti ne 
možemo očekivati ni konstantan priliv novca, što može ozbiljno da 
ugrozi našu egzistenciju. To je posebno izraženo na početku poslova-
nja, kada izdvajamo značajna sredstva za nabavku opreme, sirovina i 
materijala, ili kada proizvode dajemo uz odgodu plaćanja. U takvim 
situacijama moramo se osloniti na ličnu ušteđevinu koja će poslužiti 
za servisiranje osnovnih životnih potreba.

- Neograničena odgovornost – osim brojnih prednosti vlastitog vođenja 
biznisa, preuzimamo neograničenu odgovornost za mogući neuspjeh. 
Koliko je dobro što odluke možemo donositi samostalno bez potreb-
nih konsultacija sa drugima, te odluke često mogu biti pogrešne. 
Pogrešne odluke sa sobom nose posljedice za samog vlasnika i njegov 
biznis. Učeći na vlastitim greškama s vremenom poduzetnici postaju 
svjesni da su oni i njihov biznis neraskidiva cjelina.

Osim navedenih ograničenja, kao razlozi sputavanja za pokretanje bizni-
sa navode se i: strah od neuspjeha, nedovoljna pripremljenost za novi posao, 
nedostatak znanja i vještina i nedostatak finansijskih sredstava. Odluka o 
ulasku u biznis oduvijek je bila teška i složena. Ona se zasniva na procjeni 
sopstvenih mogućnosti, raspoloživih resursa, potencijalne konkurencije i 
cjelokupnog tržišta. Budući poduzetnici nikada nisu niti mogu biti stručnja-
ci za sve oblasti budućeg poslovanja, ali moraju da posjeduju dovoljan nivo 
znanja o ključnim aspektima poslovanja, poput finansija, upravljanja troš-
kovima, kontroli i sl. Da bi smo racionalno sagledali navedene nedostatke 
moramo procijeniti da li je: dobra poslovna ideja koju imamo, postoji li 
adekvatno tržište spremno da primi proizvode ili usluge kao rezultat našeg 
poslovanja i da li raspoloživi resursi mogu osigurati stabilno poslovanje. 
Nakon adekvatne procjene, spremni smo donijeti odluku o angažovanju svog 
novca, vremena, i imovine u svrhu realizacije poduzetničkog cilja. 

Donošenje odluke o pokretanju biznisa je izuzetno važna odluka. Ništa 
manje nije važna odluka o tome kada stati u situacijama kada se posao ne 
obavlja planirano, odnosno željenom dinamikom. Takva ispravna odluka 
može spriječiti nastajanje dodatnih troškova kao i prestanak rada biznisa. U 
planiranju poslovnih aktivnosti, pogotovo u fazi diverzifikacije biznisa, mo-
ramo predvidjeti i uključivanje članova porodice, kako bi zadovoljili pove-
ćani obim poslovne aktivnosti. Na takav način lakše amortizujemo poveća-
ni obim posla i stresne situacije, pri čemu nam podrška i pomoć porodice 
mnogo znače. 
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Izuzetno je važno imati relevantne podatke o poslovnom okruženju u 
kojem namjeravamo poslovati. Tu prije svega mislimo na buduće kupce, 
njihove potrošačke navike, dobnu pripadnost, kupovnu moć, izbirljivost, 
način kupovine, zatim na distributivni lanac kojim se osigurava stabilno 
snabdijevanje sirovinama i repromaterijalom i konkurenciju u smislu bave 
li se istim ili sličnim djelatnostima kao naš budući biznis, te dobre i loše 
strane same konkurencije.

ZAKLJUČAK
Strah od neuspjeha i neizvjesna budućnost budućeg biznisa često pred-

stavljaju glavne kočnice koje dovode do toga da dobra poslovna ideja ostane 
samo – ideja. Zabluda je da strast i želja za uspjehom garantuju budućnost 
samog biznisa. S tim usko mora biti povezana kvalitetna poslovna ideja, 
detaljna analiza tržišta, konkurencije, određeni nivo znanja, iskustva, krea-
tivnosti i inovativnosti i etičnosti u poslovanju. Privatna inicijativa, odnosno 
privatni biznis predstavlja kičmu privrednog sistema svih razvijenih ekono-
mija svijeta. Zato je od izuzetne važnosti, kontinuirano raditi na unapređe-
nju poslovne klime koja će podstaknuti veliki broj mladih ljudi da ostanu u 
svojim sredinama i da kroz realizaciju poslovnih poduhvata doprinesu po-
većanju ekonomskog blagostanja. 

Istina je da ne postoji ‘’univerzalni zakoni’’ za vođenje biznisa, ali bez doze 
hrabrosti i odvažnosti teško možemo realizovati bilo koju poduzetničku 
ideju. S pravom se početak definiše kao najteži put u razvoju biznisa. Na 
početku smo suočeni sa brojnim nedoumicama, praćeni strahom da naš 
poslovni poduhvat neće uspjeti. Znajući da je finansijski resurs uvijek ogra-
ničen resurs, mora se jasno znati djelatnost biznisa i obima poslovne aktiv-
nosti koja se namjerava odvijati u budućnosti. Bez obzira koji oblik poslov-
nog organizovanja odabrali, svaki od njih ima određene prednosti i 
nedostatke. Podsticajni ambijent može unaprijediti i dovesti do značajnih 
ulaganja čime se obezbjeđuje konkurentnost same države i promoviše kao 
pogodno tlo za buduće investicije. Sa druge strane, neuređenost zakonodav-
nog okvira u smislu razvoja poduzetničke infrastrukture i sistemske podrš-
ke, može doprinijeti da mnoge buduće investicije i kreativni investitori 
svoje ideje realizuju na nekom drugom području. 

Nakon pokretanja biznisa, moramo raditi na stalnoj edukaciji i razvijanju 
onih poduzetničkih vještina koje će unaprijediti naše poslovanje. Poduzetnik 
je uvijek označen kao nositelj poduzetničke aktivnosti i stvaralac promjena. 
Karakteriše ga stalno traganje za novim šansama i preuzimanje vlastite sud-
bine u svoje ruke. Bez obzira kakav poduzetnički potencijal posjeduje, po-
duzetnik ne može uspjeti bez kvalitetne ideje, raspoloživih resursa i tima 
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koji će raditi na realizaciji poslovnog poduhvata. Donošenje odluke o po-
kretanju biznisa je izuzetno važna odluka. Ništa manje nije važna odluka o 
tome kada stati u situacijama kada se posao ne obavlja planirano, odnosno 
željenom dinamikom. Takva ispravna odluka može spriječiti nastajanje do-
datnih troškova kao i prestanak rada biznisa. 

Ne postoji nijedan biznis koji sa sigurnošću garantuje uspjeh. Prilikom 
pokretanja biznisa, pred svakim poduzetnikom mnoštvo je ograničenja koja 
ga sputavaju da realizuje svoju ideju. Značajan broj njih podlegne pritisku, 
smatrajući da je potrebno sačekati neko ‘’bolje vrijeme’’ kako bi realizovali 
svoju ideju.
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SPECIFIČNOST MENADŽMENT FUNKCIJA 
U MALIM I SREDNJIM PREDUZEĆIMA U 
AKTUELNIM USLOVIMA POSLOVANJA
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SAŽETAK
Mala i srednja preduzeća (MSP) nosioci su ekonomskog razvoja zemalja 

u razvoju, ali i razvijenih zemalja. Karakterišu ih određenja specifična obe-
ležja u odnosu na velike poslovne subjekte, tako da se i sam proces upravljanja 
sprovodi na drugačiji način u odnosu na velike sisteme. Zbog stalnog nedo-
statka potrebnih resursa, pre svega humanih i finansijskih, kao ključnih re-
sursa, manjeg obima poslovanja, nedovoljno stimulativnog poslovnog okru-
ženja, preduzetnici MSP su primorani da uspostave poseban i na mnogo 
načina specifičan celokupan proces upravljanja preduzećem. Upravo je cilj 
ovog rada analiziranje specifičnosti menadzment procesa koji je uspostavljen 
u MSP, pojedinačno svake faze: planiranja, organizovanja, vodjenja i kontro-
le. 

KLJUČNE REČI: upravljanje, planiranje, organizovanje, vodjenje, kon-
trola. 

ABSTRACT
Small and medium enterprises (SMEs) are the holders of economic deve-

lopment of developing countries, but also developed countries. They are cha-
racterized by specific features in relation to large businesses, so that the ma-
nagement process itself is implemented in a different way in relation to large 
systems. Due to the constant lack of resources, primarily human resources, as 
key resources, a minor scope, insufficiently stimulating business environment, 
entrepreneurs SMEs are forced to establish special and many ways specific 
entire management process. It is the goal of this paper analyzing the specifics 
of the process management established in SMEs, individually every phase: 
planning, organization, leadership and control.
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UVOD
Zbog činjenice da MSP značajno doprinose razvoju i stabilnosti privrede, 

društva, lokalnih zajednica, njihovo uspešno funkcionisanje i opstanak po-
staje ključno za ekonomski rast i razvoj svake zemlje. Na samom početku 
poslovanja MSP, vlasnik je nosilac poslovnih aktivnosti i upravlja poslovima 
na osnovu intuicije i prethodnog iskustva, što jako često rezultira uspehom. 
Razlozi leže u činjenici da je obim poslova mali, zaposlen je manji broj rad-
nika, uspostavljen manji broj kontakta sa stejholderima. Rast i razvoj pre-
duzeća nameće uvođenje formalizovanih metoda i profesionalizma. Tada 
dolazi do razvoja menadžment procesa, koji podrazumeva slične funkcije i 
aktivnosti kao kod velikih poslovnih sistema, ali je, sa druge strane, za svaku 
od njih vezano određeno specifično svojstvo uslovljeno veličinom preduze-
ća. 

Menadžment proces MSP je proces upravljanja, koji se realizuje kroz faze 
planiranja, organizovanja, vođenja i kontrole i sve ove faze podjednako su 
značajne za realizaciju postavljenih planova. Svaki menadžment proces je 
usmeren ka dostizanju planiranih ciljeva. Pojedinačno posmatrano, svaka 
od navedenih faza ovog procesa ima određene specifične karakteristike, koje 
su rezultat specifičnih obeležja ovih privrednih subjekata, i koje će biti pri-
kazane u nastavku rada.

PLANIRANJE KAO FAZA MENADŽMENT PROCESA U 
MALIM I SREDNJIM PREDUZEĆIMA

Planiranje je prva i najbitnija faza procesa upravljanja, jer se u njoj po-
stavljaju temelji celokupnog poslovanja, polazni koncepti važni i korisni za 
menadžere u svim narednim fazama upravljanja. Definišu se kratkoročni, 
srednjeročni, dugoročni ciljevi za svaku organizacionu jedinicu preduzeća, 
formiraju se strategije za njihovu realizaciju, kreiraju planovi, definiše misi-
ja i vizija preduzeća (Robbins & Coulter, 2012). Značaj planiranja je veliki, 
a dobar poslovni plan jedini je način za uspešno upravljanje neizvesnim i 
izazovnim poslovnim okruženjem, jer dobar poslovni plan je okosnica sva-
kog biznisa (Oparanma et al., 2009).

Planiranje u MSP traje jako kratko, veoma je prilagodljivo promenljivim 
uslovima poslovanja, a bazirano je na maksimalnom iskorišćavanju resursa 
kojima raspolaže i do kojih se teško dolazi (Thompson et al., 2012). U MSP 
planiranje nije kontinuirana aktivnost, već nastaje kao reaktivan odgovor 
vlasnika odnosno menadžera na novonastalo stanje (Yusuf & Saffua, 2005). 
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Ovo se, prvenstveno, dešava zbog prezauzetosti poslom vlasnika, njegovim 
svakodnevnim velikim obavezama, tekućim pitanjima, trenutnim problemi-
ma kojim je preokupiran. 

Osnovni tipovi planova koji nastaju u procesu planiranja su: strateški i 
operativni planovi (Kuratko & Hodgetts, 2007). Strateški planovi su dugo-
ročni planovi u kojima se definiše krajnji cilj za vremenski period od jednog 
do četiri investiciona ciklusa, a dužina jednog investicionog ciklusa je pet 
godina (Predić, 2007). U MSP strateške planove donosi vlasnik MSP, i njima 
bi trebalo definisati ciljeve koji se odnose za preduzeće u celini. Značaj stra-
teškog planiranja je neminovan i višestruk, međutim praksa pokazuje da mu 
vlasnik ne pridaje veliki značaj i svoje poslovanje uglavnom ne temelji na 
ovom vidu planiranja (Kraus et al., 2007; Günther i Menzel, 2012). Naime, 
ograničeno je različitim faktorima. Vlasnik MSP obično poseduje malo i 
nedovoljno znanja u ovoj oblasti, čime se stvara barijera i strah od preduzi-
manja drugačijih i novih akcija. Zbog precenjivanja svojih mogućnosti i 
sposobnosti, menadžeri MSP često odbijaju da potraže pomoć sa strane od 
stručnjaka u ovoj oblasti. Medjutim, odbijanje pomoći može biti razlog i 
ograničenih finansijskih sredstava, koje je karakteristično za MSP. Strateški 
planovi u MSP su najčešće nedokumentovani, bez propisane forme, sa kra-
ćim vremenskim periodom nego što je to uobičajeno, tačnije odnose se na 
period od tri godine (Majama & Israel‘ Teddy’ Magang, 2017). Jednostavno, 
formalni strateški planovi ne odgovaraju specifičnom poslovanju MSP, jer 
mogu da uguše inovativnost zaposlenih, njihovu posvećenost i požrtvovanje 
na poslu, kreativnost i preduzimljivost (Balasundaram, 2009). Takođe, spro-
vođenje procesa planiranja nameće korišćenje složenih i zahtevnih metoda 
svih zaposlenih, jer su apsolutno nepraktične, neisplative i neracionalne za 
svako MSP (Stefanović & Ivanović-Đukić, 2015). Pored toga, i sami vlasnici 
nisu pristalice izrade detaljnih i složenih strateških planova, prvenstveno 
smatrajući da su itekako mali za takvu organizaciju poslovanja. 

Istraživanjem Perry-а (2001) došlo se do zaključka da je strateško plani-
ranje korisno i značajno u preduzećima koja zapošljavaju više od pet radni-
ka. Onda kada preduzeće počne da raste i da se razvija, raste i potreba za 
izradom pravih strateških planova. Međutim, prema mišljenju Skokan-a i 
njegovih saradnika (2013) strateško planiranje je podjednako važno u svim 
preduzećima odnosno veličina organizacije ne može uticati na značaj stra-
tegijskog planiranja. Tako i Thompson sa svojim saradnicima (2012) zaklju-
čuje da pravovremeni, efikasan i fleksibilan strategijski menadžment stvara 
osnovu za napredak i jačanje bilo malih, srednjih ili velikih preduzeća.

Operativne planove vlasnici MSP donose za period do godinu dana, a 
vrlo često su to dnevni planovi rada ili planovi rada za samo jedan sat. Zato, 
za razliku od strateških planova, njih karakteriše visok stepen detaljizacije i 
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konkretizacije. Zajedničko obeležje ovih planova je njihova česta kontrola, 
jer brze i stalne promene uslova poslovanja, nameću njihovo preuređivanje.

ORGANIZOVANJE KAO FAZA MENADŽMENT PROCESA U 
MALIM I SREDNJIM PREDUZEĆIMA

Organizovanje čine mnogobrojne aktivnosti usmerene ka realizaciji ci-
ljeva definisanih u fazi planiranja. Imajući u vidu specifična obeležja MSP, 
proces organizovanja se sprovodi preko sledećih aktivnosti (Petković et al., 
2002): deljenje složenih poslova na jednostavnije zadatke i njihovo raspore-
đivanje na zaposlene, grupisanje poslova i formiranje organizacionih jedi-
nica, stvaranje upravljačke strukture, formiranje adekvatnog mehanizma 
koordinacije kojim će se povezivati i usklađivati aktivnosti svih organizaci-
onih jedinica u jedinstven sistem. 

Deljenje složenih poslova na jednostavnije zadatke i njihovo raspoređi-
vanje na zaposlene predodređeno je strategijom preduzeća, definisanoj u 
fazi planiranja. Reč je zapravo o specijalizaciji zaposlenih za obavljanje samo 
određenih zadataka, što je samo delić sveukupnog zadatka MSP. Zapravo, 
takva podela rada ima svoju horizontalnu i vertikalnu dimenziju (Petković 
et al., 2002). Za mala preduzeća je karakteristična niska horizontalna pode-
la rada odnosno velika širina posla, s obzirom da zaposleni obavljaju više 
različitih poslova, koji se ne ponavljaju tako često. Usled malog broja radni-
ka, neophodno je da svi radnici znaju i obavljaju sve poslove, kako bi se 
ostvarili zacrtani ciljevi. Tako radnici ne osećaju monotoniju i dosadu na 
poslu, ali ne pokazuju ni manju motivisanost i nisko zadovoljstvo. Takođe, 
mala preduzeća karakteriše visoka vertikalna dimenzija podele rada, budu-
ći da radnici samo izvršavaju naređenja, bez mogućnosti da kontrolišu i 
utiču na poslove koje rade, jer vlasnik malog preduzeća ima kontrolu nad 
celokupnom situacijom. 

Sa druge strane, za srednja preduzeća je karakteristična visoka horizon-
talna podela rada odnosno mala širina posla, jer se radnici postepeno gru-
pišu u organizacione jedinice i specijalizuju za određene poslove. Takođe, 
srednja preduzeća karakteriše niska vertikalna podela rada odnosno poste-
peno smanjeje dubine posla u odnosu na mala preduzeća, budući da radni-
ci imaju pravo da donose odluke i kontrolišu svoj posao, iz razloga što naj-
bolje poznaju deo procesa poslovanja na kome su angažovani. 

Posle rasčlanjivanja celokupnog zadatka MSP na podzadatke, neophod-
no je da se grupišu i povežu oni slični, kako bi se radnici koji ih obavljaju 
spojili, uskladili svoj rad, brže razmenjivali informacije. Zapravo, sprovodi 
se departmentalizacija. Tokom vremena, potreba za departmentalizacijom 
u MSP postaje sve izražajnija. Kako se MSP razvija i raste, sam vlasnik ne 



469

ZBORNIK RADOVA

može i dalje da bude u ulozi i stratega i igrača, tako da se formiraju određe-
ne organizacione jedinice na osnovu sveukupnog plana preduzeća. Svaki 
radnik, shodno svojim znanjima, biva raspoređen u jednu od njih gde se 
upoznaje sa svojim dužnostima i obavezama. Za mala preduzeća je karak-
teristična funkcionalna departmentalizacija, gde se radnici grupišu i pove-
zuju po poslovnim funkcijama (istraživanje i razvoj, računovodstvo, ljudski 
resursi, marketing, nabavka, proizvodnja, prodaja) (Skripak, 2016). Zastuplje-
nost i veličina ovih departmena zavisi od poslovnih potreba malog predu-
zeća, složenosti njegovog poslovanja, broja radnika (Connor et al., 2012). 

Putem funkcionalne departmentalizacije mala preduzeća najbolje mogu 
da iskoriste postojeće tehničko znanje svih zaposlenih, s obzirom da se za-
posleni iste stručnosti grupišu i zajedno rade na realizaciji istih zadataka 
(Sosa & Mihm, 2008). Tako se radnici određenog departmena specijalizuju 
za obavljanje konkretnog posla, postaju visoko kvalifikovani stručnjaci, koji 
doprinose smanjenju troškova, većoj produktivnosti rada (Longenecker et 
al., 2008). S druge strane, za srednja preduzeća je karakteristična tržišna 
departmentalizacija, gde se zaposleni grupišu u departmene određenog 
proizvoda ili usluga, kupaca ili geografskog područja koje uslužuju. To su 
uglavnom veće organizacione jedinice, u kojima zaposleni obavljaju razno-
vrsne poslove iz njihovog domena odlučivanja i delovanja (Stefanović & 
Ivanović-Đukić, 2015). Na čelu svakog departmena u MSP neophodno je 
izabrati pojedinca koji će biti glavni, a često poseduje specifične sposobno-
sti, veštine, znanja u oblasti organizacione jedinice na čijem je čelu. Za mala 
preduzeća je karakterističan širok raspon kontrole ili obim menadzmenta, 
jer se neretko dešava da vlasnik kontroliše čitavo poslovanje i sve radnike.

Formiranje kompletne upravljačke strukture u MSP, nameće potrebu da 
se utvrdi stepen autoriteta zaposlenih, pre svega menadžera. To su zapravo 
njihova prava da naređuju i diktiraju zaposlenima šta treba da urade, kada i 
na koji način, a onda i da zahtevaju podnošenje izveštaja o urađenom poslu 
(Robbins & Coulter, 2012). U zavisnosti od mesta odlučivanja, razlikuje se 
centralizovano i decentralizovano odlučivanje. MSP uglavnom karakteriše 
centralizovano odlučivanje, budući da vlasnik želi da kontroliše svaki aspekt 
poslovanja. Tada to i nije veliki problem, jer je obim poslova mali, procesi 
su jednostavni, a zaposlen je i manji broj radnika. Svakako je na ovaj način 
odlučivanje jednostavnije, brže, ali postoji opasnost od loše donetih odluka, 
jer vlasnik donosi i odluke o nekim pitanjima sa kojima su ipak bolje upo-
znati operativni radnici. Širenjem MSP neophodno je da vlasnik deo ovla-
šćenja prenese na druge zaposlene, na niže hijerarhijske nivoe, određujući 
precizno granice njihovog delokruga (Robbins & Coulter, 2012). 

Dalje, u malim preduzećima najzastupljeniji mehanizam koordinacije je 
lična komunikacija među radnicima. Manji broj zaposlenih omogućava da 
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se uspostavi direktna razmena podataka i informacija između njih, da se 
međusobno dogovaraju o poslu, povezuju i usklađuju aktivnosti, brže dola-
ze do zajedničkog rešenja (Stefanović & Ivanović-Đukić, 2015). Svakodnev-
nom razmenom informacija, radnici utvrđuju šta je prioritet u poslovanju i 
međusobno pružaju savete kako bi drugima olakšali proces realizacije zada-
taka. U srednjim preduzećima su zastupljeniji standardizacija i direktna 
kontrola, kao mehanizmi koordinacije, kako bi se povezali svi organizacioni 
delovi u jedinstvenu celinu. Standardizacija se odnosi na skup pravila kojim 
se reguliše ponašanje i delovanje zaposlenih, u smislu šta treba da urade, 
kada, gde, na koji način (Fiedler & Welpe, 2010). Standardizacijom se tačno 
usmeravaju njihove aktivnosti, precizno definišu dužnosti kako bi se pojed-
nostavio rad zaposlenih, koji vremenom postaje predvidiv i rutinski ga 
obavljaju. Direktna kontrola zaposlenih podrazumeva da jedan radnik nad-
gleda, kontroliše i usmerava rad manje grupe zaposlenih i direktno je odgo-
voran za njihove rezultate (Lunenburg, 2012). Praksa pokazuje da je u 
srednjim preduzećima više prisutna standardizacija poslovanja, što je dobro, 
jer se ne sprečava kreativnost zaposlenih, suzbijanje ideja, ne guši se slobo-
da zaposlenih. S druge strane, menadžerima srednjih preduzeća često ne-
dostaje iskustvo, znanje i veštine, da bi povezivanje i usklađivanje svog 
preduzeća uspostavili putem standardizacije, jer ona to nužno zahteva.

VOĐENJE KAO FAZA MENADŽMENT PROCESA U MALIM 
I SREDNJIM PREDUZEĆIMA

Vođenje, kao treća faza procesa menadžmenta, predstavlja srž odnosno 
stub poslovanja svake organizacije (Jing-Zhou et al., 2010). Nosilac ove 
funkcije u MSP je vlasnik odnosno menadžer u kasnijim fazama poslovanja. 
On je u stalnom, neposrednom kontaktu sa svojim podređenima. Neformal-
nim kanalima komuniciranja, vlasnik izdaje zaduženja, prenosi planove 
preduzeća i nameće pravila ponašanja. Brine se o celokupnom poslovanju, 
a pokazuje i saosećajnost i empatiju za emocije, razmišljanja, privatne pro-
bleme svojih zaposlenih. Manji broj radnika to dozvoljava, tako da se uspo-
stavljaju bliski odnosi vlasnika sa zaposlenima, stvara uzajamno poverenje i 
jača međusobno poštovanje. U takvoj situaciji, zaposleni pokazuju izrazitu 
lojalnost prema vlasniku, odanost preduzeću, što u krajnjoj liniji može do-
vesti do poboljšanja efikasnosti preduzeća (Jing-Zhou et al., 2010). 

Odnos vlasnika MSP sa njegovim sledbenicima može biti različit. Karak-
teristike ovog odnosa određene su fazom životnog ciklusa u kojoj se MSP 
trenutno nalazi. Tako, u početnoj fazi poslovanja MSP odlukuje visok stepen 
centralizacije, nizak stepen specijalizacije i formalizacije, svakodnevna ne-
formalna i dinamična komunikacija i saradnja među zaposlenima (Erić et 
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al., 2012). Sveobuhvatna odgovornost za preživljavanje i poslovanje MSP je 
na vlasniku, koji mora da rešava probleme iz različitih oblasti poslovanja, za 
koje često nema znanje i iskustvo. Vlasnik MSP tada nema dovoljno vreme-
na da se posveti zaposlenima, da ih adekvatno uvede u posao, obučava ih, 
razvija dobre međuljudske odnose, što ukazuje da vlasnik ulogu lidera nije 
razvio (Stefanović & Ivanović-Đukić, 2015). 

Tokom vremena uspešnog poslovanja, preduzeće raste i razvija se, tako 
da postojeća organizaciona struktura postaje ograničavajući faktor daljem 
napredovanju. Vlasnik više nije u mogućnosti da odlučuje o svemu, nefor-
malno upravljanje i komuniciranje između zaposlenih više nije moguće. 
Podređeni postepeno uče i vremenom sazrevaju, a vlasnik mora da menja 
svoj liderski stil rukovođenja. Tako se javljaju uslovi za neophodno uspo-
stavljanje formalne organizacione strukture, gde vlasnik prenosi deo svojih 
odgovornosti na svoje sledbenike. Kraus i Wilson (2012) navode da sticanjem 
iskustva tokom vremena, vlasnik biva sposoban da prepozna ko je od zapo-
slenih budući potencijalni lider, a onda i da mu pomogne da bude efikasan 
i produktivan vođa. 

Prenošenjem obaveza lidera na svoje sledbenike i širenjem njihove od-
govornosti, postepeno se podiže složenost organizacione strukture. Tada se 
pojavljuju hijerarhijske lestvice, razdvaja se strateški od operativnog nivoa, 
a svaki zaposleni ima svoje mesto. Vlasnik se tada posvećuje strateški važnim 
pitanjima poslovanja i više ne poseduje moć kontrole nad svim radnicima. 
Menadžeri na višim nivoima usmeravaju zaposlene na nižim nivoima, a 
svako od njih se specijalizuje za određenu grupu zadataka. Uvode se formal-
na pravila i procedure, koje regulišu ponašanje sve većeg broja zaposlenih. 
Odnos izmedju lidera i podređenih postaje strogo poslovni uz obostrano 
poštovanje sa obe strane. 

Ponašanje vlasnika MSP prema zaposlenima odnosno razvijen liderski 
stil, značajno predodređuje ostvarene performanse, a postaje i suštinski 
bitan faktor za jačanje konkurentnosti MSP na tržištu (Franco & Matos, 
2015). Anderson (2009) navodi tri grupe faktora, koje utiču na delovanje 
vlasnika kao lidera: njegove lične karakteristike, želja i motivacija i ophođe-
nje vlasnika. Uspešne lidere odlikuje visok stepen samopouzdanja, poštova-
nje i poverenje kod zaposlenih, snalažljivost i saosećajnost, briga o zajednič-
kim ciljevima i vrednostima (Stevanović, 2015). Dobri lideri prenose 
planove preduzeća svojim podređenima, u cilju njihovog usmeravanja ka 
zajedničkom cilju. Njhov uspeh meri se kroz sposobnost da odgovore pro-
blemima i uspešno vode organizaciju kroz izazove, uz postizanje viših cilje-
va uz pomoć svojih sledbenika.
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KONTROLA KAO FAZA MENADŽMENT PROCESA U 
MALIM I SREDNJIM PREDUZEĆIMA

Kontrola je četvrta u nizu i poslednja od faza procesa menadžmenta. Usko 
je povezana sa prvom, planiranjem, jer sve što je planirano, neophodno je i 
proveravati i kontrolisati. U MSP proces kontrole se sprovodi putem dve 
povezane grupe kontrolnih aktivnosti: operativna ili tekuća kontrola i stra-
tegijska kontrola ili revizija (Salai, 2007).

U malim preduzećima preovlađuje sprovođenje operativne kontrole, jer 
celokupna organizacija poslovanja tako diktira. Kratkoročni planovi, preo-
kupacija tekućim pitanjima i problemima, želja za brzim profitom, nameće 
svakodnevnu kontrolu direktnim nadzorom od strane vlasnika MSP (Stefa-
nović & Ivanović-Đukić, 2015). Glavni cilj prilikom sprovođenja ovakve 
kontrole je da se pravovremeno uoče nepravilnosti, koje bi sprečile ostvari-
vanje zacrtanih planova i ciljeva. Otkrivanjem takvih devijacija pruža se 
mogućnost za preduzimanje neophodnih kratkoročnih korektivnih aktiv-
nosti.

Sprođenje strategijske kontrole je više karakteristično za srednja predu-
zeća. Svrha strategijske kontrole je periodična provera kako najznačajnijih 
elemenata poslovanja, tako i onih manje bitnih (Salai, 2007). Za razliku od 
operativne kontrole, strategijska se sprovodi povremeno, u cilju identifiko-
vanja ključnih faktora efikasnosti poslovanja preduzeća, kako bi se pažnja 
usmeravala na one faktore koji stvaraju konkurentsku prednost na tržištu.

Sprovodjenje kontrole vrši se putem sledećih koraka: uspostavljanje 
adekvatnih standarda poslovanja, merenje ostvarenih poslovnih performan-
si za određeni vremenski period i upoređivanje izmerenih performansi sa 
prethodno definisanim standardima poslovanja i preuzimanje eventualnih 
korektivnih akcija (Omran, 2005; Longenecker et al., 2008).

U cilju sprovođenja kontrole u MSP, neophodno je da strateški i taktički 
planovi formulisani u fazi planiranja, budu izraženi adekvatnim merljivim 
kategorijama. To su zapravo standardi poslovanja, koji čine osnovu procesa 
kontrole. Potrebno ih je odrediti za sve ciljeve kojima se teži, ali i načine za 
njihovo dostizanje (Simić, 2007). Najbitnije je da budu formulisani objektiv-
ni, kvantitativni i merljivi standardi, jer će se samo tako precizno i tačno 
izmeriti stepen realizacije ciljeva i ustanoviti relativan nivo uspeha MSP. Za 
svako MSP se formulišu specifični standardi, koji odgovaraju tipu organiza-
cije, delatnosti preduzeća, i koji su prilagođeni njihovim osobenim ciljevima 
i planovima. Nekada vlasnik MSP koristi rezultate preduzeća iz prethodnog 
perioda kao korisne smernice za definisanje potrebnih standarda. Ovo je, 
pre svega, karakteristično na početku sprovođenja standardizacije u srednjim 
preduzećima (Stefanović & Ivanović-Đukić, 2015). Međutim, kako savre-
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mene uslove poslovanja karakterišu brze i nepredvidive promene, ovaj način 
izrade standarda nije najpouzdaniji za preduzeće. Kako bi formulisala ade-
kvatne standarde na početku poslovanja, mala preduzeća uglavnom koriste 
rezultate drugih preduzeća, koja obavljaju istu ili sličnu delatnost. To je tzv. 
benčmarking. U tom slučaju, iskustvo i rezultati najuspešnijih preduzeća u 
grani ili potencijalno najvećih konkurenata postaju neophodna vodilja ka 
uspešnom poslovanju. Kopiranje standarda od drugih, nameće potrebu da 
se adekvatno sagledaju razlike među firmama i predvide promene u budućem 
periodu (Simić, 2007).

Drugi korak u procesu sprovođenja kontrole u MSP jeste merenje ostva-
renih performansi do kojih je preduzeće došlo obavljajući svoju delatnost. 
Cilj je da se utvrdi krajnji rezultat sprovedenih radova, kao i koliko je pre-
duzeće bilo efikasno i efektivno na tom putu. Specifična obeležja MSP čine 
neadekvatnim savremene sisteme merenja performansi, koji su uglavnom 
prilagođeni karakteristikama velikih poslovnih sistema. MSP nailaze na 
probleme još na startu, kada se odluče da počnu da koriste neki sistem. 
Problem proizilazi iz njihovog limitiranog pristupa potrebnim resursima, 
ograničenih mogućnosti da svoje proizvode i usluge plasiraju na tržište, 
ograničenog obima aktivnosti, preopterećenosti vlasnika ili lošeg angažova-
nja zaposlenih (Krstić & Stošić, 2011). Vrlo često se dešava da MSP iako 
primenjuju sisteme, primenjuju ih pogrešno. Tako su neka preduzeća spre-
mna da koriste samo određeni deo celokupnog sistema, što ne može dovesti 
do uspeha i biti korisno. Ima i onih koja prilagođavaju sistem svojim potre-
bama, bez prethodno dobro analiziranih razlika i novonastalih promena 
(Garengo et al., 2005). Sistem merenja performansi u MSP mora da bude 
integrisan, što ukazuje da je koordinacija aktivnosti i svih zaposlenih preko 
potrebna. Vlasnik, menadžeri i zaposleni u MSP vrlo često ne razumeju 
značaj i prednosti koje donosi sistem merenja performansi, smatrajući ovo 
početkom uvođenja birokratskog sistema. 

Garengo i njegovi saradnici (2005) navode da su u suštini dve glavne 
prepreke uvođenju sistema merenja performansi u MSP: egzogene i endo-
gene barijere. Egzogene barijere tiču se nedostatka resursa, pre svega finan-
sijskih i ljudskih, ali i ograničenog pristupa svim ostalim resursima potrebnim 
u svakodnevnim aktivnostima. Endogene barijere proizilaze iz kratkoročnog 
strateškog planiranja koje se sprovodi, ali su delom i posledica posmatranja 
sistema merenja performansi kao sredstva za ograničavanje njihove fleksi-
bilnosti. 

Kada su formulisani standardi poslovanja i izmerene ostvarene perfor-
manse, neophodno je utvrđene vrednosti uporediti i analizirati. Moguće je 
ustanoviti da između poređenih kategorija postoje značajna odstupanja, što 
navodi na potrebu za obaveznom korektivnom akcijom. Cilj menadžera MSP 
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prilikom sprovođenja korektivnih akcija jeste da identifikuje uzrok nastanka 
odstupanja i preduzme akcije na ispravljanju izmerenih performansi do 
nivoa koji je definisan standardom poslovanja. Tako, s obzirom u kojoj fazi 
procesa kontrolisanja menadžer sprovodi ove aktivnosti, razlikuju se slede-
će vrste kontrole: preventivna, tekuća i naknadna (Stefanović & Ivanović-Đu-
kić, 2015). Svakako, najefikasnija i najdelotvornija je ona koja preventivno 
smanjuje ili eliminiše predviđeni rizik i probleme, jer se sprovodi i pre po-
četka realizacije određenih aktivnosti – preventivna kontrola (Robbins & 
Coulter, 2012). Tekuća kontrola se sprovodi tokom trajanja samog procesa, 
tako da se odmah mogu korigovati eventualne nepravilnosti i otkloniti njihov 
uzrok. Naknadna kontrola se fokusira na kontrolisanje rezultata na kraju 
određene aktivnosti, i utvrđuje eventualna odstupanja ostvarenog od plani-
ranog. 

Svako odstupanje performansi od standarda zahteva analizu. Prvo, ne-
ophodno je ustanoviti tip odstupanja. Može biti pozitivno, što je dobro, jer 
su u tom slučaju performanse bolje od definisanih standarda. U suprotnom, 
nastaje negativno odstupanje, koje zahteva detaljnu analizu i može biti alar-
mantno, ako je reč o većoj varijaciji. Bitno je utvrditi razlog odstupanja, kako 
bi se sprečila i otklonila pojava istog. Generalno, kontrolom se teži otklanja-
nju svih, i najmanjih grešaka i problema u poslovanju, koji mogu nastati u 
nastavku poslovanja.

ZAKLJUČAK
Savremeni tržišni uslovi poslovanja ne mogu bez MSP, koji predstavljaju 

osnovu preduzetništva, sa velikim potencijalom i značajnim prednostima u 
odnosu na velike poslovne sisteme. Njihova međusobna zavisnost postaje 
sve veća, a težnja svih nacionalnih ekonomija treba da bude optimalna kom-
binacija između malih, srednjih i velikih preduzeća, kao osnov za najveće 
rezultate. U MSP, zbog konstantnog nedostatka finansijskog i humanog 
kapitala, manjeg obima poslovanja, niže složenosti organizacione strukture, 
negativnog uticaja faktora iz spoljašnjeg okruženja, vlasnici, odnosno me-
nadžeri, su primorani da definišu posebne i na mnogo načina specifične 
pristupe planiranju, organizovanju, vođenju i kontroli. Sve zajedno ove 
menadžment funkcije obuhvataju niz međusobno povezanih aktivnosti koje 
omogućavaju efikasno vodjenje i razvoj MSP, uzimajući u obzir njihovu 
specifičnu strukturu, ograničene resurse i neposredan stil upravljanja. Ge-
neralno, specifičnost menadžment procesa MSP proizilazi iz niske birokra-
tizovanosti, veće sposobnosti ka inovacijama i eksperimentisanju, zavisnosti 
od ličnih veština i sposobnosti vlasnika, odnosno menadžera.
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ZAŠTO JE NEOPHODNO 
POSTOJANJE STRATEGIJE ZA 

UPRAVLJANJE PROMENAMA U 
ORGANIZACIJAMA KOJE UČE?

Marko Janaćković1, Ivan Mihajlović2, Jelena Radivojević3

SAŽETAK
Fenomen promene je u današnje vreme postao akronim za one organiza-

cije koje imaju nameru da opstanu i napreduju u okolnostima stalno prisutnih 
promenljivih prilika na svetskom tržištu. Organizacije to čine uz pomoć pra-
vilno koncipirane i vođene strategije za upravljanje promenama bez koje je 
nezamislivo njihovo buduće postojanje. Takav pristup, od njih zahteva hitrost 
i spremnost za promene u kratkom periodu vremena. U radu je posebna pa-
žnja posvećena organizacijama koje uče, i načinima kako one pristupaju 
promenama u okviru svojih struktura. Organizacije koje uče se lakše odluču-
ju za promene jer u njima vide šansu za dalje učenje i napredovanje. U svrhu 
boljeg razumevanja organizacija koje uče, u radu je iscrpno opisano kako su 
one postale i u čemu se razlikuju od tradicionalnih organizacija. Detaljno su 
opisane karakteristike organizacionog učenja bez kojeg je nemoguć preobražaj 
tradicionalnih u organizacije koje uče. Reč je o karakteristikama kao što su: 
(1) plansko rešavanje problema; (2) eksperimentisanje i isprobavanje novih 
pristupa; (3) učenje na bazi prethodnih iskustava; (4) učenje od drugih; (5) 
kreiranje i deljenje znanja; (6) stvaranje saradnje, i (7) neprekidno poboljšanje. 
Na osnovu prethodno opisanih karakteristika organizacionog učenja i potre-
ba za promenom, rad ima za cilj da ukaže na neophodnost postojanja i 
sprovođenja strategije bez koje je u značajnoj meri otežano prilagođavanje 
organizacija koje uče izmenjenim tržišnim prilikama.
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ABSTRACT
The phenomenon of change has nowadays become an acronym for those 

organizations that intend to survive and thrive in the circumstances of ever-
-present changing circumstances in the world market. Organizations do this 
with the help of a properly designed and managed change management stra-
tegy, without which their future existence is unthinkable. Such an approach 
requires them to be quick and ready for changes in a short period of time. In 
the paper, special attention is paid to learning organizations, and the ways in 
which they approach changes within their structures. Learning organizations 
decide to change more easily because they see in them a chance for further 
learning and advancement. In order to better understand learning organiza-
tions, the paper describes in detail how they came to be and how they differ 
from traditional organizations. The characteristics of organizational learning 
are described in detail, without which the transformation of traditional into 
learning organizations is impossible. These are characteristics such as: (1) 
planned problem solving; (2) experimenting and trying out new approaches; 
(3) learning based on previous experiences; (4) learning from others; (5) cre-
ating and sharing knowledge; (6) creating collaboration, and (7) continuous 
improvement. Based on the previously described characteristics of organiza-
tional learning and the need for change, the paper aims to point out the ne-
cessity of having and implementing a strategy without which it is significantly 
difficult to adapt learning organizations to changed market conditions.

KEY WORDS: change, change management strategies, traditional orga-
nizations, organizational learning, learning organizations.

UVOD
U svetlu aktuelnih zbivanja na svetskoj tržišnoj sceni, promene u orga-

nizacijama su neizbežne. Njima organizacije moraju temeljno pristupiti jer 
u protivnom ne mogu računati da će opstati i biti konkurentne drugim or-
ganizacijama na tržištu. Specifičnost samih organizacija i okruženje u kome 
one obavljaju svoju poslovnu aktivnost, dodatno usložnjava izbor pristupa 
za upravljanje promenama u njima. Organizacije u ne malom broju slučaje-
va prave grešku oko samog identifikovanja promena. To se dešava jer one ne 
prave razliku između promena koje se događaju unutar njih samih i prome-
na koje imaju za cilj promenu sistema. Svakako su ove druge promene zna-
čajnije jer one mogu proizvesti transformaciju same organizacije. Za tako 
nešto, potrebno je ne samo prikupiti obilje informacija o organizaciji, već i 
promeniti način razmišaljanja njenih zaposlenih, pravila ponašanja, strate-
giju i dr. 

Kada govorimo o strategiji, ona ima ključnu ulogu u ublažavanju otpora 
na promene, poboljšavanju morala radnih ljudi, i uopšte prilagodljivosti 
organizacija. Njihova efikasnost u upravljanju promenama u organizaciji 
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zavisi od specifičnih prilika u kojima se ona nalazi. Njihova sposobnost da 
se prilagode promenama i usvajaju inovacije i nova znanja, zavisi od toga 
koliko su one spremne da uče. Koncept organizacije koja uči je prepoznat 
kao model organizacije koji je sposoban da se odupre izazovima savremenog 
poslovnog okruženja putem neprekidnog učenja kao usvojene organizacio-
ne filozofije. One to čine na bazi sagledavanja poslovnih iskustava u pret-
hodnom periodu, neprekidnog praćenja promena u svom bliskom okruženju 
i trenutnom pružanju rešenja za otklanjanje poslovnih problema. To su 
organizacije koje su sposobne da prilagođavaju svoje organizacione struk-
ture odnosno strategiju, misiju i viziju izmenjenim tržišnim prilikama. 

Imajući u vidu prethodno navedeno, rad je strukturiran na sledeći način: 
nakon uvodnih razmatranja, u prvom delu rada dat je kratak osvrt na rani-
je istraživačke studije koje su izučavale ovu problematiku. Drugi deo rada 
opisuje koncept organizacije koja uči i organizacione promene kao neizo-
stavni segment njihovog prilagođavanja aktuelnim tržišnim prilikama. U 
trećem delu rada su sagledane strategije koje organizacije koje uče prime-
njuju u procesu upravljanja promenama i organizaciono učenje. U završnom 
delu rada, izneta su konačna mišljenja u vezi sagledane teme. 

KRATAK PREGLED RANIJE ISTRAŽIVAČKE LITERATURE
Problematika izučavanja organizacionih promena i strategija oduvek je 

zaokupljala interesovanje naučnih krugova i samih rukovodioca organiza-
cija. U prilog tome, govori veoma bogata naučna literatura koja je pokušala 
da pronikne u suštinu organizacionih promena i strategija kod različitih 
oblika organizacija. U narednim redovima, biće ukazano na deo istraživač-
ke literature koja se bavila ovom temom. 

U radu (Polat & Baysal, 2023) se posmatraju razlozi zbog kojih se orga-
nizacije koje uče odlučuju na organizacione promene. Autori su saglasni da 
je složen put transformacije i prilagođavanja organizacija koje uče aktuelnim 
okolnostima u poslovnom okruženju. One moraju naporno raditi na razvi-
janju komunikacionih veština i daljem produbljivanju znanja kako bi ostale 
konkurentne sa drugim organizacionim oblicima. 

Analiziranje različitih pristupa u upravljanju promenama u organizaciji 
je težište posmatranja naredne istraživačke studije (Chowdhury & Shil, 2022). 
U njoj su autori detektovali različite modele koje organizacije mogu koristi-
ti u svrhu upravljanja promenama. Nalazi studije ukazuju da ne postoji je-
dinstven model koji je primenljiv u svakoj situaciji. To dalje znači da je 
upravljanje promenama u organizaciji kompleksna stvar koja zahteva pret-
hodno preispitivanje celishodnosti za takvim korakom na nivou organiza-
cije. 
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Razmatranje organizacionih promena na nivou Estonskih organizacija je 
centralna preokupacija sledeće istraživačke studije (Alas, 2007). Istraživanje 
autora je sprovedeno 2005. godine korišćenjem intervjua kao metoda pri-
kupljanja podataka. U istraživanju je učestvovalo 105 organizacija iz Esto-
nije, pri čemu su obavljeni kratki razgovori sa njihovim nadređenima. Re-
zultati rada ukazuju da su tipovi organizacionih promena u bliskoj vezi sa 
institucionlanim okruženjem. Osim toga, dobijeni nalazi ukazuju da je 
značajan procenat ispitanika raspolagalo solidnim znanjem o sagledanoj 
temi i bio sposoban da posmatraju promene sa aspekta načina kako se one 
ponašaju. 

Sagledavanje strategija koje rukovodioci organizacija koriste u svrhu 
sprovođenja promena na nivou organizacija je fokus sledeće istraživačke 
studije (Joseph, 2022). Nalazi studije pokazuju visok procenat neuspešnosti 
sprovedenih organizacionih promena (čak oko 70%). Takvi rezultati sugeri-
šu posebnu brigu kreatora politika i nadređenih u organizacijama o kreiranju 
odgovarajućih strategija kao putokaza za upravljanje organizacionim pro-
menama u narednom periodu. 

ORGANIZACIONE PROMENE I ORGANIZACIJE KOJE UČE 
Brze promene na globalnom planu nametnule su organizacijama rešava-

nje brojnih pitanja koja se tiču njihovog opstanka i daljeg razvoja. U takvim 
okolnostima, one su prinuđene da bez daljeg odlaganja pristupe korenitim 
korekcijama svojih postojećih struktura. Bez ovih akcija, organizacije ne bi 
mogle opstati u okruženju koje se stalno menja i u protivnom bi se suočile 
sa ozbiljnim problemima. One moraju da kreiraju alternativna rešenja za 
moguće probleme kako bi bile uspešne i opstale u sve konkurentnijem okru-
ženju. Organizacione promene su dakle neminovne i odnose se na promenu 
trenutnog stanja u kojem se organizacije nalaze. One mogu biti manjeg ili 
većeg obima i uključuju promene u strukturi, procesima i načinima poslo-
vanja organizacija. Organizacione promene podrazumevaju postojanje 
procesa učenja koji inkorporira sav raspoloživ fizički, mentalni, socijalni i 
vremenski aspekt (Oxtoby, McGuiness & Morgan, 2002). One su prepoznat-
ljive po sledećim karakteristikama (Serinkan & Arat, 2013): (1) komplesne 
su jer uključuju organizacionu strukturu, tehnologiju i ljudska pitanja; (2) 
nastaju kao rezultat uticaja određenih sila koje potiču iz same organizacije 
ili njenog bliskog okruženja; (3) u sebi uključuju protivurečnosti na relaciji 
pojedinaca i aktivnosti koje obavljaju; (4) objašnjavaju se preduzetim aktiv-
nostima i razumevanjem pojedinaca; (5) njihovo identifikovanje je olakšano 
kroz timski rad i saradnju; (6) često nailaze na prepreke u organizacijama jer 
sa sobom nose neizvesnost. 
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Razlozi zbog kojih je promena u organizacijama neophodna mogu se 
grupisati u dve kategorije: (1) pronalaženje boljih načina da se stvari urade, 
i (2) ispunjavanje promenljivih očekivanja unutrašnjeg i spoljašnjeg okruže-
nja. Postizanje ova dva cilja čini suštinu organizacione efektivnosti. Potreba 
za organizacionim promenama je dovela do pojave dve različite kulture u 
organizacijama: kulture promene i kulture otpora promenama. Proces 
upravljanja ovim konceptima je poznat pod nazivom upravljanje organiza-
cionim promenama. Najslikovitiji prikaz upravljanja organizacionim pro-
menama potiče od Levina koji ga je opisao u tri koraka (Chowdhury & Shil, 
2022) To su: odmrzavanje, menjanje и ponovo zamrzavanje. 

Slika 1. Model organizacione promene Levina

Izvor: Chowdhury & Shil, 2022

Sa slike 1. zapažamo da je u prvom koraku intencija da se neutrališu one 
snage koje odražavaju ponašanje organizacije u okolnostima zamrznutog 
konflikta. Za tako nešto, neophodna je promena u smislu odmrzavanja si-
stema. Sprovođenje promene je korak u kojem se uče nove ideje. To je pro-
ces koji obuhvata pomoć zaposlenima u pogledu načina razmišljanja i 
usvajanja novih radnih metoda. U ovoj fazi se putem promena u organiza-
cionim strukturama i procesima, razvijaju novo ponašanje, vrednosti i sta-
vovi. Najzad, poslednji korak podrazumeva ponovo zamrzavanje. Ovim 
korakom, zapravo organizacija se dovodi u novo, željeno stanje i dalje radi 
na njenom jačanju. To se postiže usvojenim mehanizmima kao što su usta-
ljene norme, organizaciona kultura, strukture, politike i dr. 

Organizacije koriste brojne načine u svrhu lakšeg prilagođavanja prome-
nama. Jedan od najvažnijih načina prilagođavanja promenama od strane 
organizacija iscrpljuje se u neprekidnom pribavljanju novih informacija o 
bliskom poslovnom okruženju (Cakmak, 2023). Krucijalna stvar je u tome 
da je neophodno sticanje znanja. Ono je moguće kroz kontinuirano učenje. 
Bez neprekidnog učenja, organizacije u današnjem dinamičnom okruženju 
ne mogu računati da će steći preimućstvo u odnosu na sve izraženiju kon-
kurenciju. Za njih se kaže da su to organizacije koje uče. 
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Pojava organizacija koje uče se vezuje za Sengea koji ih je slikovito opisao 
kao organizacije u kojima ljudi neprekidno razvijaju svoje kapacitete zarad 
ostvarivanja rezultata kojima streme (Rad & Bocos, 2024). Prepoznatljive su 
po tome što se pojedinci u njima ne zadovoljavaju postignutim. Pojedinci 
putem neprekidnog učenja nastoje da raspoložive informacije iskoriste u 
svrhu daljeg razvijanja kapaciteta organizacije. U njima su prisutni novi 
načini razmišljanja koji proširuju vidike pojedinaca gde oni neprekidno uče 
zajedno. Pored toga, u takvim organizacijama se neprestano prikupljaju 
informacije, stalno vrši njihova analiza, i kreira klima koja je pogodna za 
primenu procesa učenja. 

Važno je ukazati da potreba za promenom i učenjem počinje sa nezado-
voljstvom i razočarenjem prisutnim kod pojedinaca unutar organizacije. 
Ono je posledica postojanja iskrivljenih, netačnih podataka koji se javljaju 
u ulozi pokretača potrebe za promenom i učenjem. Imajući to u vidu, po-
stoje dva preduslova koja moraju biti ispunjena da bi se za jednu organiza-
ciju moglo reći da je počela da uči. To su (Coskun, 2000): (1) organizacija 
mora biti nezadovoljna postojećim načinom na koji koristi svoje ljudske 
resurse i motivisana željom da promeni ovo stanje, i (2) mora da uspostavi 
pravac koji će omogućiti povećanje potencijala njenih kadrova i željenu 
promenu strukture (vizije, misije, ciljeva i zadataka). 

Organizacije koje uče ne funkcionišu kao druge organizacije. One imaju 
svoj specifičan pristup koji ih razlikuje od drugih organizacija. Organizaci-
je koje uče su posebno važne u pokušaju davanja odgovora na pitanje koji se 
tiče organizacionog pristupa kojeg treba testirati u postojećim organizaci-
jama. U njima je postalo važno pitanje uloge menadžera. Menadžeri su ti 
koji treba da inspirišu i usmeravaju druge kadrove organizacije i pomažu joj 
da se prilagodi okruženju i inovacijama zarad stvaranja efektivnog radnog 
okruženja. 

Pre detaljnijeg razmatranja glavnih obeležja organizacija koje uče, i faza 
kroz koje one prolaze tokom razvoja, ukazaćemo na njihovu razliku od tra-
dicionalnih organizacija (Tabela 1.)

Tabela 1. Komparacija tradicionalnih i organizacija koje uče

Karakteristike uče-
nja Tradicionalne organizacije Organizacije koje uče

Ko je učenik?
Oni koji su negde poslati, nagra-
đeni ili slične grupe (menadžeri, 
prodavci).

Svi zaposleni, osoblje u svim 
odeljenjima i nivoima. 

Ko predaje? Interni treneri ili spoljni struč-
njaci.

Ljudi koji su najbliži poslu, pro-
svetni radnici, stručnjaci.
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Ko je odgovoran? Odsek za obrazovanje.

Svi su odgovorni. Lekcije, obuka 
na poslu, planovi učenja, merila, 
timovi, individualni napori, rad 
u parovima.

Koje vrste alata za 
učenje ljudi koriste?

Lekcije, obuka na poslu, odnos 
majstor-šegrt, formalni obra-
zovni planovi učenja.

Lekcije, obuka na poslu, planovi 
učenja, merila, timovi, individu-
alni napori, rad u paru.

Kada zaposleni uče? Kad je potrebno, prvih nekoliko 
mjeseci.

Na časovima, na sastancima, 
bilo gde

Koje vrste veština 
zaposleni uče?

Tehničke veštine. u učionicama, 
na radnim mjestima.

Tehničke, poslovne, međuljud-
ske, oni uče kako da uče.

Gde uče? U učionicama, na radnim mesti-
ma.

U učionicama, sastancima, na 
radnim mestima i na otvore-
nom. 

Osećanja o vremenu Nonšalantno se ponašaju. Entuzijastičan. 
Izvor: Izrada autora

Na prvi pogled zapaža se da postoji evidentna razlika između tradicio-
nalnih i organizacija koje uče, što najbolje potkrepljuju činjenice iznete u 
Tabeli 1. Navedene vrste organizacija se razlikuju prema karakteristikama 
učenja. Komunikaciona dimenzija je ključna u strukturi same organizacije. 
Bez nje, informacije kojima pojedinci raspolažu neće se preneti na samu 
organizaciju. Samim tim, izostaće i međusobna diskusija bez koje nije mo-
guće doći do zajedničkog gledišta. Sledeća bitna stvar je integracija pojedin-
ca i organizacije. Ovim činom, informacije pojedinca biće predstavljene 
samoj organizaciji. Opšti je zaključak da tri stvari dovode do ispoljavanja 
promena kod samog pojedinca, a kasnije i na nivou cele organizacije. To su 
komunikaciona dimenzija, otvorenost i efikasna povezanost pojedinca i same 
organizacije. 

Kada se govori o samim karakteristikama organizacija koje uče, u nastav-
ku rada (Tabela 2.) je dat njihov prikaz. 

Tabela 2. Bitne karakteristike organizacija koje uče

Elementi Karakteristike organizacije koja uči
Organizaciona struktura Ravna hijerarhija, dinamične mreže.
Raspoloživost informacija Uspostavljeni sistemi za slobodnu dostupnost informacija.
Kultura poverenja Visok nivo poverenja, proaktivno savladavanje sebe.
Komunikacija Decentralizovani komunikacioni procesi. 
Inovacija Ohrabruju se inovacije i preuzimanje rizika.
Stil menadžera Facilitator, stil treniranja.
Sistemi učenja Kontinuirano i učenje dvostruke petlje.

Izvor: Izrada autora
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Treba naglasiti da napred nabrojane karakteristike organizacija koje uče 
nisu jednako primenljive kod svih njenih grupacija. Uzećemo primer uni-
verziteta. U slučaju univerziteta, primena koncepta organizacije koja uči 
neće doći do punog izražaja. Najpre, posmatrajući kulturu njegovog funk-
cionisanja, u njenoj osnovi je dominantnost autoritarne i hijerarhijske struk-
ture koja ne podržava rad organizacija koje uče (Zieba, 2011). Drugo, treba 
posmatrati način rada akademskog osoblja. On se bazira na samostalnom 
doprinosu pojedinca kroz izvođenje nastave, učešće na različitim projektima 
i komisijama, i istraživačke aktivnosti. Konačno, reč je o ustanovama koje 
se teško odlučuju na promene. U njima je otežano sprovođenje inovacionih 
istraživačkih aktivnosti i spremnost na promene. Uz to, od akademskog 
osoblja se ne može očekivati da promoviše zajednicu otvorenu za učenje i 
razmenu stečenih znanja jer se bazira na njihovim individualnim sklonosti-
ma. 

Kada se govori o samom procesu organizacionog razvoja, on je struktu-
riran u određen broj faza. To su sledeće faze (Malik, 2021): (1) ulazak i 
ugovaranje; (2) dijagnoza i procena; (3) povratne informacije i planiranje; 
(4) intervencija i implementacija, i (5) vrednovanje i praćenje. Ove faze su 
povezane petljama koje pomažu organizacijama da ih lakše preispitaju i 
prilagode se izmenjenim prilikama u okruženju. Prva faza uključuje identi-
fikaciju organizacionih potreba, postavljanje jasnih ciljeva za intervenciju u 
razvoju organizacije i dogovaranje obima posla. U drugoj fazi, prikupljaju 
se podaci u svrhu procene trenutnog stanja organizacije. Za te potrebe se 
koriste alati poput anketa, intervjua, fokusa grupe i metoda posmatranja. U 
trećoj fazi se prevode dijagnostički nalazi u strategije koje se mogu prime-
niti. Do izražaja dolaze povratne informacije koje se odlikuju efikasnošću. 
One su garancija sprovođenja akcionog plana koji je usklađen sa potrebama 
organizacije. U narednoj fazi vrši se primena akcionog plana u praktične 
svrhe. U tu svrhu se obavljaju intervencije poput organizacionog restruktu-
riranja, aktivnosti izgradnje tima, uvođenje novog softvera i dr. Efikasno 
upravljanje ovom fazom garantuje nesmetano sprovođenje promena i po-
dršku zaposlenima koji prolaze kroz tranzicioni proces. Najzad, u poslednjoj, 
petoj fazi, meri se uticaj intervencija organizacionog razvoja na ciljeve po-
stavljene u ranijim fazama. To obuhvata prikupljanje povratnih informacija, 
praćenje ključnih metrika kao što su produktivnost, angažovanje ili fluktu-
acija zaposlenih i procenu ukupnih organizacionih poboljšanja. Neophodno 
je kontinuirano praćenje koje stvara realne uslove za postizanje poslovnog 
uspeha na duže staze i prepoznavanje područja u kojima ima prostora za 
poboljšanja u narednom periodu. 
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STRATEGIJE UPRAVLJANJA PROMENAMA I 
ORGANIZACIONO UČENJE

U okolnostima turbulentnih kretanja na globalnom tržištu, jedini način 
da se organizacije tome odupru ogleda se u njihovom prilagođavanju. Uprav-
ljanje promenama postaje krucijalno pitanje kojem organizacije moraju 
posebno da se pozabave. Ono se u najopštijem smislu može opisati procesom 
neprekidnog obnavljanja pravca, strukture i sposobnosti organizacije pro-
menljivim potrebama eksternih i internih kupaca (Beauregard, 2017). Su-
štinske odrednice promene u organizaciji ogledaju se u sledećem (Stewart, 
1996): (1) promena je neprekidna; (2) promena je prirodna pojava; (3) os-
novna ideja promene je da pomogne opstanku i daljem razvoju organizaci-
je; (3) opstanak i prosperitet organizacije zavise od prilagođavanja promen-
ljivom okruženju; (4) odluke organizacije mogu bitno uticati na kreiranje 
njenog okruženja; (5) učenje na bazi iskustva je suštinska odrednica uspeš-
nog prilagođavanja organizacije; (6) pojedinci i organizacije se menjaju u 
zajedničkim i jedinstvenim pravcima. 

Različite vrste organizacionih promena zahtevaju različite strategije. Sve 
aktivnosti unutar organizacije, od implementacije do komunikacije, moraju 
biti adaptirane vrsti promene koju treba izvršiti. U praksi se iskristalisalo pet 
strategija za podsticanje uspešnih organizacionih promena, i to su (Gupta, 
2022): (1) strategija jasne vizije i ciljeva; (2) strategija određivanja prioriteta; 
(3) strategija obezbeđenja podrške organizaciji kao celini; (4) strategija kre-
iranja plana implementacije promene, i (5) strategija usmerenosti na eduka-
tivne aktivnosti i obuku. 

Kada se govori o strategiji jasne vizije i ciljeva, na prvom mestu potrebno 
je razumeti razloge za promenu. To dalje otvara pitanje u vezi načina utica-
ja promene na poslovne rezultate organizacije. Uz to, važno je i pitanje u 
vezi opravdanosti sprovođenja promene u organizaciji. U njoj mora posto-
jati i funkcionisati mehanizam deljenja svrhe, vizije i ciljeva među zaposle-
nima i njihovim nadređenima. Samo na taj način, svi u organizaciji mogu 
razumeti razloge sprovođenja promena.

U slučaju strategije određivanja prioriteta, njeno sprovođenje može po-
moći pojedincima u organizaciji da odrede prioritetne zadatke koje moraju 
obaviti. Na taj način, oni ih efikasnije obavljaju i to daje dodatne benefite 
organizaciji. Pored toga, ne postoji organizacija u kojoj je sve u jednom 
navratu promenjeno. Promene su proces, i zato je od velike važnosti dati 
prednost prioritetnim promenama.

Strategija obezbeđenja podrške organizaciji kao celini zahteva uključenost 
svih subjekata organizacije, kako bi se smanjio otpor organizacionim pro-
menama. U tu svrhu, neophodno je kreirati pisani komunikacioni plan kojim 
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će se informisati svi zaposleni o nameravanoj promeni. Svrha kreiranja 
plana ogleda se u rešavanju svih problema. Oni obuhvataju budući izgled 
nove poslovne aktivnosti organizacije. Osim toga, važno je da komunikaci-
ja bude dvosmerna. Na taj način, zaposlenima je omogućeno da budu uklju-
čeni u rešavanje pitanja u vezi kreiranja budućeg plana komunikacije. 

Naredna je strategija kreiranja plana implementacije promene. U ovom 
delu, kreira se precizan plan kojim su obuhvaćene kritične promene koje 
treba sprovesti u organizaciji. Njime su obuhvaćeni svi aspekti poput obima 
projekta, resursa, vremena, troškova i dr. Praktično primenljiv plan imple-
mentacije potpomaže tempo sprovođenja promena jer ne postoje nikakve 
prepreke za realizacijom aktivnosti koje su njime obuhvaćene. 

Ključna za dalji prosperitet organizacije je strategija usmerenosti na 
edukativne aktivnosti i obuku. Bez ove strategije, organizacije ne mogu ra-
čunati na dalji napredak. Ovom strategijom su obuhvaćeni različiti alati za 
upravljanje promenama poput raznih edukativnih programa. U okviru njih, 
važno mesto zauzima platforma za digitalno usvajanje. Ova platforma os-
posobljava polaznike da barataju novim, inovativnim softverom preduzeća. 
Ona to čini tako što se polaznici obuka upoznavaju sa osnovnim karakteri-
stikama novog softvera, video zapisima softvera, pisanim vodičima i dr. 

Preživljavanje u neizvesnom i stalno promenljivom poslovnom okruženju, 
podrazumeva neprekidno zalaganje pojedinaca i organizacija u domenu 
jačanja ličnih kapaciteta kroz neprekidno učenje. U tom smislu, sve više se 
govori o organizacionom učenju. Ono uključuje procese pomoću kojih se 
znanje i rutine organizacije kreiraju, organizuju i privode kraju. Na taj način 
se postiže lakše adaptiranje organizacije. 

Organizaciono učenje je kompleksan proces koji uključuje razmenu 
znanja, analizu iskustava, novih ideja i njihovo realizovanje. Njime su aktiv-
no uključeni svi unutar organizacije, pojedinci i grupe koji prolaze kroz 
kontinuirani proces učenja i prilagođavanja. Da bi se organizaciono učenje 
realizovalo, moraju biti ispunjena tri uslova, i to su: (1) komunikacija - po-
stizanje kolektivnog konsenzusa moguće je samo ukoliko se pojedinci me-
đusobno razumeju; (2) transparentnost - višestruka i čvrsta komunikacija 
nije dovoljna da pojedinci transformišu svoje rezultate individualnog učenja 
u kolektivno znanje. U vezi sa tim, potrebno je da transformacija bude ra-
zumljiva i transparentna za druge članove organizacije; (3) integracija – ona 
je ostvariva ukoliko je prisutna integracija informacija kroz organizacionu 
memoriju i zajedničke simboličke vrednosti koje će biti kreirane kroz tran-
sparentnost. 

U okruženju stalnih promena i neizvesnosti koje su prisutne od davnina, 
organizacije su tokom godina počele sve više pažnje da pridaju kontinuiranom 
istraživanju i učenju kako bi opstale i bile u korak ispred drugih organizaci-
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ja u konkurentskoj trci. U tom smislu, organizacije imaju intenciju da stiču 
nova znanja i budu kreativne u procesu ostvarivanja zacrtanih ciljeva. Što 
više organizacije povećavaju svoje kapacitete za učenje, to će biti uspešnije. 
Uz to, one moraju početi sa učenjem od svog osnivanja, a to je moguće je-
dino uz pomoć fleksibilne strategije koja će im omogućiti da se lakše prila-
gode promenljivim uslovima sredine. 

Pojedinci i organizacije prolaze kroz proces učenja. Sam proces organi-
zacionog učenja obuhvata određen broj faza. To su sledeće faze: (1) stvaranje 
znanja; (2) širenje informacija na organizacionom nivou; (3) internalizacija 
znanja; (4) korišćenje internalizovanog znanja. 

Kreiranje znanja predstavlja prvu fazu organizacionog učenja. Nove 
ideje čine bazičnu osnovu za kreiranje znanja u organizaciji. Informacije koje 
organizacije dobijaju iz različtih izvora imaju presudnu ulogu u kreiranju 
znanja. Sledeći faktori imaju značajnu ulogu u stvaranju znanja u organiza-
cijama: (1) preispitivanje uspeha i neuspeha organizacije u nekom ranijem 
periodu; (2) učenje na sopstvenim greškama; (3) perspektiva zaposlenih i 
menadžera u organizaciji o sticanju novih znanja. 

Kroz istoriju je potvrđeno da su pojedinci i organizacije koje poseduju 
znanje superiornije u odnosu na druge koji njime ne raspolažu. Danas, situ-
acija se nije mnogo promenila. Prava informacija ostaje najznačajnije oruđe 
i za pojedince i za organizacije. Pojedinci koji stiču nove informacije kroz 
proces učenja stiču sposobnost da menjaju sebe i organizacije u kojima se 
nalaze zahvaljujući ovim informacijama. 

Sledeća je faza širenja informacija na organizacionom nivou. Širenje 
znanja se smatra društvenom interakcijom u kojoj pojedinci razmenjuju 
informacije dobijene iz različitih izvora u cilju sticanja novog znanja. Drugim 
rečima, širenje znanja označava održiv proces prenošenja iskustava i infor-
macija u poslovne procese putem komunikacionih kanala među pojedinici-
ma, grupama i organizacijama (Yeboah, 2023). U okviru ove faze, najznačaj-
nije su aktivnosti brzine razmene informacija unutar organizacije i njihova 
tačnost. Ukoliko postoje delovi organizacije koji imaju otežan pristup infor-
macijama, oni će biti uskraćeni da se usavršavaju. Osim toga, ograničavanje 
širenja informacija se može negativno odraziti na pojedince u organizaciji. 
Kod tih pojedinaca se može javiti nepoverenje kao posledica nepristupač-
nosti određenim informacijama. U svrhu širenja informacija unutar organi-
zacije, koriste se različite metode. Među njima, najveću primenu imaju 
mrežni sistemi uspostavljeni između računara unutar organizacije, kao i 
internet aplikacije. 

Internalizacija znanja označava treću fazu kroz koju prolazi proces orga-
nizacionog učenja. Reč je o najvažnijoj fazi u kojoj pojedinac mora pravilno 
da interpretira informaciju koju je prethodno dobio. U protivnom, informa-



488

CONFERENCE PROCEEDINGS

cija neće postati koristan resurs i biti u funkciji organizacionog učenja. 
Veoma je važan pristup informacijama od strane pojedinca. On to čini iz 
određene perspektive ili pomoću misaonih modela. Ukoliko pojedinac us-
postavi odnos između svojih sopstvenih misaonih modela ili obrazaca i 
onoga što je upravo stekao, on to internalizuje i smešta u svoju dugoročnu 
memoriju. U ovom slučaju, može se govoriti da je učenje za pojedinca na-
stupilo. 

Poslednja faza organizacionog učenja obuhvata upotrebu internalizova-
nog znanja. Informacije koje primaju, tumače i internalizuju pojedinci u 
organizaciji treba da se koriste za produkciju novog znanja (Aquino & de 
Castro, 2017). Ključna stvar u ovoj fazi je da informacije budu dostupne 
onima kojima su potrebne. Omogućavanjem pojedincima da koriste infor-
macije, njihova motivacija će biti veća kao i sam proces generisanja novih 
informacija. Takav pristup daje realnu šansu konkretnoj organizaciji da 
stekne preimućstvo u konkurentskoj borbi sa drugim organizacijama na 
tržištu. 

Sumarna konstatacija ide u pravcu toga da organizaciono učenje prolazi 
kroz četiri, u prethodnim redovima opisane, faze. Kada se ove četiri faze 
odvijaju kao celina, proces organizacionog učenja se smatra uspešnim i 
postoji dobro tlo za sprovođenje kontinuiranih promena sa zagarantovanim 
uspehom.

ZAKLJUČAK
Najvidljivije obeležje modernih društava je da prolaze kroz rapidne pro-

mene. One su najvećim delom posledica snažnog upliva globalizacije i 
tehnološkog razvoja u svim porama društva, i sa njima dolazi do povećanja 
konkurencije u organizacionom smislu. To nameće potrebu praćenja ovih 
promena u poslovnoj sferi organizacija. Promene postaju neizostavni segment 
bitisanja savremenih organizacija. Organizacije koje uče spadaju u grupaci-
ju onih organizacija koje su prepoznale značaj pravovremenog usvajanja 
promena zarad njihovog daljeg prosperiteta. Organizaciona promena se 
može okarakterisati unapred osmišljenim naporom koji je usmeren ka uskla-
đivanju promenljivog poslovnog ambijenta potrebama određene organiza-
cije. One uključuju transformaciju svakog aspekta organizacije, od njene 
organizacione strukture do zaposlenih. Kao takve, promene primoravaju 
organizacije da sprovode kontinuiran proces učenja i prilagođavanja. Orga-
nizacije koje uče su zahvaljujući spretnosti u pronalaženju, kreiranju, asimi-
laciji i prenošenju znanja postale prototip organizacija koje se najbrže pri-
lagođavaju današnjem turbulentnom okruženju. One to čine zahvaljujući 
adekvatno osmišljenim strategijama koje predstavljaju putokaz za ostvari-



489

ZBORNIK RADOVA

vanje organizaconih promena. Organizacije koje uče se odlikuju sposobno-
šću da neprekidno uče. To je itekako važan proces, jer on omogućava orga-
nizaciji da traga za novim načinima opstanka na tržištu. Stvaranje 
organizacija koje uče je dugotrajan proces koji zahteva sprovođenje velikih 
promena na svim njenim nivoima. Naročito je važno da kreirane vrednosti 
moraju biti kompatibilne između zaposlenih unutar organizacije. Za tako 
nešto, potrebno je dosta odricanja, napora, truda i zajedničkog delovanja 
svih unutar organizacije. 
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SAŽETAK
U Republici Srbiji pravo na rad je garantovano ustavom, a osnovni izvor 

radnog prava je Zakon o radu. Zakon o radu reguliše prava, obaveze i odgo-
vornosti iz radnog odnosa – ugovora o radu na neodređeno vreme i ugovora 
o radu na određeno vreme, ali predviđa i rad van radnog odnosa. Pretpostav-
ka je da zaključivanje ugovora van radnog odnosa posebno ima pogodnosti 
za poslodavce, koji „diktriraju tempo“ i uslove prilagođavaju kako tržišnim 
okolnostima tako i svojim potrebama. U radu se analizira zakonodavni okvir 
različitih načina zapošljavanja u Republici Srbiji, upoređuje se radni odnos i 
rad van radnog odnosa, a posebno se prikazuju stavovi poslodavaca u vezi 
različitih vidova zapošljavanja na osnovu sprovedenog istraživanja. Imajući 
u vidu značaj radnog odnosa za savremenu ekonomiju, cilj ovog rada je da 
pruži mogućnost svima, a pre svega onima na početku profesionalnih karije-
ra da upoznaju različite načine zapošljavanja i omogući pravi izbor prilikom 
odlučivanja o obliku radnog angažovanja. Metodologija istraživanja ovog 
rada obuhvata normativnu, deskriptivnu, komparativnu i statističku analizu. 
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ABSTRACT
In the Republic of Serbia, the right to work is guaranteed by the constitu-

tion, and the main source of labor law is the Labor Law. The Labor Law re-
gulates the rights, obligations and responsibilities from the employment rela-
tionship - employment contracts for an indefinite period of time and employment 
contracts for a fixed period of time, but also provides for work outside the 
employment relationship. The assumption is that the conclusion of a contract 
outside the employment relationship is particularly beneficial for employers, 
who “dictate the pace” and adjust the conditions to both market conditions 
and their own needs. The paper analyzes the legislative framework of different 
types of employment in the Republic of Serbia, compares employment and 
work outside the employment relationship, and especially show the attitudes 
of employers regarding different types of employment based on the conducted 
research. Bearing in mind the importance of the employment relationship for 
the modern economy, the aim of this paper is to provide an opportunity for 
everyone, especially those at the beginning of their professional careers, to 
learn about different ways of employment and enable the right choice when 
deciding on the form of employment. The research methodology of this paper 
includes normative, descriptive, comparative and statistical analysis.

KEY WORDS: labor law, employment contract, work outside the emplo-
yment relationship, taxes, salary.

UVOD
Ustavom Republike Srbije propisano je da svako ima pravo na rad, te da 

se garantuje sloboda rada, slobodan izbor radnog mesta (Ustav Republike 
Srbije, član 60.). Pravo na rad kao jedno od osnovnih ekonomskih prava, 
garantovano je i na međunarodnom nivou. Zakon o radu Republike Srbije 
reguliše prava, obaveze i odgovornosti iz radnog odnosa – ugovora o radu 
na neodređeno vreme i ugovora o radu na određeno vreme, ali predviđa i 
rad van radnog odnosa u koji se ubraja ugovor o privremenim i povremenim 
poslovima, ugovor o delu, ugovor o stručnom osposobljavanju i usavršavanju 
i ugovor o dopunskom radu. Radni odnos je zamišljen kao osnovni način 
radnopravnog angažovanja, dok je rad van radnog odnosa specifičan način 
organizovanja radnog angažovanja lica bez zaključenja ugovora o radu, od-
nosno bez zasnivanja radnog odnosa (Reljanović, 2021). Radni odnos kao 
osnovni način radnog angažovanja nazivamo standardnim oblikom rada, 
dok je rad van radnog odnosa određen kao nestandardni, fleksibilni oblik 
rada. 

Istorijski posmatarano, radni odnos je dominirao kao način radnog an-
gažovanja, međutim sa promenama koje su nastupile u ekonomiji i društvu, 
pojačane negativnim posledicama svetske ekonomske krize, radno angažo-
vanje van radnog odnosa postaje prisutnije nego ranije. Usled velikih pro-
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mena u oblasti savremene ekonomije, postojeća koncepcija radnih odnosa 
na kojoj je počivalo poslovanje u svetu, postaje upitno. Promene idu u 
pravcu da se radni odnos na neodređeno vreme odbaci kao prevaziđen (Ja-
šarević, 2013). Upravo je napor da se usklade suprotstavljeni zahtevi tržišta 
sa sigurnošću zaposlenih doveo do pojave koncepta fleksibilnosti (Bilić & 
Perkušić, 2016).

Zakon o radu određuje da je lice koje zapošljava, odnosno radno anga-
žuje jedno ili više lica, a zaposlenog određuje kao lice koje je u radnom od-
nosu kod poslodavca (Zakon o radu, član 5). Imajući u vidu činjenicu da 
stupanjem u radni odnos, radno angažovano lice dobija status zaposlenog, 
a samim tim i sva prava iz radnog odnosa koje propisuje Zakon o radu, a da 
radno angažovano lice koje van radnog odnosa nema status zaposlenog, pa 
samim tim ni sva prava iz radnog odnosa, zaključuje se da je za radno an-
gažovano lice povoljniji radni odnos, koji predstavlja sigurno i stabilno za-
pošljenje. 

Prvi deo ovog rada odnosi se na ispitivanje razlika koje postoje između 
radnog odnosa i angažovanja van radnog odnosa, gde se primenjuje norma-
tivni i uporedni metod. Drugi deo ovog rada se odnosi na ispitivanje stavo-
va poslodavaca povodom radnog angažovanja lica koja su u radnom odnosu 
i lica van radnog odnosa, gde se primenjuje anketa kao tehika prikupljanja 
podataka i deskriptivni i statistički metod prilikom obrade podataka.

UGOVORI IZ RADNOG ODNOSA 
U pravu Republike Srbije, radni odnos se može zasnovati zaključivanjem 

ugovora o radu na neodređeno vreme i ugovora o radu na određeno vreme 
(Zakon o radu RS, član 31). Prema Zakonu o radu, zaključivanje ovih ugo-
vora omogućava licu sticanje statusa zaposlenog, što mu omogućava uživa-
nje svih prava predviđenih normativnim okvirom Republike Srbije. 

Ugovor o radu na neodređeno vreme poznat kao “ugovor za stalno”, 
predstavlja pravilo za zasnivanje radnog odnosa, tako da ukoliko ugovorom 
o radu nije ništa navedeno smatra se da je zaključen ugovor o radu na neo-
dređeno vreme. Ovaj ugovor nema unapred određeno trajanje. Zakon o radu 
propisuje razloge za prestanak ovog ugovora, i deli ih na zakonske razloge 
za prestanak, sporazumni prestanak, otkaz od strane poslodavca i otkaz od 
strane zaposlenog, pri čemu otkaz od strane poslodavca predstavlja jedan 
od čestih razloga za prestanak, neretko izazivajući dilemu i strah kod zapo-
slenih. 

Ugovor o radu na određeno vreme, s druge strane, ima unapred određe-
no trajanje. Poslodavci zaključuju ovakve ugovore kada postoji potreba za 
obavljanjem određenog posla u ograničenom vremenskom roku ili kada se 
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suoče s vanrednim događajem, obično s trajanjem do najviše 24 meseca 
(Zakon o radu RS, član 37). Postoji i mogućnost produženja ovog ugovora 
za duže vreme, ali samo u određenim situacijama, kao zamena za privreme-
no odsutnog zaposlenog, za rad na projektima ili kod stranih državljana do 
isteka dozvole za rad, kod novoosnovanih poslodavaca ili s nezaposlenim 
osobama kojima nedostaje do pet godina do ispunjenja uslova za starosnu 
penziju. Ugovor o radu na određeno vreme se razlikuje od ugovora o radu 
na neodređeno vreme u tome što ima unapred određeno trajanje, tako da 
zaposleni na osnovu ugovora o radu na određeno vreme ima ista prava i 
obaveze kao i zaposleni na neodređeno vreme ali sa ograničenjem koje se 
odnosi na vreme trajanja. Ugovor o radu na određeno vreme je čest u prak-
si, a u poslednje vreme primetan je posebno u IT industriji. Poslodavcima u 
novoosnovanim start-up firmama omogućeno je angažovanje zaposlenih za 
projekte, upravo putem ove vrste ugovora. Takođe, start-up firmama koje 
tek ulaze na tržište i suočavaju se s poslovnim rizikom, Zakon o radu dozvo-
ljava ograničenje trajanja radnog odnosa s novim zaposlenima do 36 mese-
ci u prvoj godini poslovanja. Zakonodavac je stoga uzimao u obzir potrebe 
novoosnovanih start-up firmi s ograničenim resursima prilikom donošenja 
Zakona o radu. 

Ugovor o agencijskom zapošljavanju predstavlja vid angažovanja radnika 
koji je takođe zastupljen u praksi. Naime, poslodavac može angažovati rad-
nika i preko agencije. Zakon o agencijskom zapošljavanju reguliše prava i 
obaveze zaposlenih koji zaključuju ugovor o radu sa agencijama za privre-
meno zapošljavanje radi ustupanja na privremeni rad poslodavcima korisni-
cima. Agencija za privremeno zapošljavanje zaključuje ugovor o radu (na 
određeno ili na neodređeno vreme) sa zaposlenim, a zatim ustupa zaposle-
nog poslodavcu. Poslodavac je dužan da ustupljenom zaposlenom daje 
radne zadatke, organizuje, rukovodi i nadzire njegov rad, daje mu za tu 
svrhu instrukcije i obezbeđuje uslove rada (Zakon o agencijskom zapošlja-
vanju RS, član 25). Kada je u pitanju zapošljavanje preko agencije, posebnu 
važnost ima odredba prema kojoj se cena rada određuje ugovorom koji 
radnik zaključuje sa Agencijom, a ona ne sme biti manja od minimalne za-
rade ali i na visini zarade zaposlenih na sličnim poslovima u firmi u kojoj je 
upućen.

UGOVORI VAN RADNOG ODNOSA 
Poslodavac može angažovati lice i van radnog odnosa. Zaključivanjem 

ugovora van radnog odnosa lice ne dobija status zaposlenog, što implicira 
nemogućnost ostvarenja punog obima prava predviđenih Zakonom o radu. 
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U Republici Srbiji, praksa pokazuje da su ovi vidovi radnog angažovanja 
prisutni kao način radnog angažovanja lica. 

Ugovor o privremenim i povremenim poslovima se zaključuje radi obav-
ljanja kratkotrajnih i povremenih poslova, u trajanju od najviše 120 radnih 
dana godišnje (Zakon o radu RS, čl. 197). Poslodavac ne bi mogao da zaklju-
či ugovor o obavljanju privremenih i povremenih poslova koji imaju karak-
ter stalnih poslova. Ugovor o privremenim i povremenim poslovima se može 
zaključivati sa nezaposlenim licima, zaposlenima na nepuno radno vreme, 
korisnicima starosne penzije, i članovima omladinskih ili studentskih zadru-
ga. Ovaj ugovor zahteva pisani oblik i obavezu uplate doprinosa. 

Ugovori zaključeni preko omladinskih zadruga su takođe prisutni u 
praksi. Zakonom o zadrugama određeno je da studentsko-omladinske za-
druge, na organizovan način obezbeđuju zadrugarima obavljanje privreme-
nih i povremenih poslova kod privrednih subjekata, a u cilju sticanja dopun-
skih sredstava za školovanje i zadovoljenje osnovnih socijalnih, kulturnih i 
drugih ličnih i zajedničkih potreba (Zakon o zadrugama, član 11). Status 
zadrugara studentsko-omladinske zadruge može steći lice koje nije mlađe 
od 15 godina ni starije od 30 godina. Osnov radnog angažovanja je ugovor 
o privremenim i povremenim poslovima, a ne ugovor o radu. Angažovano 
lice nema status zaposlenog i ne uživa sva prava iz radnog odnosa, ali zato 
može biti stipendista ili primati porodičnu penziju. 

Pogodan je i za zadrugare i za poslodavce. Za poslodavce je pogodan iz 
razloga što poslodavac plaća znatno niže stope poreza i doprinosa, nemaju 
obavezu finansijskih izmirivanja bolovanja, godišnjih odmora iz razloga što 
lice nije u radnom odnosu. Takođe su oslobođeni brojnih administrativnih 
radnji. 

Ugovor o delu omogućava poslodavcima da zaključe ugovore za samo-
stalne radnje ili usluge koje nisu deo redovne delatnosti, a koji imaju za 
predmet samostalnu izradu ili opravku određene stvari, samostalno izvrše-
nje određenog fizičkog ili intelektualnog posla (Zakon o radu, član 199). Ne 
postoji ograničenje trajanja ugovora, a obaveza plaćanja doprinosa važi dok 
se ugovoreni posao ne završi. Primeri ugovora o delu uključuju umetničke 
radove i slične samostalne aktivnosti. Ugovor o delu može se zaključiti sa 
svakim fizičkim licem: nezaposlenim, studentom, penzionerom, zaposlenim 
kod drugog poslodavca ili licem koje je u radnom odnosu kod poslodavca. 

Ugovor o stručnom osposobljavanju i usavršavanju zaključuje se sa ne-
zaposlenim licem, radi obavljanja pripravničkog staža i polaganja stručnog 
ispita ili radi sticanja specifičnih znanja i veština za rad u struci, odnosno 
obavljanje specijalizacije (Zakon o radu, član 201). Ugovor o stručnom os-
posobljavanju i usavršavanju se razlikuje od ugovora o radu sa pripravnikom. 
Najveća razlika je u tome što je pripravnik u radnom odnosu i ima sva prava 
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iz radnog odnosa, kao i pravo na zaradu, dok lice na stručnom osposoblja-
vanju i usavršavanju nije u radnom odnosu, i po pravilu nema novčanu na-
knadu, osim ukoliko se ona ne odredi ugovorom o stručnom osposobljava-
nju i usavršavanju pri čemu se novčana naknada ne smatra zaradom u 
smislu Zakona. 

Ugovor o dopunskom radu može zaključiti zaposleni sa punim radnim 
vremenom, ali ne više od jedne trećine punog radnog vremena (maksimalno 
13,33 sati nedeljno) (Zakon o radu, član 202). U samom ugovoru o dopun-
skom radu se definišu prava i obaveze lica koje obavlja dopunski posao. Ovaj 
ugovor, dakle, može zaključiti samo lice koje je zaposleno i to sa punim 
radnim vremenom u Republici Srbiji. Naknada za posao nije minimalno 
propisana i određuje se ugovorom u pismenoj formi.

Podaci Republičkog zavoda za statistiku pokazuju da je najveći broj rad-
no angažovanih lica u Republici Srbiji u radnom odnosu.

Tabela 1. Zaposleni u radnom odnosu i van radnog odnosa za II kvartal 2024.

Zaposleni u pravnim licima, lica koja samostalno obavljaju delat-
nost, preduzetnici i zaposleni kod njih

Broj zaposlenih
II kvartal 2024

 Zaposleni u radnom odnosu i van radnog odnosa - ukupno 2317267
 Svega zaposleni u radnom odnosu 2259508
 Svega zaposleni van radnog odnosa 57758

Izvor: Republički zavod za statistiku, 2024.

STANDARDNI I NESTANDARDNI RAD
U teoriji je zastupljena podela između standardnog i nestandardnog rada. 

Ne postoji opšte prihvaćena definicija nestandarnog rada i on se najčešće 
određuje kao rad koji odstupa od standardnog zaposlenja – radnog odnosa 
na neodređeno vreme. Standardni rad će biti dominantan oblik rada u po-
smatranom društvu. Prema tome, kroz analizu zakonskog okvira koji se 
odnosi na rad i socijalno osiguranje utvrđeno je nekoliko vrsta radnih anga-
žmana koji odstupaju od standardnog radnog odnosa koji, uprkos tome što 
je u stalnom opadanju, i dalje predstavlja dominantan oblik radnog ugovora 
u Republici Srbiji. Po svojim obeležjima radni odnos na neodređeno vreme 
je u saglasnosti sa međunarodnim radnim standardima (Savanović et al., 
2021).

Takozvani nestandardni oblici zaposlenja postali su ključna karakteristi-
ka današnjih tržišta rada kako u razvijenim tako i u nerazvijenim zemljama. 
Oni predstavljaju različite oblike zaposlenja, koji odstupaju od standardnog 
– zavisni odnos između radnika i poslodavca, zaključen na neodređeno 
vreme i sa punim radnim vremenom (Peček, 2018). Nestandardni oblici 
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ugovora o radnom angažovanju, često manje štite i ciljaju na specifične 
grupe radnika, uglavnom mlade (Lang et al., 2013).

Rad na neodređeno se smatra sigurnim i dostojanstvenim, dok ugovor 
na određeno vreme, iako obezbeđuje zasnivanje radnog odnosa i status 
zaposlenog, ima ograničenja. Bradaš ugovor o radu na određeno vreme 
obeležava kao oblik prekarnog rada (Bradaš, 2018). Prekarni rad u pogledu 
uslova karakterišu: niske zarade, nepostojanje (ili slaba) zaštita u slučaju 
gubitka posla i ograničen pristup socijalnoj zaštiti i pravima iz radnog od-
nosa uklju čujući i pravo na sindikalno organizovanje. Izmenama regulator-
nog okvira u pravcu fleksibilizacije radnih odnosa, stvoreni su povoljniji 
uslovi za učestaliju primenu ugovora o radu na određeno vreme (ILO, 2017).

Rad na neodređeno garantuje ostvarivanje radnih i ekonomskih prava i 
obezbeđuje sigurnost zaposlenog, što se može i zaključiti na osnovu sumar-
nog prikaza prava iz Tabele 2. S druge strane, o ugovoru o radu na određeno 
vreme i o ugovorima van radnog odnosa govori se kao oblicima nestandar-
dnog rada, jer je u ovim slučajevima pristup pravima garantovanim norma-
tivnim rešenjima ograničeno, delimično ili otežano. 

Tabela 2. Dostupnost radnih i socijalnih prava prema profesionalnom statusu

Profesionalni 
Status

Radna 
prava

Ekonom-
ska pra-
va

Zdrav-
stveno 
osigura-
nje

Penzijsko 
i invalid-
sko osi-
guranje

Osigura-
nje u slu-
čaju neza-
poslenosti

Trudničko 
i porodilj-
sko osigu-
ranje

Zaposleni radnici
Na neodređeno Da Da Da Da Da Da
Na određeno Ograni-

čeno
Da Ograni-

čeno
Da Ograniče-

no
Ograniče-
no

Radno angažovana lica (rad van radnog odnosa)
PPP Ne Ne Delimič-

no oteža-
no

Da, za lica 
starija od 
26 god.

Delimično
Otežano

Ograniče-
no 
Delimično

Ugovor o delu Ne Ne Delimič-
no 
Otežano

- Ne Ograniče-
no 
Delimično

Ugovor o struč-
nom osposoblja-
vanju i usavrša-
vanju

Ne Delimič-
no

Ograni-
čeno

Ograniče-
no

Ne Ograniče-
no 
Delimično

Ugovor o dopun-
skom radu

Ne Ne Ne Da Ne -

(Ograničeno - ograničenja u vezi sa trajanjem zaposlenja; Delimično ‒ pristup delu prava; Otežano - 
formalno dostupno ali uz komplikovane procedure; Diskriminatorno ‒ postoji pristup ali pod diskrimi-
natornim uslovima)
Izvor: Savanović et al., 2021.
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Zaposleni radnici na određeno vreme imaju ograničeno dostupna radna 
prava, kao i prava iz zdravstvenog osiguranja i osiguranja za slučaj nezapo-
slenosti, isto i u slučaju trudničkog i porodiljskog osiguranja iz razloga što 
je trajanje ugovora o radu vremenski određeno, pa samim tim rad na odre-
đeno vreme nema onaj nivo sigurnosti koja karakteriše ugovor o radu na 
neodređeno vreme. Rad na određeno i skraćeno radno vreme, regulisan je 
evropskim direktivama kako bi se sprečile zloupotrebe u vezi sa nejednakim 
tretmanom ili prekomernom upotrebom (Lang et al., 2013).

Položaj radnika van radnog odnosa je nepovoljniji u odnosu na rad na 
neodređeno vreme kao i rad na određeno vreme. Pored toga što ne podra-
zumeva garantovanje radnih prava, položaj radnika van radnog odnosa 
nepovoljan je i kada je reč o pravima koja se vezuju za radnike sa porodičnim 
dužnostima (Reljanović, 2021). Nemaju pravo na dane plaćenog odsustva u 
dane državnih i drugih praznika. Nemaju pravo na plaćeni godišnji odmor 
ili na period nedeljnog odmora koji će, u meri u kojoj je to moguće, da se 
poklopi sa danom koji je tradicionalno ili po običaju dan odmora u toj zem-
lji ili tom regionu. Nemaju pravo na povećanu stopu naknade za prekovre-
meni rad (uvećanu zaradu za prekovremeni rad). Radnici van radnog odno-
sa ne poseduju kolektivna prava iako iz prirode prava na rad i povezanog 
prava na udruživanje jasno proističe da su ona garantovana svim radnicima 
bez razlikovanja (Reljanović, 2021). Ugovorni uslovi ne samo da stavljaju 
radnike u situacije u kojima su izuzetno ranjivi na ekonomske rizike, već ih 
izostavljaju iz okvira zaštite radnog prava koja im je izuzetno potrebna 
(Freedland, 2018). Punoj zaposlenosti su danas suprotstavljeni zahtevi za 
ekonomskom efikasnošću i fleksibilnošću odnosa na tržištu rada. Insistira-
njem da zaštita bude usmerena ka onima u klasičnom radnom odnosu, so-
cijalna prava i sigurnost postali bi samo „sigurnosna mreža“ van koje bi 
mnogi ljudi ostali (Gotovac 2004).

Činioci koji utiču na tržište rada, koji su i uzrok nestandarnog oblika rada, 
utiču i na sam radni odnos. Ovi činioci menjaju načine na koje poslodavci i 
zaposleni ostvaruju svoj odnos. Ovakve pojave stvaraju potrebu da se pre-
ispita obim primene zakona o radu i nestandardnih oblika rada, da se ugovor 
o radu prilagodi potrebama organizacione fleksibilnosti (Gramano, 2018).

METODOLOGIJA I REZULTATI ISTRAŽIVANJA
Istraživanje je izvršeno na uzorku od 26 poslodavaca sa teritorije Jabla-

ničkog okruga i okoline u drugom kvartalu 2024. godine. Anketa u vidu 
Google upitnika je poslata poslodavcima koji se bave različitim privrednim 
delatnostima. Pitanja iz ankete su se odnosila na ispitivanje načina zapošlja-
vanja angažovanih lica, odnos poslodavaca prema različitim ugovorima iz 
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oblasti radnog prava, kao i komentari poslodavaca u vezi stručnih kvalifika-
cija i dodatnih veština koje su važne za selekciju mladih prilikom zapošlja-
vanja. 

Na osnovu rezultata istraživanja, pretežan broj ispitanika čine preduzet-
nici (50%), kao i poslodavci sa do 10 zaposlenih (oko 60%). Imajući u vidu 
da su ispitanici označili ugovor o radu na neodređeno vreme, kao ugovor iz 
radnog prava koji se najčešće zaključuje u praksi, izvodi se zaključak da 
privredni subjekti koji zapošljavaju do 10 zaposlenih, pretežno zaključuju 
ugovor o radu na neodređeno vreme. Rezultati istraživanja pokazuju da se 
u praksi zaključuju i ugovor o radu na određeno vreme, dok su manje za-
stupljene ostale vrste ugovora, poput ugovora o privremenim i povremenim 
poslovima (19,2%) i ugovora o dopunskom radu (15,4%). 

U pogledu zapošljavanja i angažovanja radnika sa visokom stručnom 
spremom poslodavci su izneli sledeće tvrdnje. Učešće zaposlenih sa visokom 
stručnom spremom u organizaciji se kreće od 4 do 12%, pri čemu je 42,3% 
poslodavaca u poslednjih godinu dana zaposlilo radnike sa visokom stručnom 
spremom, 57,7% nije to uradilo. Kada je u pitanju zapošljavanje radnika sa 
visokom stručnom spremom u poslednjih godinu dana, 34,6% poslodavaca 
je zaposlilo one koji nisu imali formalno radno iskustvo, dok 65,4% je zapo-
slilo radnike sa formalnim radnim iskustvom. Pored toga, 53,8% ukupno 
ispitanih poslodavaca se izjasnilo da ima nameru da zaposli radnike sa viso-
kim obrazovanjem u naredne 2 godine.

U poslednjih godinu dana, poslodavci su pretežno zapošljavali stručnja-
ke iz oblasti računovodstva i finansija, administrativnog poslovanja, potom 
iz oblasti menadžmenta kao i marketinga, prodaje i odnosa sa javnošću, što 
će biti praksa i u nastupajućem periodu.

Pored navedenih zanimanja, ispitanici smatraju da najveću perspektivu 
za zapošljavanje u budućnosti, u okviru sektora u kome oni obavljaju delat-
nost, imaju i stručnjaci iz oblasti upravljanja projektima, prava, prehrambe-
ne tehnologije, ugostiteljstva, IT stručnjaci, zdravstva.

U pogledu zapošljavanja mladih svršenih studenata, poslodavci kao naj-
važnije veštine, znanja i sposobnosti ističu znanja iz oblasti ekonomije, en-
gleskog jezika, informatike i informacionih tehnologija, komunikativnost, 
kreativnost, upornost, odgovornost, posvećenost poslu, timski rad, motivi-
sanost za rad i želju za stalnim napredovanjem i učenjem, posedovanje 
opšte kulture multidisciplinarnost. 

Kada se radi o dodatnim obeležjima koje poslodavci smatraju važnim u 
procesu selekcije mladih stručnjaka, dominiraju multidisciplinarnost, mo-
tivacija, stručna praksa, a manje značajne stavke su visok prosek na studija-
ma, članstvo u studentskim organizacijama, preporuke od strane profesora 
i volontersko iskustvo. 
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Na osnovu rezultata istraživanja, stavovi poslodavaca se razlikuju u oce-
njivanju pozitivnih i negativnih obeležja koje imaju radni odnos i rad van 
radnog odnosa. Ono što je karakteristično je saglasnost svih poslodavaca da 
radni odnos ima najveće prednosti i one se odnose na sigurnost kako poslo-
davca tako i radnika, ostvarenje uzajamnog poverenja i lojalnosti, te da 
ovakvo radno angažovanje ima najmanje negativnih obeležja. Pojedini po-
slodavci su se izjasnili da ih nema, posebno kada postoji probni rad. 

Kada je u pitanju uticaj vrste ugovora na odnos zaposlenih prema poslu, 
mišljenja poslodavaca su podeljena. Pozitivna obeležja rada van radnog 
odnosa iz perspektive poslodavaca su angažovanje po potrebama preduzeća, 
kao i to što se u kratkom vremenskom periodu može doći do edukovanog 
kadra u zavisnosti od prirode i obima posla. Nisu zanemarljivi i niži troško-
vi angažovanja koji poslodavci ističu kao pozitivno obeležje ugovora van 
radnog odnosa. Pojedini poslodavci smatraju da prednosti postoje samo za 
preduzeće, a ne i za radnika. 

Negativna obeležja rada van radnog odnosa iz perspektive poslodavaca 
odnose se na slabiju posećenost radnika preduzeću, odsustvo lojalnosti i 
nedostatak motivacije. Zanimljivo je da su pojedini poslodavci kao uzrok za 
ova negativna obeležja naveli neizvesnost i sumnju radnika u dalje angažo-
vanje.

ZAKLJUČAK
Dobro uređenje radnih odnosa je osnova za dobro funkcionisanje privre-

de jedne države. Uobičajeni, standardni ugovor o radu na neodređeno vreme, 
često se doživljava kao model kome pojedinci teže. Zakon o radu poznaje i 
ugovore koji se zaključuju van radnog odnosa, koje identifikujemo kao ne-
tipične ili nestandardne vrste radnih ugovora, a koji su i uvedeni u pravni 
sistem u uverenju da je ponuda ugovornih instrumenata alternativnih stan-
dardnom ugovoru o radu efikasan metod podrške zapošljavanju (Gramano, 
2018). 

Upoređujući podatke iz Tabele 1. i rezultate istraživanja, koji se odnose 
na drugi kvartal 2024. godine, potvrđuje se da je najveći broj ugovora o 
radnom angažovanju koji se zaključuju u Republici Srbiji, ugovor o radu. 
Ostale vrste ugovora su prisutne u praksi, ali u manjem broju u odnosu na 
ugovor o radu. 

Iako radnici koji imaju zaključen ugovor o radu na određeno vreme, ili 
neki ugovor van radnog odnosa, streme preobražaju radnog angažovanja, 
rezultati istraživanja ukazuju da do preobražaja radnog angažovanja dolazi 
u manjem broju slučajeva, te da je manjina ispitanih poslodavaca prevelo u 



501

ZBORNIK RADOVA

radni odnos na neodređeno vreme lice sa kojim je imalo zaključen neki od 
ugovora van radnog odnosa. 

U pogledu zapošljavanja i angažovanja radnika sa visokom stručnom 
spremom poslodavci su dali prednost formalnom radnom iskustvu, te je 
64,5% ispitanih poslodavaca zaposlilo radnike sa formalnim radnim isku-
stvom. Kada se radi o dodatnim obeležjima koje poslodavci smatraju važnim 
u procesu selekcije mladih stručnjaka, dominiraju multidisciplinarnost, 
motivacija, stručna praksa, a manje značajne stavke su visok prosek na stu-
dijama, članstvo u studentskim organizacijama, preporuke od strane profe-
sora i volontersko istustvo.

Sa aspekta dostupnosti radnih i socijalnih prava prema profesionalnom 
statusu, za poslodavca najpovoljniji su ugovori kojima se reguliše angažova-
nje lica van radnog odnosa, s obzirom da u takvim slučajevima radnici ne 
ostvaruju pun obim radnih i ekonomskih prava predviđenih Zakonom o 
radu. Osim toga, troškovi povezani sa izdacima za penzijsko i invalidsko, 
zdravstveno i osiguranje za slučaj nezaposlenosti su određenim slučajevima 
niži. Međutim, postavlja se pitanje da li je uvek ovakav vid angažovanja 
radnika i zaista najpovoljniji za poslodavca? S obzirom da su rezultati spro-
vedenog istraživanja ukazali da poslodavci smatraju da rad van radnog od-
nosa utiče na slabiju posvećenost radnika preduzeću, odsustvo lojalnosti i 
nedostatak motivacije. S druge strane, za poslodavce su važni niski troškovi 
plaćanja radnika koje je prilagođeno vrsti i obimu posla, kao i lakše zapo-
šljavanje, ali i prekid angažovanja. U tom smislu poslodavcima je ostavljena 
mogućnost da prilagode predmet ugovora svojim poslovnim potrebama i 
daju prednost nižim troškovima ili posvećenom radniku. Poslodavci su 
svakako jača pravna strana u ugovoru i mogu da u skladu sa svojim intere-
sima i potrebama urede odnos sa radnikom. 

Lice koje je anažovano putem ugovora van radnog odnosa nije zaposleno 
lice u smislu Zakona o radu, nema položaj zaposlenog i nema sva prava koje 
Zakon o radu garantuje zaposlenom licu. Imajući u vidu da se realizacija 
prava garantovanih Zakonom o radu ostvaruje ugovorom o radu na neodre-
đeno vreme, ovaj vid angažovanja se pokazuje kao najkorisniji za zaposlene. 
Prava koja imaju lica koja su zaključila neki od ugovora van radnog odnosa 
su uža od prava lica koja su zaključila ugovor o radu. S druge strane, dužno-
sti koje poslodavci imaju prema licima angažovanim van radnog odnosa su 
manjeg intenziteta i ostavljaju slobodu u pregovorima između poslodavca i 
angažovanih lica, tako da će u mnogim slučajevima položaj angažovanog 
lica zavisiti od volje poslodavca.

Radni odnos ostaje u srži tržišta rada kao sredstvo koje može efikasno 
omogućiti onima koji organizuju privrednu aktivnost da se bave brzim pro-
menama. U ovom delu se ne sme zanemariti suština radnog angažovanja, 
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bez obzira da li je on zasnovan ugovorom o radu ili ugovorom van radnog 
odnosa. S toga je neophodno da se radno angažovanje uspostavi tako da ne 
bude samo u korist poslodavca, već i radnika, tako što će se uskladiti soci-
jalna sigurnost i promenljive potrebe poslodavaca.
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RETROSPEKTIVA NASTANKA KONCEPTA 
UPRAVLJANJA ODNOSIMA SA KUPCIMA 

I BUDUĆI RAZVOJNI PRAVCI

Marko Janaćković1, Ivan Mihajlović2, Nemanja Gligorijević3

SAŽETAK
Izgradnja i održavanje odnosa sa kupcima je od davnina bilo značajno 

područje kojim su se bavila preduzeća. Od trenutka svoje pojave do današnjih 
dana, koncept upravljanja odnosima sa kupcima je pretrpeo izvesnu trans-
formaciju. U početnom periodu, odnosi sa kupcima su građeni u specifičnim 
okolnostima u kojima oni nisu bili mnogo zahtevni i nisu imali pristup širokom 
asortimanu proizvoda različitih preduzeća. Vremenom, perspektiva je pola-
ko menjana sa širenjem brojnosti svetske populacije, pojavom masovne proi-
zvodnje i sve većom informisanošću kupaca o proizvodima kao posledica 
snažnog prodora informacionih tehnologija. Kupci sada veoma lako mogu 
pristupiti informacijama o proizvodima zahvaljujući globalnoj mreži inter-
netu. Na drugoj strani, sada preduzeća zahvaljujući moderno dizajniranom 
konceptu upravljanja odnosima sa kupcima, imaju mnogo više podataka o 
svojim kupcima i njihovim specifičnim kupovnim navikama. To im omoguća-
va da grade čvršće odnose sa kupcima nudeći im proizvode koji im najviše 
odgovaraju. Tu svoju ulogu, preduzeća ne bi ostvarila bez snažnog upliva 
informacionih tehnologija. Njihovu suštinsku sadržinu čine tri sistema: ana-
litički, operativni i interaktivni sistem. Poseban akcenat u građenju i upra-
vljanju odnosima sa kupcima je usmeren ka temeljnom sagledavanju najno-
vijih trendova u ovoj oblasti kao što su: (1) veštačka inteligencija i mašinsko 
učenje; (2) integracija interneta stvari; (3) mobilni sistem za upravljanje od-
nosima sa kupcima; (4) društveni sistem za upravljanje odnosima sa kupcima; 
(5) personalizacija; (6) prediktivna analiza; (7) omnikanalna komunikacija i 
(8) upravljanje korisničkim iskustvom. Na bazi detaljnog opisa najnovijih 
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trendova u upravljanju odnosima sa kupcima, rad ima za cilj da ukaže koli-
ko je koncept evoluirao pod njihovim uticajem. 

KLJUČNE REČI: koncept upravljanja odnosima sa kupcima, informaci-
one tehnologije, sistemi upravljanja odnosima sa kupcima, tendencije u 
upravljanju odnosima sa kupcima. 

ABSTRACT
Building and maintaining relationships with customers has long been an 

important area of   business. From the moment of its appearance to the present 
day, the concept of customer relationship management has undergone a cer-
tain transformation. In the initial period, relations with customers were built 
in specific circumstances in which they were not very demanding and did not 
have access to a wide range of products from different companies. Over time, 
the perspective was slowly changed with the expansion of world pollution, the 
emergence of mass production and the increasing awareness of customers 
about products as a result of the strong penetration of information technolo-
gies. Customers can now access product information very easily thanks to the 
global network of the Internet. On the other hand, now companies have much 
more data about their customers and their specific buying habits, thanks to a 
modern designed customer relationship management concept. This allows 
them to build stronger relationships with customers by offering them produc-
ts that suit them best. Companies would not be able to fulfill their role without 
the strong influence of information technologies. Their essential content con-
sists of three systems: analytical, operational and interactive systems. A spe-
cial emphasis in building and managing customer relationships is directed 
towards a thorough understanding of the latest trends in this area such as: (1) 
artificial intelligence and machine learning; (2) integration of the Internet of 
Things; (3) mobile customer relationship management system; (4) social cu-
stomer relationship management system; (5) personalization; (6) predictive 
analysis; (7) omnichannel communication and (8) customer experience ma-
nagement. Based on a detailed description of the latest trends in customer 
relationship management, the paper aims to show how much the concept has 
evolved under their influence.

KEY WORDS: concept of customer relationship management, informa-
tion technology, customer relationship management systems, trends in custo-
mer relationship management.

UVOD
U svetlu ubrzanih globalnih dešavanja, sve intenzivnija konkurencija 

između preduzeća, primorala ih je da se pozabave pitanjem održavanja 
korektnih odnosa sa kupcima. Ovo pitanje je postalo neminovnost, pogoto-
vu što su se potrebe kupaca tokom godina uvećale kao i njihova istančanost 
za proizvode i usluge preduzeća. Tako je prodaja vremenom prepustila 
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glavnu ulogu kupcima koji su postali glavna preokupacija poslovnog bitisa-
nja preduzeća. Na svetskoj sceni, primat je preuzeo koncept upravljanja 
odnosima sa kupcima. On se može opisati pristupom koji razvija specifične 
strategije prilagođene svakom kupcu, tako da on sa protokom vremena 
postaje lojalan kupac. Takav kupac sarađuje sa preduzećem i uključen je u 
donošenje odluka. Na ovaj način, preduzeća omogućavaju kupcima da po-
dele lična iskustva i direktno učestvuju u oblikovanju prepoznatljivosti 
proizvoda ili usluge određenog preduzeća. Pre samog implementiranja 
koncepta upravljanja odnosa sa kupcima, potrebno je razmotriti zahteve 
koje ovaj pristup nalaže preduzećima. To podrazumeva da ona najpre, mo-
raju da sačine plan kako bi utvrdila da li će biti uspešna na određenom trži-
štu. Pored toga, moraju da osmisle strategije koje će podržati primenu plana. 
Najzad, preduzeća moraju uzeti u obzir aspekt ljudskih i tehnoloških resur-
sa za ostvarivanje definisanih poslovnih ciljeva. 

S obzirom na prethodno iznete konstatacije, rad je strukturiran na sle-
deći način: nakon uvodnih razmatranja, u prvom delu rada dat je istorijski 
osvrt nastanka koncepta upravljanja odnosima sa kupcima. Drugi deo rada 
sagledava najvažnije karakteristike, tipove i prednosti koncepta upravljanja 
odnosima sa kupcima. U trećem delu rada, razmotreni su aktuelni trendovi 
na području upravljanja odnosima sa kupcima. U poslednjem delu rada, dat 
je konačan sud u vezi sagledane teme. 

ISTORIJSKI KONTEKST NASTANKA KONCEPTA 
UPRAVLJANJA ODNOSIMA SA KUPCIMA

Istorijsko poreklo upravljanja odnosima sa kupcima seže od davnina. Ono 
se vezuje za aktivnosti tadašnjih trgovaca koji su prikupljali svilu i tepihe i 
dostavljali ih plemićima i aristokratima trgovinskim putevima. Pomenute 
stvari su bile privlačne tadašnjoj eliti, što se ne bi moglo reći za druge, niže 
slojeve stanovništva. Njima su bili pristupačni proizvodi opšte namene ko-
jima su zadovoljavali opšte životne potrebe. 

U periodu pre pojave industrijske revolucije, manuelni odnosno ručni 
rad i poljoprivreda su imali dominantnu ulogu u razvoju privreda zemalja. 
Govoreći o ručnom radu, on je bio preovlađujući u poslovima tadašnjih 
zanatlija, šegrta i kalfa. Oni su svoje znanje o zanatu prenosili zainteresova-
nim polaznicima obuka i na taj način je ova delatnost imala svetlu perspek-
tivu. Bez obzira na teško breme, zanatlije su uspevale da se tome odupru i 
imale su uvid u celokupni proizvodni proces. Osim toga, odnosi su bili takvi 
da su zanatlije bile bliske sa svojim kupcima i sa njima su ostvarivali prisni-
je poslovne kontakte. U svojim beleškama su beležili sve informacije koje se 
tiču celokupnog iskustva kupaca o njihovim proizvodima. Bez obzira što u 
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to vreme nije zvanično postojao, postoje brojni obrisi koji ukazuju na po-
stojanost koncepta upravljanja odnosima sa kupcima. 

Industrijska revolucija je označila prekretnicu u razvoju ne samo prodaj-
nih već i proizvodnih aktivnosti. Ona je sa sobom donela brojne promene, 
naročito u proizvodnim aktivnostima. Masovna proizvodnja je imala potre-
bu za korišćenjem novih izvora energije. Pored toga, potreba za zanatlijama 
je bila proširena. Njihova uloga više nije bila značajna samo u proizvodnoj 
fazi, već i u fazi upravljanja. Međutim, sa ovim promenama, prisna veza 
između zanatlija i njihovih kupaca se postepeno gubila. Kupci su se sve više 
udaljavali jer se njihovo lično prisusutvo u poslovnim aktivnostima smanji-
valo. 

Uprkos dobrim stranama koje su imale masovna i serijska proizvodnja, 
njih nisu zaobišli izvesni problemi. Oni su proistekli iz potreba koje posto-
jeće tržište više nije moglo da zadovolji. U takvim okolnostima, proizvodi 
su slani u neistražena područja putem novih distributivnih kanala. Time su 
polako počele da se formiraju preteče savremenih marketinških praksi. U 
početni godinama od svog začetka, marketinške prakse su bile fokusirane 
na distribuciju proizvoda i razvoj distributivnih kanala. To je bio glavni razlog 
udaljavanja proizvođača od njihovih kupaca. Informacije o kupcima su do-
stavljane proizvođačima raznim kanalima. Te kanale su jednim delom čini-
li posrednici, a drugi deo su činile različite istraživačke tehnike. Preovlađu-
juće tadašnje prilike su dovele do gubljenja tradicionalne marketinške 
orijentacije u odnosima proizvođača i njihovih kupaca. U osnovi nove 
marketinške orijentacije, prodajna odeljenja su preuzela vodeću ulogu u 
građenju i daljem razvijanju odnosa sa kupcima. 

Marketinške orijentacije razvijene 80-ih godina prošlog veka pomogle su 
tadašnjim preduzećima da bolje razumeju njihove kupce kroz uspostavljanje 
novih distributivnih kanala. Ovakav pristup omogućio je tadašnjim predu-
zećima da lakše dođu do željenih proizvoda. Takvi proizvodi su bili name-
njeni onim kupcima koji su pokazali najveću lojalnost u njihovim ranijim 
kupovinama. 

Problematika odnosa proizvođača i prodavaca u zemljama u razvoju, nije 
imala izražajne manjkavosti sve do sredine 70-ih godina prošlog veka. U 
njenoj osnovi je bila zamisao da sve ono što je proizvedeno ima svoju prođu 
na tržištu kroz odgovarajuću prodaju. Takav pristup je nametnuo velika 
očekivanja tadašnjim preduzećima odnosno njihovim akcionarima (Oguz, 
2004). Oni su pod raznim pritiscima veoma često bili prinuđeni da poveća-
vaju tržišnu vrednost proizvoda koje su nudili na tržištu. To je za posledicu 
imalo povećanje cene akcija preduzeća ali se na drugoj strani javio problem 
konkurencije. Primarni razlog tome je pojava smanjenih proizvodnih troš-
kova usled korišćenja savremenije tehnologije. Uz to, obim proizvodnje je 
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narastao do neslućenih razmera, i on nije mogao biti zadovoljen od strane 
postojećeg tržišta. Tu izražajnu pojavu su iskoristili kupci koji su postali 
probirljiviji, zahtevniji i manje lojalni. 

Najznačajnije pitanje koje se u takvim okolnostima nametnulo je bilo: 
kako podmiriti postojeće narasle potrebe mogućnostima kojima raspolaže 
postojeće tržište. Ova tadašnja prisutna opažanja su bila srž uspostavljenog 
novog pravca koji je nazvan novom ekonomijom (Delong & Summers, 2001). 
Ona je svoj zamajac doživela tokom 90-ih godina prošlog veka kada su vi-
sokotehnološki alati, naročito internet i računari prodrli na globalno tržište. 
Nova ekonomija je predstavljena paradigmom u kojoj je učinjen prelaz sa 
proizvodnje zasnovane na robi na onu koja je bazirana na primeni savreme-
ne tehnologije u procesu kreiranja novih proizvoda i usluga (Kenton, Rasu-
re & Velasquez, 2024). 

Razvoj savremenih tehnologija i intenzivno korišćenje interneta, doneli 
su nove mogućnosti kako tadašnjim preduzećima, tako i njihovim kupcima. 
Tadašnja preduzeća su mogla mnogo lakše i uz manje napora da dođu do 
kupaca koji su se nalazili u svim delovima sveta. Na drugoj strani, kupcima 
su iz dana u dan bila na raspolaganju sve veći broj alternativa koje su mogle 
izabrati. 

Formirane okolnosti dovele su uklanjanja granica u svakom pogledu i to 
je nateralo tadašnja preduzeća da implementiraju koncept upravljanja od-
nosima sa kupcima. U njegovoj osnovi je bila ideja o tumačenju kupca, fo-
kusiranju na njegove potrebe, njegovom razmišljanju i sticanju njegove 
lojalnosti kao primarnom cilju tadašnjih preduzeća. Paralelno sa time, 
konkurencija između tadašnjih preduzeća je rasla iz dana u dan što je na-
metnulo potrebu definisanje strategije upravljanja odnosima sa kupcima. 
Pred tadašnjim preduzećima je na snazi bilo prisutno dvoumljenje u vezi 
primene konkretne strategije upravljanja odnosima sa kupcima. 

Istorija nastanka koncepta upravljanja odnosima sa kupcima se može 
prikazati u sedam razvojnih etapa. To su (Bronten, 2022): (1) 1950-te: dva 
pronalaska; (2) 1970-te: digitalizacija informacija o kupcima; (3) 1980-te: 
pojava personalnog računara i prvog pravog sistema za upravljanje kontak-
tima na svetu; (4) 1990-te: rapidno širenje koncepta upravljanja odnosima 
sa kupcima; (5) 2000-te: signaliziranje velikih pomaka razvojem oblaka i 
pametnih telefona; (6) 2010-te: period u kome je koncept upravljanja odno-
sima sa kupcima dostigao velike razmere, i (7) 2020-te: period aktivnog 
zalaganja da koncept upravljanja odnosima sa kupcima bude u službi ljudskom 
rodu. 
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1950-te: dva pronalaska
Ovaj period je karakterističan po primeni analogne verzije upravljanja 

odnosima sa kupcima. Ova verzija je nazvana Rolodeksom koji se sastojao 
od niza prstenova sa karticama na koje su proizvođači i prodavci upisivali 
bliže poslovne kontakte ostvarene sa svojim kupcima. Pored Rolodeksa, 
drugi ambiciozniji izum u to vreme bio je pronalazak glavnog računara. Ovu 
tehnologiju je ubrzo nakon njene pojave primenjivalo nekoliko tadašnjih 
velikih preduzeća u komercijalne svrhe. Jedna od njih je bila IBM. Ovi ra-
čunari su ubrzo postali pristupačni i praktični za poslovnu upotrebu. 

1970-te: digitalizacija informacija o kupcima
U 70-tim godinama prošlog veka, zabeleženo je intenzivno korišćenje 

glavnih računara od strane mnogih tadašnjih velikih preduzeća. Reč je o 
uređajima koji su sadržali informacije o poslovnim kontaktima, kao što su 
adrese kupaca i njihovi brojevi telefona. Informacije o kupcima su prikuplja-
nje i skladištene na jednoj centralnoj jedinici odakle su postale vidljive na 
nivou celog preduzeća. Bez obzira na činjenicu da su predstavljali iskorak u 
odnosu na analogne Rolodekse, glavni računari su imali izvesne manjkavo-
sti. Većina njih je bila vezana za prostore koje zauzimaju. Pored toga, razu-
mevanje korišćenja korisničkog interfejsa glavnog računara od strane kori-
snika je bilo otežano. 

1980-te: pojava personalnog računara i prvog pravog sistema za 
upravljanje kontaktima na svetu
Period je poznat po konstruisanju računara manjeg gabarita nego ranije. 

Reč je o digitalnim računarima koji su zahvaljujući manjem gabaritu bili 
praktičniji za upotrebu i jeftiniji za kupovinu od svojih prethodnika. Jedna 
od njihovih najvažnijih odlika bila je prenosivost. Ovu mogućnost su kori-
stila mnoga preduzeća u svojim prodajnim aktivnostima. Godine 1987., je 
kreiran revolucionaran softverski proizvod za personalne računare koji je 
nazvan ACT. Uz pomoć njega, prodajna preduzeća su imala mogućnost da 
održavaju svoje poslovne kontakte u digitalnom formatu i da obavljaju ak-
tivnosti pretraživanja i analize.

1990-te: rapidno širenje koncepta upravljanja odnosima sa 
kupcima
Rapidno širenje interneta kao globalne komercijalne mreže je umnogome 

promenio način na koji poslovni svet razmišlja. Preduzeća su masovno po-
čela da kreiraju i postavljaju komercijalne web stranice. Pored toga, značaj-
na je bila i pojava email pošte. Ona je omogućavala prodavcima da trenutno 
isporuče pisanu poruku kupcima, a uz to je bila i besplatna. Tokom 90-ih 
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godina prošlog veka, kao posledica brzog širenja interneta, zabeležena je 
pojava ručnog uređaja pod nazivom BlackBerry (Seth, 2025). On je bo nalik 
današnjem pametnom telefonu, pri čemu je korisnički interfejs bio skromni-
jeg kapaciteta. Uz pomoć ovog uređaja, prodavci su bile na raspolaganju 
različite radnje poput slanja email pošte, tekstualnih poruka i telefonskih 
poziva. U isto vreme, internet je omogućio preduzećima koja su se bavila 
prodajnim aktivnostima da dođu do kontakt poslovnih informacija pre samog 
stupanja u kontakte sa kupcima. Paralelno sa time, mnoga tadašnja predu-
zeća su radila na otkrivanju novih tehnoogija koje bi pojednostavile praćenje 
kontakt poslovnih informacija. Jedno od prvih preduzeća koje je razvilo alat 
za olakšavanje praćenja prodajnih aktivnosti bilo je poznato pod imenom 
Sales Force Automation (SFA). 

2000-te: period signaliziranja velikih pomaka razvojem oblaka i 
pametnih telefona
Tokom ovog perioda, široko su bile rasprostranjene aplikacije zasnovane 

na oblaku i pametni telefoni. Preteča prelaska softverske industrije na oblak 
kao softversko rešenje, bilo je preduzeće poznato pod imenom Salesforce. 
Salesforce je poznat po tome što je pojednostavio korišćenje koncepta uprav-
ljanja odnosima sa kupcima u slučaju manjih preduzeća. Na taj nalin, ona 
su mogla početi sa radom bez značajnijih početnih ulaganja u hardver i te-
kuće održavanje. Osim toga, ovaj period je poznat po razvoju pametnog 
telefona. Ovaj tip telefona je po svojim performansama predstavljao značaj-
no poboljšanje u odnosu na svog prethodnika odnosno BlackBerri. Razlika 
je postojala u pogledu kvaliteta korisničkog interfejsa i samom dodiru na 
ekran telefona. 

Pametni telefon je bio veliko poboljšanje u odnosu na BlackBerri, nude-
ći grafički korisnički interfejs i ekran osetljiv na dodir.

2010-te: period u kome je koncept upravljanja odnosima sa 
kupcima dostigao velike razmere
Period je karakteristična po daljem razvoju preduzeća Salesforce. Ono je 

preraslo u giganta zahvaljujući rastu korisnika koje je opsluživalo i rastu 
prihoda po tom osnovu. Pored toga, u ovom periodu došlo je do promena 
u očekivanju i ponašanju kupaca. Te promene su primorale prodavce da 
postanu efikasniji i pronađu nove načine da se povežu sa kupcima. Do izra-
žaja su došli alati poput društvenih medija i trenutnih poruka. Ova činjeni-
ca je primorala predstavnike prodaje i korisničke službe da budu dostupni-
ji na više platformi i kanala. Na taj način koncept upravljanja odnosima sa 
kupcima je imao obavezu da integrise odnosno objedini sve podatke koji su 
dolazili sa tih platformi. 
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2020-te: period aktivnog zalaganja da koncept upravljanja 
odnosima sa kupcima bude u službi ljudskom rodu
Nepunih pet godina je proteklo od nastupanja poslednje istorijske etape 

u razvoju koncepta upravljanja odnosima sa kupcima. Bez ikakve sumnje, 
njegova pojava i dalji razvoj je umnogome promenio svet distrubucije i teh-
nologije. Međutim, jedan od najvećih izazova sa kojim se susreće koncept 
upravljanja odnosima sa kupcima vezan je za upravljanje složenošću. To 
dalje znači da bi koncept trebalo da usmerava prodavce kroz različite pro-
cese i pruži im edukaciju i informacije koje se tiču njihovog svakodnevnog 
rada u realnom vremenu. Razvoj navedenog koncepta u narednom periodu 
biće usmeren ka poboljšanju efikasnosti prodaje. To dalje znači da fokus 
koncepta treba da bude usmeren ka pružanju podrške prodavcima u dome-
nu jačanja poslovnih kontakata sa svojim kupcima. Da bi se to ostvarilo, 
proizvođači softvera moraju zajednički raditi na uprošćavanju poslovnih 
kontakata i kreiranju tehnologija koje bi osnažile ona lica koja ih koriste. 

KLJUČNA OBELEŽJA, TIPOVI I DOBRE STRANE 
KONCEPTA UPRAVLJANJA ODNOSIMA SA KUPCIMA

Do početka novog milenijuma, na globalnom tržištu su preovladali od-
nosi koji su išli u korist prodavaca. Prodaja je bila krucijalna i od nje je za-
visio poslovni učinak konkretnog subjekta. Kupac je u epicentar tržišnih 
zbivanja dospeo u prvoj deceniji novog milenijuma sa jačanjem pregovarač-
ke moći nad prodavcem. Tržište na kome su preovladali takvi odnosi nazva-
no je tržištem vođeno kupcima (Hyder, 2024). U takvim okolnostima, pro-
davci sve više tragaju za tehnikama koje će im pomoći u odabiru onih 
kupaca koji su profitabilni. Jedna od naširoko poznatih tehnika koje su 
prodavci u tu svrhu koristili bila je koncept upravljanja odnosa sa kupcima. 

Upravljanje odnosima sa kupcima je celovita poslovna strategija koja se 
oslanja na upravljanje i održavanje korisnih relacija sa kupcima (D’Arconte, 
2023). Kao takav, on se oslanja na upotrebu različitih alata, tehnika i prak-
tičnih iskustava u svrhu praćenja ponašanja i preferencija kupaca. Ovim 
pristupom, koncept obezbeđuje interaktivna iskustva kojim se pospešuju 
odnosi na duže staze. Na bazi analize istorije podataka o kupcima, koncept 
nastoji da poboljša poslovne odnose sa kupcima, stavljajući akcenat na za-
državanju kupaca koji preduzeću donose određenu benefit u vidu rasta 
prodaje. 

Nezaobilazan segment koncepta upravljanja odnosa sa kupcima predsta-
vlaju sistemi koji prikupljaju podatke iz mnoštva različitih komunikacionih 
kanala, kao što su: e-pošta, veb stranice preduzeća, marketinški materijali, 
društveni mediji i dr. Na bazi prikupljenih podataka, ovi sistemi nude reše-
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nja u svrhu poboljšanja pružanja usluga kupcima ili prodaje proizvoda koji 
su traženi. Na taj način, oni pomažu prodajnim odeljenjima da bolje raume-
ju i zadrže postojeće kupce i naporno rade u pravcu privlačenja novih kupa-
ca. 

Osobenosti ovih sistema ogledaju se u sintetizovanju informacija o kup-
cima na jednom mestu. Na taj način, oni pomažu preduzećima da imaju 
bolji pregled podataka o kupcima, istoriji njihove kupovine i drugim njiho-
vim aktivnostima u prethodnom periodu. Najznačajnija obeležja sistema 
upravljanja odnosima sa kupcima su data u nastavku (Zajačko et al., 2019): 
(1) jednostavna integracija – kvalitetan sistem upravljanja odnosa sa kupci-
ma omogućava hitar i jednostavan uvoz podataka iz postojećih baza poda-
taka; (2) jednostavnost korišćenja – kvalitetan sistem upravljanja odnosa sa 
kupcima je jednostavan za upotrebu, raspolaže obimnom bazom podataka 
i ima dobru korisčničku podršku; (3) prilagodljivost - dobar sistem uprav-
ljanja odnosa sa kupcima je onaj koji ne odgovara samo trenutnim potreba-
ma preduzeća, već ima značajan potencijal za dalji rast; (4) pozitivan uticaj 
na zadovoljstvo kupaca – sistem treba da omogući ne samo jednostavno 
rešavanje zadatih pitanja od strane kupaca, već i pružanje relevanznih uslu-
ga; (5) jednostavno izveštavanje i praćenje - kvalitetan sistem upravljanja 
odnosa sa kupcima treba da omogući ne samo pravovremeno izveštavanje 
o postignutim rezultatima preduzeća, već i kontinuirano praćenje ostvarenih 
aktivnosti sa kupcima.

U praski su se iskristalisala tri tipa sistema za upravljanje odnosima sa 
kupcima. To su: (1) operativni; (2) analitički, i (3) interaktivni. Ono što je sve 
više uočljivo je korišćenje kombinovanih rešenja od strane preduzeća. To 
dalje znači da ova preduzeća koriste elemente dva ili gotovo svih sistema. 

Operativni sistem je osmišljen tako da pruža podršku u izvršavanju funk-
cija prodaje, marketinga i korisničke službe. Automatizovana rešenja koja 
nude ovi sistemi, pomažu preduzećima da štede vreme. To ona čine kroz: a) 
marketinšku automatizaciju – ona je usmerena ka određenim segmentima 
kupaca putem mejlova, tekstualnih poruka i digitalnih oglasa; b) automati-
zaciju prodaje - koristi bihevioralne okidače u svrhu pružanja podrške pro-
dajnom timu preduzeća da automatski omogući kupcima stratešku komu-
nikaciju u određenim tačkama procesa prodaje; c) automatizaciju 
korisničke službe - uključuje funkcije samoposluživanja četbotove pokreta-
ne veštačkom inteligencijom, kao i automatizovane odgovore putem e-pošte, 
u svrhu pružanja pomoći preduzećima u domenu pospešivanja obrade 
primljenih zahteva od kupaca. Dakle, glavni cilj operativnog sistema za 
upravljanje odnosima sa kupcima je efikasno rukovanje rutinskim procesima 
koji ne zahtevaju značajne ljudske interakcije. Ovaj softver štedi vreme i 
energiju korišćenjem automatizacije prodajnih snaga. Ove funkcije u velikoj 
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meri smanjuju sate provedene u ručnom unosu i obavljanju zadataka koji se 
ponavljaju kao što su: slanje naknadnih e-poruka, kreiranje izveštaja, zaka-
zivanje termina i ažuriranje rasporeda, ažuriranje kontakt informacija po-
tencijalnog kupca. 

Za razliku od operativnog sistema upravljanja odnosima sa kupcima, 
sledeći razmotreni, analitički sistem omogućava dublje razumevanje kreta-
nja potencijalnih novih kupaca u prodajnom lancu. Analitički sistemi uprav-
ljanja odnosima sa kupcima prikupljaju, drže, i analiziraju podatke o kupci-
ma kako bi pružili uvid u izgrađene komunikacione kanale preduzeća i 
njihovih kupaca. Kao takvi, oni omogućavaju procenu efikasnosti marke-
tinških i prodajnih napora u vezi sa korisničkom podrškom. Osim toga, 
analitički sistemi imaju sposobost pružanja uvida u ostvarene poslovne re-
zultate, kao što su istorija prodaje i rezultati zadovoljstva korisničkom po-
drškom. Ovi sistemi su praktično primenljivi u preduzećima svih veličina, i 
to naročito onim koja su usmerena ka poboljšanju praksi upravljanja odno-
sima sa kupcima. Najznačajnije dobre strane analitičkog sistema za uprav-
ljanje odnosima sa kupcima su date u nastavku (Yasar & Kiwak, 2022) : (1) 
poboljšani uvid u kupce - mogućnost dobijanja kompletnih informacija o 
kupcima, kao što su: demografski podaci, istorija kupovine i komunikacione 
preference; (2) optimizovanje prodajne strategije - sa postavljenim analitič-
kim sistemima, preduzeća mogu da identifikuju ključne kupce i razumeju 
njihove obrasce kupovine. Ovi sistemi pomažu prodajnim i marketinškim 
timovima unutar preduzeća da usmere svoje napore na potencijalne klijen-
te koji najviše obećavaju i brže sklapaju poslove sa njima; (3) poboljšanje 
marketinške efikasnosti - analizom podataka o kupcima, preduzeća mogu 
da identifikuju najefikasnije marketinške kanale i kampanje. Analitički siste-
mi pomažu trgovcima da prate učinak različitih marketinških inicijativa, 
optimizuju svoje napore i efikasnije raspoređuju resurse; (4) veći stepen 
zadržavanja kupaca - razumevanjem potreba kupaca i proaktivnim rešava-
njem problema, analitički sistemi pomažu preduzećima da izgrade jače 
odnose sa njima i smanje procenat njihovog odliva. Osim toga, preduzeća 
mogu da identifikuju mogućnosti za dodatnu i unakrsnu prodaju, kako bi 
zadovoljila specifične potrebe kupaca; (5) donošenje odluka na bazi raspo-
loživih podataka – ovi sistemi pomažu da se obezbedi fleksibilnost podata-
ka i njihova upotrebljivost u procesu donošenja odluka. Uz pomoć skupova 
podataka na jednoj platformi, moguće je doneti brze i pravovremene odluke. 
Brzo donošenje odluka omogućava preduzećima da steknu konkurentsku 
prednost i smanje trošenje nepotrebnog vremena na druge aktivnosti; (6) 
uprošćavanje poslovnih operacija – analitički sistemi integrišu podatke iz 
različitih odeljenja i pružaju jedinstvenu sliku na interakcije sa kupcima. Ovo 
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pojednostavljivanje procesa osigurava da svi timovi imaju pristup tačnim i 
ažuriranim informacijama, što dovodi do poboljšane saradnje i efikasnosti.

Najzad, treći sagledani tip sistema upravljanja odnosima sa kupcima je 
interaktivni sistem. On je naročito aktuelan u velim preduzećima koja ima-
ju ogromnu bazu kupaca. Kod njih je često prisutna situacija da više lica iz 
preduzeća opslužuju pojedinačne naloge kupaca. Ključni cilj ovog tipa si-
stema ogleda se u pospešivanju korisničkog iskustva i pojednostavljenju 
poslovnih procesa olakšavanjem komunikacije između prodajnih službi 
preduzeća. Ključne prednosti interaktivnih sistema za upravljanje odnosima 
sa kupcima su (Rašić, 2024): (1) smanjuje troškove korisničkog servisa; (2) 
povećava dodatnu vrednost proizvoda preduzeća; (3) pruža bolju prodaju 
postojećim kupcima; (4) povećava stopu zadržavanja kupaca i njihovu loj-
alnost; (5) prikuplja, organizuje i deli podatke o kupcima u više timova; (6) 
poboljšava sveukupno korisničko iskustvo uz objedinjenu razmenu poruka; 
(7) poboljšava komunikaciju između odeljenja; (8) promoviše kulturu usred-
sređenu na kupca; (9) Prepliće veb ili onlajn saradnju kako bi smanjio troš-
kove usluga kupcima, i (10) Integriše interakciju korisnika sa pozivnim 
centrima kako bi omogućila višekanalnu interakciju sa kupcima. 

Uspešna implementacija sistema upravljanja odnosima sa kupcima ima 
niz dobrih strana kao što su: veći stepen zadovoljstva kupaca, pojednostav-
ljenje poslovnih operacija, ostvarivanje većih prihoda preduzeća i profita-
bilnosti preduzeća. Najpre, smatra se da je postizanje većeg stepena zado-
voljstva kupaca jedna od ključnih prednosti implementiranja sistema 
upravljanja odnosima sa kupcima. Prikupljanjem i analizom podataka o 
kupcima, preduzeća mogu imati bliže uvide u potrebe i preferencije svojih 
kupaca. Na taj način, ovi sistemi im pomažu da prilagode svoje proizvode i 
usluge shodno potrebama njihovih kupaca. Dalje, implementacija sistema 
za upravljanje odnosima sa kupcima može pojednostaviti poslovne opera-
cije. Ona to čini tako što centralizuje informacije o kupcima i automatizuje 
izvesne zadatke kao što su: generisanje potencijalnih kupaca i praćenje. Ovim 
pristupom, lica u preduzeću mogu brzo pristupiti podacima i tako skratiti 
vreme potrebno za pretragu informacija o njima. Konačno, jedna od naj-
izražajnijih prednosti uspešne implementacije sistema upravljanja odnosima 
sa kupcima ogleda se u pospešivanju zadržavanja i lojalnosti kupaca. Pre-
duzeća mogu kreirati trajnije odnose sa kupcima tako što će im pružiti 
personalizovanija iskustva. Ovakvi izgrađeni odnosi podstiču ponovljene 
kupovine i pozitivne preporuke od usta do usta. 

Nakon ukazivanja na najznačajnije karakteristike, tipove i dobre strane 
koncepta upravljanja odnosima sa kupcima, u narednim redovima će više 
pažnje biti posvećeno aktuelnim novitetima u ovoj oblasti.
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AKTUELNI NOVITETI NA PODRUČJU UPRAVLJANJA 
ODNOSIMA SA KUPCIMA

Dešavanja na globalnom planu svoje izražajne efekte imaju i na područ-
ju upravljanja odnosima sa kupcima. Naročito su prisutne promene u nači-
nu posmatranja kupca. Sa protokom vremena i usled izmenjenih prilika, 
njegove potrebe nisu više iste. One su podložne promeni, a manifestuju se 
u izmenjenim očekivanjima i potrebama. Preduzeća su prinuđena da u skla-
du sa time kreiraju nove strategije kojima će zadovoljiti novonastale potrebe. 
Ona su sve više okrenuta kupcima i usmerena ka njihovom učešću na tržištu. 
Pored toga, neophodno je sagledati i faktore koji utiču na kupovne navike 
kupaca jer se one menjaju usled globalnih efekata (Negm, 2023). 

Poznato je da se područje upravljanja odnosima sa kupcima razvija iz 
dana u dan. To neminovno nameće potrebu preduzećima da razvijaju kana-
le preko kojih komuniciraju sa svojim kupcima. Broj kanala komunikacije je 
raznolik, i direktno je povezan sa uplivom tehnologije. Elektronsko uprav-
ljanje odnosima sa kupcima je omogućilo zadovoljenje rastućih potreba i 
zahteva kupaca. Ono obuhvata aktivnosti preduzeća koje se intenzivno i 
interaktivno obavljaju u realnom vremenu na globalnoj mreži internetu 
(Demirbag, 2004). Upliv elektronskog upravljanja odnosima sa kupcima ne 
donosi poslovne uspehe samo po sebi. Najznačajniji faktor uspeha elektron-
skog upravljanja odnosima sa kupcima je kompatibilnost svih korišćenih 
tehnologija. One zapravo moraju biti ne samo kompatibilne jedna sa drugom, 
već je neophodna i promena pogleda preduzeća na kupce. Savremena per-
spektiva zasnovana na elektronskim aplikacijama, stavlja kupca u težište 
posmatranja. 

Buduća razvojna perspektiva koncepta upravljanja odnosa sa kupcima je 
svetla. Ona sa sobom donosi brojne izazove na koje mora adekvatno da 
odgovori. Najznačajniji savremeni trendovi na području upravljanja odnosa 
sa kupcima su: (1) veštačka inteligencija i mašinsko učenje; (2) integracija 
interneta stvari; (3) mobilni sistem za upravljanje odnosima sa kupcima; (4) 
društveni sistem za upravljanje odnosima sa kupcima; (5) personalizacija; 
(6) prediktivna analiza; (7) omnikanalna komunikacija i (8) upravljanje ko-
risničkim iskustvom.

Veštačka inteligencija i mašinsko učenje su značajno preoblikovali sisteme 
upravljanja odnosima sa kupcima. Uz pomoć ovih tehnologija, sistemi 
upravljanja odnosima sa kupcima su poprimili obeležja inteligentnih asiste-
nata. Oni se odlikuju time što raspolažu značajnim kapacitetom zahvaljuju-
ći kome mogu da analiziraju velike količine podataka. Na taj način, ovi in-
teligentni asistenti pružaju korisne uvide donosiocima odluka. Postoje tri 
novine koje su sa sobom doneli ove tehnologije, i to su: (a) prediktivna 



515

ZBORNIK RADOVA

analitika – uz pomoće nje moguće je predviđanje ponašanja kupaca od 
strane preduzeća. S tim u vezi, ona može da predvidi trendove u ponašanju 
kupaca, identifukuje potencijalne nove kupce i probleme na koje preduzeća 
nailaze; (b) personalizacija na skali – uz pomoć veštačke inteligencije, siste-
mi upravljanja odnosima sa kupcima mogu da isporuče hiperpersonalizo-
vana iskustva u značajnom obimu; (c) automatizacija rutinskih zadataka – 
zahvaljujući veštačkoj inteligenciji, prisutna je pojava uprošćavanja rutinskih 
zadataka poput unosa podataka, bodovanja potencijalnih kupaca i dr. 

Integracija internet stvari omogućava da sistemi upravljanja odnosima 
sa kupcima prikupljaju podatke sa povezanih uređaja, nudeći celovit prikaz 
ponašanja i preferencija kupaca (Wani, 2023) Na taj način, preduzeća su u 
poziciji da budu bliže kupcima, bolje razumeju njihove potrebe i u vezi sa 
tim prilagođavaju usluge koje im nude. Kao najbolji primer mogu poslužiti 
pametni kućni uređaji. Podaci sa ovih uređaja mogu pomoći predzećima da 
bolje upoznaju kupce i u skladu sa time kreiraju nove funkcije koje oi žele.

Sledeća inovacija na polju upravljanja odnosima sa kupcima je pojava 
mobilnih sistema za upravljanje odnosima sa kupcima. Reč je o softveru koji 
je prilagođen mobilnim uređajima kao što su pametni telefoni, tableti i dr. 
Naročito je pojava pametnih telefona odigrala značajnu ulogu u promovi-
sanju mobilnih sistema. Veruje se da značajan procenat kupaca (preko 89%) 
koristi mobilne uređaje u nabavnim aktivnostima. Dobre strane korišćenja 
mobilnih sistema u procesu upravljanja odnosima sa kupcima su (Celikkol, 
2022): (1) omogućava jednostavan pristup ručno prikupljenim informacija-
ma uz pomoć programa koji su instalirani na mobilnim uređajima; (2) olak-
šava pristup informacijama nezavisno od lokacije na kojoj se kupac tenutno 
nalazi; (3) prikladan je za aktivnosti osvežavanja informacija o kupcima; (4) 
zahvaljujući pristupu podacima preko mobilne aplikacije od strane kupaca, 
smanjuju se troškovi, i (5) preduzeća mogu kreirati značajan broj personal-
nih modela u zavisnosti od karakteristika kupaca. 

Kada govorimo o društvenom sistemu za upravljanje odnosima sa kup-
cima, reč je o najbrže rastućem obliku sistema. Tome je najviše doprineo 
nastanak društvenog veba. Zapravo, pojava peer-to-peer mreža je omogu-
ćila širi opseg komuniciranja na globalnom planu. Ove mreže su značajno 
promenile obrasce komuniciranja kupaca i preduzeća. Preduzeća su masov-
no počela da upotrebljavaju sredstva društvenih medija za upravljanje od-
nosima sa kupcima (Kumar & Reinartz, 2018). Među njima, posebno se 
ističu: blogovi, email, platforme društvenih medija, podkasti, internet radio, 
mobilne aplikacije, viralni video zapisi, sajtovi za dnevne ponude na mreži 
i dr. Integracija podataka društvenih medija u sisteme upravljanja odnosima 
sa kupcima je pomogla preduzećima da dublje proniknu u kupovne navike 
kupaca i njihovo ponašanje. Dobre strane korišćenja društvenog upravljanja 
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odnosima sa kupcima ogledaju se u sledećem: (1) komunikacija sa kupcima 
je mnogo brža i efikasnija; (2) veze kupaca sa prodajnim odeljenjima predu-
zeća se neprekidno šire zahvaljujući društvenim mrežama; (3) na društvenim 
mrežama se mogu izvoditi mnoge interaktivne radnje poput organizovanja 
takmičenja, davanje poklona onima koji ostvare kupovine iznad određenog 
iznosa i dr.; (4) društvene mreže pružaju neograničene mogućnosti u dome-
nu komuniciranja; (5) komunikacija sa kupcima se veoma brzo širi što zna-
čajno smanjuje visinu troškova koji pri tome nastaju. 

Omnikanalno upravljanje odnosima sa kupcima je moćan alat koji pre-
duzeća koriste u procesu komuniciranja sa kupcima. Reč je o integrisanom 
alatu koji omogućava savršeno korisničko iskustvo u kanalima komunikaci-
je. Posredstvom posebne platforme, ovaj alat spaja podatke o kupcima, os-
tvarenim vezama sa njima u jedan homogeni sistem (Zur, 2025). Na taj način, 
preduzećima pruža jedinstven pogled na celokupnu bazu podataka o kup-
cima i personalizovanu uslugu nezavisno od lokacije na kojoj se kupci nala-
ze. Primena omnikanalnog sistema upravljanja odnosima sa kupcima pruža 
značajne pogodnosti koje mogu unaprediti odnose sa kupcima. Reč je o 
sledećim benefitima (Darvidou, 2024): (1) unapređeno korisničko iskustvo; 
(2) personalizovano angažovanje kupaca; (3) uprošćavanje ostvarivanja 
komunikacije sa kupcima; (4) dublje razumevanje potreba kupaca; (5) po-
boljšanje korisnosti marketinških i prodajnih napora preduzeća; (6) jačanje 
odnosa sa kupcima i njihovog zadržavanja, i (7) sprovođenje odluka na bazi 
dostupnih podataka o kupcima.

Konačno, poslednja inovacija na polju upravljanja odnosima sa kupcima 
odnosi se na upravljanje korisničkim iskustvom. Ovaj vid komunikacije sa 
kupcima je pogodan jer osluškuje njihove percepcije u vezi sa proizvodima 
i uslugama preduzeća. To on čini kroz prikupljanje podataka o sklonostima 
kupaca kroz anketne upitnike i druge vrste recencija. Najznačanije predno-
sti koje upravljanje korisničkim iskustvom pruža u domenu komunikacije 
sa kupcima su (Havir, 2016): (1) veći procenat zadržavanja kupaca; (2) po-
boljšana efikasnost rešavanja problema u komunikaciji sa kupcima; (3) 
ojačana izgradnja poverenja u odnosima sa kupcima; (4) poboljšanje perfor-
mansi prodajnog odeljenja preduzeća.

ZAKLJUČAK
Koncept upravljanja odnosima sa kupcima postao je neizostavna karika 

onih preduzeća koja imaju intenciju da zaštite svoje postojanje kroz građe-
nje čvrstih odnosa sa kupcima. Orijentacija na kupce nije oduvek bio vode-
ći pristup kojim su se preduzeća rukovodila. Pristup orijentisan na proizvo-
đača je zamenjen pristupom usmerenim na kupce kada je postalo jasno da 
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tržištu treba ponuditi nešto novo, kvalitetnije proizvode, usluge i ideje pri-
lagođene njihovim potrebama. Uz to, brojnost preduzeća se iz godine u 
godinu neprekidno uvećavala kao i potrebe kupaca koji su postali probirlji-
viji i zahtevniji u pogledu očekivanih performansi proizvoda i usluga. Pona-
šanja kupaca nisu ista na različitim tržištima. Preduzeća prikupljaju infor-
macije o kupovnim navikama kupaca direktno komunicirajući sa njima, licem 
u lice. Da bi mogla da ostvare takvu komunikaciju sa svojim kupcima, pre-
duzeća treba da imaju usvojen strateški pristup upravljanja marketingom. 
On zahteva postojanost inovativne strukture preduzeća. To dalje znači da 
nije dovoljno da preduzeća kreiraju inovativne proizvode i usluge koje će 
ponuditi svojim kupcima. Ona moraju biti u svakom smislu inovativna, čak 
i u delu razumevanja kupčevih potreba. Aktuelni trendovi na području 
upravljanja odnosima sa kupcima značajno su proširili opseg njegovog de-
lovanja. Naročito je među njima do izražaja došao koncept društvenog 
upravljanja odnosima sa kupcima. Radi se o pristupu koji bazira na primeni 
tehnologija društvenih medija na području upravljanja odnosima sa kupci-
ma. Ono što je sigurno, to je da društveniji mediji daju značajan doprinos 
kreiranju interakcija sa kupcima. 
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