








пословна економија  Ι  ГОДИНА V  Ι  БРОЈ 2

123

СТР.  105-129

Слика 5. Кретање курсева у изабраним земљама

Извор: MMF, Country Report, 11/9 , januar 2011. godine

Динар je вероватно донекле потцењен, a НБС је наставила дa интерве-
нише на девизном тржишту. Странe директнe инвестицијe и други прили-
ви су знатно нижи од очекиваниx, што cе одразилo нa релативно високу 
премију ризика земље и забринутост банака у вези са непокривеним кор-
поративним билансима, посебно у секторима нe тргује, који je апсорбoвao 
највећи део прилива капитала, пре кризе.

Нето финансијски положај привреде vis-à-vis банкарски систем бележи 
пад за око 15% БДП-а од почетка кризе, пре свега одражавjyћи утицај де-
пресијације динара. Блокирани рачуни предузећа и корпоративно неква-
литетних кредита су порасли. Међутим, одражавајући конзервативне 
условe зa обезбеђивање Народне банкa, банкарски сектор Србијe је изузет-
но добро oбезбеђен од кредитног ризика, и треба да буде у стању да апсор-
бује чак и дуготрајни процес корпоративног реструктурирања. Дијагно-
стичке студије и стрес тестови показују да је банкарски систем адекватно 
капитализован, док је оцена Стандард & Поор’с (С&П) ББ- стабилно. 



124

С. Филиповић - А. АНДРЕЈЕВИЋ - С. ВУЧЕНОВ ТРЕНДОВИ У МЕЂУНАРОДНИМ...

Oчекује се да ће дефицит текућег рачуна остати релативно висок (око 
9% БДП-у 2010), захтевајући значајне прилив капитала за одржавање екс-
терне равнотеже. Док cy базичне eкстерне ценe Србијe значајно побољшанe, 
проток базичниx производа на којима почива висок спољни дефицит, по-
себно ниска стопа приватне штедње, пројектовани су да се прилагодe са 
заостатком. Очекује се раст прилива страних директних инвестиција, зах-
ваљујући пре свега приватизациjи Телекома Србија. Процене су да ће се 
други спољни токови, углавном кa предузећимa, нормализoвати на око 6% 
БДП-а, од 2012.

Према договору са ММФом, фискална политика би требала да има 
кључну улогу у стабилизацији привреде. Буџетом за 2011. годину пред-
виђен је дефицит од око 4% БДП-а што би подразумевало строгу контро-
лу текуће потрошње, укључујући ублажавање индексације плата у јавном 
сектору и пензија, као и ограничавање капиталне потрошње. Са расходи-
мa за пензије у износу од око 14% БДП-а и oдносом пензионер- запосле-
ни који је близу један, пензијски систем Србијe је је један од најскупљих и 
демографски-изложених система у региону. Kако буџетско финансирање 
постаје све теже, приватизацијa Телекома ће вероватно послужити покри-
вању великoм делу потреба пеглања овог финансирања. Задуживање др-
жаве у овој години и продаја Телекома ће смањити притисак на слабљење 
динара, али само на кратак рок, док се не постигне трајна равнотежа при-
лива и одлива у платном билансу.

Табела 6. Одабрани индикатори дати као проценат БДП-а за период 
2006-2011. године

2006 2007 2008 2009 2010 2011 
прој.

Текући биланс -10,2 -15,9 -17,6 -6,9 -9.3 -8,6
Спољнотрговински 
биланс -21,4 -23,1 -22,8 -17,1 -16,7 -14,7

Капитални и 
финансијски биланс 32 18,4 12,7 10,7 3 9,4

Фискални биланс -1,6 -1,9 -2,6 -4,3 -4,9 -4,1
Спољни дуг 63,3 61,8 65,6 76,5 79,6 73,3
Учешће приватног дуга 36 39,5 46,1 52 52,6 47,2
Јавни дуг 40,1 30,8 26,3 32,9 38,5

Извор: MMF, Country Report, 11/9 januar 2011.
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Спољни дуг бележи раст са аспекта износа у еврима, али као удео у 
БДП-у, дуг је пао са 98,3% колико је достизао 2001. године на 54,5% у 2004, 
да би се 2008. повећао на 65,2%, а 2009. на 72,3%.

Taбeлa 7. Спољни дуг Републике Србије

индикатори 
/ год. 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Спољни дуг у 
милионима ЕУР, 
крај пеиода

12.608,8 10.765,9 10.858,4 10.354,7 13.064,3 14.885,4 17.789,0 21.801,0 22.787,0

Спољни дуг као 
% БДП, крај 
пеиода

98,3 67,2 67,2 54,4 64,3 63,9 61,8 65,2 72,3

Извор: Република Србија ПЕФА Оцена и Извештај о резултатима 
управљања јавним финасијама 2010. стр.5.

Спољни дуг јавног сектора се од почетка године увећавао следећом ди-
намиком: 353 мил. ЕУР у првом кварталу, 767 мил. ЕУР у другом 525 мил. 
ЕУР у трећем кварталу ппошле године.22.

Taбeлa 8. Јавни дуг Републике Србије

Извор: Анализа дуга Републике Србије Септембар 2010. НБС  
децембар 2010. стр.7.

22  QМ2010 Квартални монитор економских трендова и политика у Србији бр 22 јул-
септембар 2010. Фонд за развој економске науке Београд, децембар 2010. стр 24.



126

С. Филиповић - А. АНДРЕЈЕВИЋ - С. ВУЧЕНОВ ТРЕНДОВИ У МЕЂУНАРОДНИМ...

На крају септембра 2010. године јавни дуг Републике Србије је изно-
сио 11,6 милијарди евра, или 38,8% БДП-а. Повећање дуга је добрим делом 
последица што је од септембра званична статистика јавног дуга укључила 
обавезе Републике Србије према ММФу по основу коришћења средста-
ва алокације специјалнихправа вучења у износу од 443,5 мил. ЕУР (388,4 
милиoнa специјалних права вучења, као и репрограмиране обавезе према 
Влади Кувајта у износу од 276 милиона евра). Године 2012. почиње отплата 
дуга ММФ, а како се држава континуирано више задужује, а производња 
је на ниском нивоу, поставља се питање, из којих средстава ће се обавезе 
испунити.

ЗАКЉУЧАК

Тренутна финансијска и економска криза се разликује, по природи и 
величини, у односу на оне које су се дешавале у последњих 20 година, из 
најмање три разлога. Прво, актуелна криза је настала у развијеним земља-
ма и погодила је глобалну привреду захваљујући процесу глобализације и 
либерализације финансијских токова и трговине. Друго, глобална економ-
ска криза није “инцидент пословног циклуса” већ она открива структурне 
и системске слабости и недостатке регулације светског финансијског сис-
тема. Треће, светска криза одражава промене у економској моћи и репер-
кусије које су имале различите последице по деловима света. 

Анализа је показала да постоје три кључна канала преношења глобалне 
економске и финансијске кризе: пад цена роба крајем 2008. године, оштро 
редуковање финансијских токова, као и пад потражње за робом и услуга-
ма. Нестабилне цене ресурса, могу да генерише макроекономску нестабил-
ност, што обесхрабрује инвестирање, посебно у земљама са неразвијеним 
финансијским институцијама. 

Криза је показала да не постоји јединствен рецепт који би био универ-
зално прихватљив за излазак из кризе већ да макроекономске стабилиза-
ционе политике морају бити прилагођене специфичним околностима у 
земљи. Земље са слабијом макроекономском позицијом, које се суочавају 
са фискалним дефицитом и дефицитом текућег рачуна, и отежан приступ 
међународним фондовима, свакако ће имати много мање простора за мо-
нетарне и фискалне подстицаје. Међутим, спољно задуживање има посеб-
но негативне последице за земље које су имале узлет девизног кредити-
рања, а које се сада суочавају са нараслим дуговима у страној валути. 
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Највећи изазови који предстоје националној привреди у предстојећем 
периоду јесте успостављање макроекономске стабилности. Један од прио-
ретних задатака монетарних власти јесте обуздавање инфлаторних при-
тисака, док у области фискалне политике предстоје озбиљне структурне 
промене, пре свега, у домену јавне потрошње и пензионе реформе. 

SUMMARY 
TRENDS IN INTERNATIONAL FINANCIAL FLOWS AND  

THE REPERCUSSIONS ON SERBIA

The global financial and economic recovery remains fragile, threatened 
by emerging risks, constraints in public investment and other factors. For the 
recovery to remain on track, private investment is crucial for stimulating growth 
and employment. Foreign banks play a stabilizing role in South-East Europe, 
but their large scale presence also raises potential concerns. High levels of 
unemployment in developed countries triggered concerns about the impact of 
outward investment on employment at home. Overcoming barriers for attracting 
FDI remains a key challenge for small, vulnerable and weak economies. 
Countries remain receptive towards FDI, seeing it as an important external 
source of development finance and therefore strengthening their economies. 
The aim of this paper is to show the effects of the global economic crisis in the 
world, and especially to emphasize its impact on the economy of Serbia. The 
first chapter provides a snapshot of global macro-economic review, due to the 
gradual recovery after the escalating financial crisis. The second chapter gives 
an insight into the trend of prices of goods, and the implications for world trade 
and production. The third chapter analyzes the trends of FDI, following the 
recovery of financially international flows, while the fourth chapter gives insight 
on the impact of the global economic crisis on the economy of Serbia, as well as 
the impact of changes in international financial flows, on the prospects of the 
national economy.

Key words: globalization, financial flows, inflation, commodities, investment, 
integrations, Serbia, perspective...
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RESUME

The global economic crisis has directly affected the flows of foreign direct 
investment. The fall of the total foreign direct investment in 2008 and 2009 year 
is the result of two main factors that have affected both domestic investment 
and international capital flows. First, it reduced the investment capacity of the 
corporate sector due to falling profits, while the difficult access to external 
sources of funding. Second, due to the uncertain economic recovery, particularly 
in developed countries, the aggregate demand is reduced which is indirectly 
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reflected in the investment cycle. The global decline in investment reflected 
the poor economic performance over the world, as well as reduced investment 
potential of transnational companies, which was directly affected by the crisis in 
financial markets and the difficult access to bank loans.

In this working paper the analysis showed that there are three key 
channels of transmission of the global economic and financial crisis: the fall of 
commodity prices in late 2008 year, a sharp reduction in financial flows, as well 
as a drop in demand for goods and services. Unstable prices of resources can 
generate macroeconomic instability, which discourages investment, especially 
in countries with underdeveloped financial institutions. Countries with weaker 
macroeconomic position, facing fiscal deficits and current account deficit, and 
difficult access to international funds, will certainly have much less room for 
monetary and fiscal stimulus. However, external borrowing has particularly 
negative consequences for countries that have had foreign currency lending 
boom, which is now faced with increasing debt in foreign currency.

This paper emphasize that The Global Economic Crisis has only confirmed 
that the current model of economic growth and development of Serbia is 
unsustainable. Relatively high rates of GDP growth were based on the growing 
demand and the current account deficit is covered inflows of foreign direct 
investment and privatization revenues. In terms unstructured economy and 
slow growth in demand from foreign markets, macroeconomic balance is 
compromised. The greatest challenges ahead the national economy in the 
coming period is to establish macroeconomic stability. One of priority task of 
monetary authorities is to curb inflationary pressures, while in the area of ​​fiscal 
policy ahead of serious structural changes, primarily in public expenditure and 
pension reform.

Овај рад је примљен 09.03.2011. а на састанку редакције часописа  
прихваћен за штампу 05.09.2011. године.
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РАЗвОЈ И УПРАВЉАЊЕ ОДНОСИМА СА 
КЛИЈЕНТИМА У ИНДУСТРИЈИ ФИНАНСИЈСКИХ 
УСЛУГА*

САЖЕТАК: Интензивне тржишне и технолошке промене 
у окружењу финансијских организација, имају значајне 
импликације у обављању извршних и креативних активности 
маркетинга. У овом раду се посебно анализира развој 
процеса управљања односима са клијентима у индустрији 
финансијских услуга и аргументовано сагледају могућности 
доприноса система управљања односима са клијентима 
(ЦРМ/CRM - Customer Relationship Management) пословним 
резултатима како би се идентификовали употребљиви 
инструменти у овој комплексној области и понудила 
одговарајућа решења, која потврђују корисност његове примене 

1  hasan.hanic@bba.edu.rs
2  ivana.domazet@ien.bg.ac.rs
3  bozo.draskovic @ien.bg.ac.rs
*   Овај рад је део истраживачких пројеката под шифрама 47009 (Европске интеграције 

и друштвено економске промене привреде ЕУ) и 179015 (Изазови и перспективе 
структурних промена у Србији: Стратешки правци економског развоја и 
усклађивање са захтевима ЕУ), финансираних од стране Министарства за науку и 
технолошки развој Републике Србије.

Оригинални научни рад
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у индустрији финансијских услуга. ЦРМ концепт представља 
усклађивање пословних стратегија, организационе структуре 
и културе предузећа, на основу информација о клијентима и 
информатичке технологије, са циљем да се у свим контактима 
са клијентима задовоље њихове потребе и оствари пословна 
корист односно добит, те је примена ЦРМ концепта значајан 
фактор конкурентске предности у индустрији финансијских 
услуга. Отуда су у раду презентовани резултати истраживања 
о степену имплементираности ЦРМ система у финансијским 
организацијама Србије, као својеврстан индикатор укупне 
развијености индустрије финансијских услуга.

Кључне речи: финансијске услуге, ЦРМ концепт, 
маркетинг односа...

УВОД

Савремене финансијске организације прихватиле су поставку марке-
тинга да за креирање, комуницирање и испоручивање вредности за пот-
рошаче нису одговорни само запослени у организационој јединици за 
маркетинг, већ и сви други запослени , а посебно они запослени из дру-
гих организационих јединица који су интензивније у додиру с клијенти-
ма/корисницима услуга. Уместо искључивог или претераног ослањања 
на само један канал комуникације/промоције – оглашавање у изградњи 
бренда, савремене, маркетиншки оријентисане финансијске организације 
користе сплет интегрисаних маркетиншких комуникација – комбинацију 
комуникационих канала (оглашавање, личну продају, унапређење продаје, 
односе са јавношћу и др.) да би пренеле конзистентну поруку постојећим 
и потенцијалним клијентима и тако ефикасније изградиле имиџ бренда 
производа односно организације. 

У финансијским организацијама, које су прихватиле савремену фи-
лозофију маркетинга, на врху управљачке пирамиде су клијенти, у сре-
дишњем делу налазе се запослени, који су у »додиру« с клијентима, иза од-
носно испод њих се налазе средњи менаџери који подупиру запослене »на 
првој борбеној линији«, док се на дну пирамиде налазе »генерали« односно 
»топ менаџери« који пружају подршку менаџерима средњег нивоа. Финан-
сијске организације које управљачку филозофију пословања заснивају 
на принципима савременог маркетинга не калкулишу само профит који 
остварују од сваке појединачне трансакције већ у обзир узимају очекивану 
доживотну вредност клијента и, следствено томе, своју тржишну понуду 
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обликују тако да остваре максимално могући профит од суме поновљених 
клијентових куповина. Уместо ослањања искључиво на финансијске ре-
зултате као што су укупан приход, трошкови и профит од остварене про-
даје тржишно оријентисане финансијске организације све више у обзир 
узимају и друге индикаторе маркетиншких индикатора као што су висина 
и промена тржишног учешћа, ниво и промена индекса сатисфакције купа-
ца, стопа лојалности купаца, стопа изгубљених и стопа нових купаца и др. 
– који битно утичу на садашње, али и очекиване финансијске резултате. 
На наведеним поставкама развијен је нови концепт маркетинг менаџмента 
– управљање дугорочним односима са клијентима.

МАРКЕТИНГ ОДНОСА

Концепт који улози и значају купца даје нову, дугорочну димензију, 
стављајући у фокус развијање лојалности и дугорочних односа сарадње и 
партнерства са кључним (односно најпрофитабилнијим) купцима, назива 
се маркетинг односа. Маркетинг односа може се посматрати и као процес 
креирања нове вредности са индивидуалним потрошачем, те расподелу 
користи које проистичу из међусобне интеракције током трајања сарадње 
(Egan, 2004). 

Маркетинг односа је фокусиран на идентификовање и задовољавање 
потреба и жеља клијената, кроз процес управљања детаљним информа-
цијама о појединачним клијентима и пажљиво управљање свим додирним 
тачкама са купцем ради максимизације његове лојалности. При томе се 
под додирном тачком са купцем подразумева свака прилика да се купац 
среће са брендом или услугом – од личног искуства или масовне комуни-
кације до случајне опсервације. Такодје, маркетинг односа се фокусира 
на: стицање лојалности и задржавање клијената на дуги рок, клијентову 
вредност, квалитет пружене услуге, ангажовање на испуњењу очекивања 
клијента као и бригу свих запослених о односу према клијенту. Ефектив-
ност и ефикасност су постали незаобилазни критеријум тржишног посло-
вања што је условило да организације, посебно финансијске, усмере своје 
активности ка развоју маркетинг односа са својим клијентима, стално 
анализирајући при томе потребе и жеље клијената. Да би оствариле ус-
пех на динамичном тржишту финансијских услуга, компаније морају ис-
поручивати супериорнију вредност циљаним клијентима, који постају све 
захтевнији, а избору производа/услуге приступају рационално, анализи-
рајући однос цене и квалитета (Домазет и др., 2010).
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Успешан развој маркетинг односа са клијентима укључује следеће ак-
тивности (Little и др., 2003):

-- формирање новог тржишта селекцијом специфичних тржишних 
сегмената и успостављањем лидерске позиције на тим сегментима 
путем развоја прилагођених финансијских производа,

-- квалитативно унапређење нивоа односа са клијентима на изабра-
ном тржишту, укључивањем клијената у процес пројектовања и 
развоја нових производа,

-- имплементацију мониторинга и интерполацију трендова како би 
се пратиле промене у окружењу и проактивно реаговало на њих,

-- развој концепта партнерског маркетинга стратегије развоја дуго-
рочних односа са клијентима, добављачима и осталим тржишним 
субјектима који могу утицати на успешно тржишно пословање 
компаније.

Стратегија је основа развоја дугорочних односа са клијентима и кључ-
ним партнерима. Основни циљ је да се испоручивањем квалитетне услуге 
утиче на дугорочну сатисфакцију клијената, која је главни предуслов пуне 
лојалности. Лојалност клијената значи и раст профита, што заједно утиче 
на сатисфакцију и лојалност запослених у услужном предузећу (сатисфак-
ција клијената и запослених међусобно је условљена). 

Фазе развоја дугорочних односа са клијентима обухватају: прикупљање 
података, анализу података, успостављање и одржавање дугорочних од-
носа, као и праћење, анализу и контролу спровођења концепта. Основни 
елементи развоја дугорочних односа проистичу из елемената неопходних 
за добро функционисање маркетинга у услужним делатностима, као што 
су (Вељковић, 2009, стр. 202 ):

-- познавање клијената, његових потреба и жеља, карактеристика, 
утицаја 	појединих фактора на његово понашање;

-- маркетиншки односно тржишни начин размишљања;

-- достигнућа савремених концепата који акценат стављају на развој 
односа са клијентима;

-- могућности и потреба предузећа;
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-- схватање улоге и значаја свих особа укључених у процес креирања 
и испоруке услуге (вредности);

-- дугорочан начин размишљања и понашања;

-- деловање предузећа као целине.

Имајући то у виду, процес развоја дугорочних односа може се разло-
жити на следеће кораке:

-- формирање базе података;

-- идентификовање и класификовање клијената;

-- персонализација клијената;

-- селекција клијената по њиховим вредностима и потребама;

-- интеракција са клијентима;

-- прилагођавање услужног процеса, третирање сваког клијената као 
појединца кроз лични контакт или аутоматизовани процес;

-- креирање програма лојалности – награда и додатних вредности;

-- стално унапређење концепта кроз контролу квалитета и процеса, 
мерење резултата и прикупљање повратних (feedback) информа-
ција о степену сатисфакције клијената (Вељковић, 2009, стр. 202).

Опасности и могуће грешке у примени концепта треба лоцирати и от-
клонити. У анализи добрих и лоших страна у примени концепта треба бити 
свестан следећих могућности: клијент не жели изградњу дугорочних веза; 
клијент је спреман на интеракцију и заједничко деловање; пребацивање 
клијента у «више класе» и потенцирање њиховог значаја може да повећа 
очекивања клијента; «повреда» клијенти који нису «на врху» ни по про-
фиту, ни по пажњи која им је од организације упућена, али имају значајан 
допринос; промена правила у односима са кључним клијентима може иза-
звати конфузију и збуњеност; некад клијенти успостављају сарадњу не зато 
што су лојални, већ просто зато што немају избора, односно на тржишту не 
постоје одговарајући супститути (Xанић, и др., 2008, стр. 257).

Истраживања спроведена међу менаџерима различитог нивоа у сек-
торима банкарства, телекомуникације и јавних служби у САД, показала 
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су да највеће препреке увођењу концепта дугорочних односа са клијенти-
ма представљају: брзина потребна да се концепт уведе и почне да делује, 
култура организације, обезбеђење средстава потребних да се овај процес 
имплементира и постојање разних других иницијатива у организацијама 
(Домазет, и др., 2011). 

Концепт развоја дугорочних односа подразумева сталну интеракцију 
између организације и клијената, при чему се мора водити рачуна и о току 
односа, тј. о начину и местима у којима се клијент и организација сусрећу 
и размењују информације. Интеракцијом са клијентима иницира се про-
фитабилност компаније и сатисфакција клијената. Савремени услови по-
словања, са веома израженом конкуренцијом, захтевају од компаније да 
изналази нове, ефективније и ефикасније начине наступа на тржишту 
с обзиром на то да тржишни успех компаније зависи, пре свега, од тога 
колико она успешно задовољава потребе клијената стварајући лојалност, 
која утиче на стопу раста профита. Већина компанија тврди да су њихови 
производи и услуге прилагођени потребама и захтевима клијената, али у 
пракси се то најчешће не показује. Разлога има више, а кључни су недо-
следна примена маркетинг концепта, растуће потребе и жеље савременог 
клијената и ограничења класичног маркетинг приступа. Мора се поћи од 
вредности клијената за компанију и следствено томе прилагодити послов-
но понашање, чему у значајној мери доприносе технике и концепти ди-
ректног маркетинга, међу којима значајно место заузима управљање одно-
сима са клијентима.

КОНЦЕПТ УПРАВЉАЊА ОДНОСИМА СА КЛИЈЕНТИМА  
(ЦРМ/CRM-Customer Relationship Management)

ЦРМ концепт представља усклађивање пословних стратегија, органи-
зационе структуре и културе предузећа, на основу информација о клијен-
тима и информатичке технологије, са циљем да се у свим контактима са 
клијентима задовоље њихове потребе и оствари пословна корист односно 
добит. Ефикасност ЦРМ процеса, који треба да буде интегрисан кроз мар-
кетинг, продају и кроз однос са клијентима подразумева:

-- идентификацију фактора који доприносе успешном односу са 
клијентима,

-- развој праксе односа са клијентима,
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-- развој процеса који ће погодовати клијентима,

-- формулисање питања која на најадекватнији начин помажу реша-
вању потенцијалних проблема клијената,

-- препоруку решења за клијенте који имају жалбу на производ/услу-
гу,

-- праћење продаје као и подршку клијентима. 

При успостављању ЦРМ концепта за организацију је најважније да 
прецизира најбитније аспекте пословања, које информације треба сер-
висирати клијентима, каква је финансијска прошлост клијената, који су 
ефекти ЦРМ сегмената. Такодје, веома важан аспект примене ЦРМ сис-
тема је идентификовање и елиминисање непотребних информација. При-
ликом стварања ЦРМ структуре важнији задатак предузећа треба да буде 
обезбеђење што потпунијих информација за њихове примарне (лојалне) 
клијенте. У том контексту ЦРМ се може дефинисати као пословна стра-
тегија чија је сврха да уравнотежи приходе и профит са сатисфакцијом 
клијената и вредношћу која му се испоручује, у оквиру које се води рачуна 
о више нивоа: мерењима, понашању клијената, процесу и технологијама.

Базична структура ЦРМ се састоји од три дела:

1.	  Оперативни ЦРМ –односи се на пружање подршке пословним 
процесима из «прве пословне линије функционисања компаније» 
као што су маркетинг, продаја, управљање поруџбинама. Основна 
карактеристика оперативног ЦРМ-а јесте постојање јединствене, ин-
тегралне базе података која садржи информације о сваком клијенту.

2.	  Аналитички ЦРМ – представља подршку у анализи података о 
клијентима, што укључује активности прикупљања, чувања, селек-
ције, обраде, анализе и интерпретације података. Циљеви могу бити 
различити: моделирање понашања клијента, дизајн и спровођење 
специфичних кампања (аквизиција клијента, задржавање клијента, 
цросс-селлинг, уп-селлинг и др.), анализа квалитета услуга, процена 
клијената, подела на сегменте и израда профила клијената, анализа 
ризика, анализа потреба, анализа продаје, анализа одласка клијената 
и сл. 

3.	  Сараднички ЦРМ – омогућава комплетну комуникацију, коорди-
нацију и сарадњу са клијентима путем телефона, факса, Интернета, 
поштом, лично и сл.
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За развој успешних односа са клијентима потребно је укомпоновати 
све елементе у компанији. Основни елементи за грађење успешне везе са 
клијентима су: знање (разумевање тржишта и клијената), таргетирање, од-
носно усмеравање и прилагођавање понуде, продаја (придобијање клије-
ната), услуга (задржавање клијената).

Од изузетног значаја је планирање и развијање стратегије, организа-
ција, имплементација као и контрола ЦРМ процеса. Отуда се процес ус-
пешне примене ЦРМ концепта може посматрати кроз:

-- развијање стратегије,

-- анализирање информација,

-- идентификовање потреба (спознаја клијената, њихових жеља и по-
треба),

-- дефинисање промене (корпоративна револуција – од реактивног ка 
проактивном приступу),

-- грађење будућности (конструисање пословне и техничке структуре 
у предузећу која ће испоручити очекиване користи клијентима),

-- мерење резултата и унапређивање ЦРМ система.

ЦРМ комбинује пословну стратегију и технологију са циљем да иден-
тификује, привуче и одржи дугорочне односе са клијентима – стварањем 
вредности, која настаје као резултат интеракције пословне организације 
и клијента. ЦРМ укључује познавање стратешког менаџмента и интернет 
технологија, а сврха овог концепта је идентификација могућности за ус-
постављање профитабилних односа са клијентима, формирање односа, 
као и задржавање (ретенција) профитабилних клијената. 

ЦРМ као стратешки скуп активности започиње детаљном анализом 
организационе стратегије предузећа, а завршава се мерењем вредности за 
стејкхолдере. Појам конкурентске предности, која истовремено генерише 
вредност за купца и за компанију, јесте кључ успеха ЦРМ-а, који пред-
ставља менаџерски приступ креирању, развоју и успостављању односа са 
прецизно дефинисаним циљним групама у циљу оптимизације вредности 
за купца, као и корпоративне профитабилности. Ово је разлог због чега 
се ЦРМ високо позиционира на листи приоритета данашње корпоратив-
не агенде и тесно је повезан са коришћењем информационих технологија, 
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неопходних за имплементацију маркетиншких стратегија при развијању 
дугорочних односа са клијентима. 

ЦРМ концепт је један од важнијих сегмената стратешког планирања, 
који је потребно посматрати у контексту маркетиншког и промотивног 
микса, али и као посебног сегмента интегрисаних маркетиншких кому-
никација. ЦРМ представља оруђе промоционог и комуникационог микса, 
који је компатибилан са концептом 7П јер применом савремених инфор-
мационих технологија успоставља директну комуникацију са клијентом 
и значајно утиче на његов став о компанији. Постизање синергетског 
ефекта применом ЦРМ концепта у компанији зависи од задовољења два 
критеријума: концепцијског - да је стратегија организације усмерена на е-
business и кастомизацију, као и да је оријентисана на појединачни приступ 
клијенту; и техничког – да је развијена информационо-комуникациона 
технологија, стандардизација, маркетинг аутоматизација, дата манаге-
мент, менаџемент кампање, аналитика (Stone, и др., 2002).

ЦРМ метод подразумева: синтезу стратегијске визије, корпоративно 
разумевање вредности за купца посредством вишеканалног окружења, 
употребу одговарајућег менаџмента информација и ЦРМ апликација, ви-
сок квалитет операција, висок степен испуњења очекивања и ефекат задо-
вољства.

Циљ увођења ЦРМ концепта је оптимизација управљања животним 
циклусом клијента, утицај на пораст профитабилности предузећа, као и 
задовољење потреба купца ради достизања највишег степена лојалности. 
Анализом прикупљених информација током сваке појединачне тран-
сакције или интеракције (куповине, техничке подршке и осталих актив-
ности), оваква вишедимензионална вертикална и хоризонтална анализа 
открива богатство информација о купцу – базу будуће стратегије оријен-
тисане према купцу. Дакле, ЦРМ не можемо посматрати само са техно-
лошког аспекта, као информационо-технолошко решење које нам пружа 
могућност да формирамо јединствену базу клијента и да је развијамо. 
Технологија утиче на принципе комуникације, а комуникација у крајњој 
инстанци утиче и на односе са клијентима (Ханић, 2010). Будући да циљ-
ну јавност у овом случају не чине само клијенти, већ и стејкхолдери или 
групе заинтересоване за успех пословања финансијске организације, ЦРМ 
можемо посматрати и са аспекта доприноса укупној синергији свих мар-
кетиншких комуникација.

Интегрисани процеси ЦРМ доводе до синергетског ефекта који је већи 
од простог збира ефеката сваког процеса понаособ. Стога се ЦРМ мора 
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посматрати као интегрисани скуп активности који обезбеђује унапређење 
пословања предузећа кроз:

-- идентификацију, разумевање и успешно обраћање клијентима,

-- циљану продају постојећих производа и услуга новим и постојећим 
клијентима,

-- развој нових атрактивних понуда, ценовних попуста и маркетинш-
ких програма намењених клијентима и

-- ретенцију и деобу добити са најпрофитабилнијим клијентима.

Најбољи клијенти заслужују и најбољи третман. Ако се према најбољим 
клијентима понашамо као према свима другима, и они ће се ускоро према 
нашој организацији понашати на исти начин, што није добар начин да се 
води посао. Задатак маркетара је да идентификује своје најбоље клијенте 
и да са њима одржава непрекидну и персонализовану комуникацију кроз 
КАМ (Кеy Account Management), којим се остварује, негује и развија ди-
ректна комуникација са најпрофитабилнијим клијентима. Да би се добили 
ваљани одговори и мерљиви резултати, маркетинг менаџери морају бити 
обучени да креирају “интелигенцију купца” на основу више десетина и 
стотина неповезаних података које неколико сектора сакупља у току дана. 
ЦРМ решења су тако дизајнирана да пружају знање које је неопходно за 
развој и имплементацију “паметних” стратегија у циљу максимизирања 
купчеве профитабилности и остваривања конкурентске предности орга-
низације. Анализом помоћу ЦРМ технологија можемо разумети купца и 
антиципирати његове потребе (Cheverton, 2008). На тај начин се обезбеђује 
проактивност која доприноси унапређењу конкурентске позиције компа-
није.

Кључни фактор успеха компанијског ЦРМ концепта је антиципација 
потреба и очекивања клијената. Стога је неопходно изградити платформу 
која омогућава комуникације са клијентима, као и аналитику релеваних 
информација сакупљених од њих. У оквиру wеб сајтова специјализовани 
статистички софтверски пакети омогућавају надгледање и сакупљање од-
говора на разна питања, који се могу чувати у одговарајућој бази података. 
На овај начин се може водити евиденција о клијентским навикама и спе-
цијалним интересовањима клијената.

Стратешки оквир за ЦРМ представља интеракцију четири медјусобно 
функционално повезана пословна процеса који се односе на:
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1.	 формулисање стратегије предузећа (развојну стратегију анализи-
рамо са два аспекта: пословне стратегије и купца);

2.	 креирање вредности/понуде кроз перцепцију купца и свест о вред-
ности;

3.	 интеграцију путем више канала (тзв. вишеканални менаџмент који 
укључује продајну снагу, излазне информације, телефон, директни 
маркетинг, е-цомерц, мобилну трговину и др.);

4.	 процену успешности кампање коју добијамо анализом резултата 
након извршеног мониторинга.	  

Претпоставке успешне имплементације ЦРМ концепта су: добро позна-
вање области пословања и конкуренције; познавање финалних потрошача 
и пословних купаца; тржишни начин размишљања; деловање предузећа 
као целине – интегрисани приступ управљању каналима комуникације и 
продаје, као и развој базе података (Payne, и др., 2005, стр. 167-176). Ове 
претпоставке чине основу концептуалног оквира за развијање стратегије 
ЦРМ стратегије приказану на слици 1.



142

Х. Ханић - И. ДОМАЗЕТ - М. ДРАШКОВИЋ РАЗВОЈ И УПРАВЉАЊЕ ОДНОСИМА СА...

Слика 1. – Концептуални оквир ЦРМ 
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Извор: Payne, Frow, 2005, стр. 170 
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-- унапређење квалитета услуге и могућности продаје,

-- дуже задржавање купаца,

-- краћи продајни циклус и већа профитабилност процеса продаје, 

-- синхронизација и аналитичка обрада информација прикупљених 
из различитих извора,

-- унапређење ефикасности и флексибилности пословања, 

-- интензивнији развој конкурентске предности и репутације компа-
није као јаког пословног партнера.

Људи и њихова организација су фактори који дају највећи допринос 
или су највећа препрека у успешном усвајању ЦРМ концепта. Покретачи 
успеха су (Ennew, и др., 2007):

•	 стратешко опредељење топ менаџмента о имплементацији ЦРМ-а;
•	 инхерентна пословна култура пружања услуга клијентима у орга-

низацији;
•	 поклапање унутрашње и спољне културе – задовољни запослени 

воде задовољним клијентима;
•	 сарадња на нивоу целе организације од виталног је значаја, јер ЦРМ 

припада свим одељењима, мада га у већини компанија предводи 
маркетинг;

•	 на најосновнијем нивоу је важно схватити вредност запослених са 
прве линије, оних који су у директном контакту са клијентима;

•	 доследност у наградјивању запослених и њихових руководилаца;
•	 улагања у тренинг и развој запослених;
•	 комуникација као константан и учестао процес, јер комуникација 

је инвестиција чију је корист понекад тешко сагледати у кратком 
временском периоду.

Истраживање спроведено током 2007. године у ЕУ је потврдило да ком-
паније које имају развијен ЦРМ: расту скоро за 60% брже од конкуренције 
која нема развијен ЦРМ; проширују тржиште за 6% годишње; наплаћују 
10% више за своје производе; остварују повратак на инвестицију (ROI) од 
12%; повећање оданости клијената за 5% може да резултира у повећању 
профитабилности од 25% - 85%. Компаније које немају развијен ЦРМ кон-
цепт: у просеку изгубе 50% својих клијената сваких пет година; око 65% од 
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свих изгубљених клијената је отишло због лоше услуге и комуникације; 
трошкови придобијања новог клијента су пет пута виши него трошкови 
задржавања старог (Домазет, и др., 2007, стр. 82). 

ЦРМ ЛАНАЦ ВРЕДНОСТИ

Концепт развоја дугорочних односа са клијентима мора водити ра-
чуна о ланцу вредности управљања односима са клијентима, односно о 
активностима које треба предузети да би се развили профитабилни одно-
си. Ланац управљања односима са клијентима заснива се на: дефинисању 
вредности понуде; сегментацији, таргетирању и позиционирању; систему 
пословних операција и испоруке; мерењу и повратној спрези.

Основни циљ управљања ланцем вредности је да компанија изгради 
односе са стратешки важним клијентима уз обострану корист. Нису сви 
клијенти од стратешког значаја. Неки клијенти могу бити прескупи да би 
их компанија придобила или сервисирала. Они купују мало и не тако чес-
то; касне са плаћањем; имају неуобичајене захтеве на које треба да одгово-
ре служба за бригу о клијентима или продаја јер они имају скупе, кратко-
рочне и кастомизоване захтеве, а потом се окрећу конкуренцији.

ЦРМ ланац вредности указује на примарне и секундарне активности у 
изграђивању дугорочних односа са потрошачима, како би се остварио што 
виши ниво њихове сатисфакција као основе за дугорочну лојалност. 

Пет примарних активности у ЦРМ – ланцу вредности су:

1.	  Портфолио анализа потрошача – анализа базе потрошача како би 
се могле на њих усмерити различите вредне понуде.

2.	  Упознавање потрошача – укључује пословање и интимизацију у 
циљу упознавања селекционисаних потрошача као сегмента или 
појединца и изграђује потрошачку базу података која је приступач-
на за све оне чије одлуке или активности могу утицати на ставове и 
понашање потрошача.

3.	  Развој мреже - изградња снажне мреже односа са запосленима, до-
бављачима, партнерима и инвеститорима који разумеју захтеве из-
абраних потрошача. Централно место у моделу заузима потрошач, 
који је окружен другим елементима: добављачи, власници, инве-
ститори, запослени, и други партнери. Управљање и координација, 
у оквиру ових елемената, може обезбедити изградњу, саопштавање 
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и испоруку преферираних вредних предлога изабраним потроша-
чима.

4.	  Rазвој вредности понуде - развијање предлога који стварају вред-
ност заједничку и за потрошаче и за компанију.

5.	  Управљање односима са потрошачима - са фокусом на структуре и 
на процесе.

Слика 2. – Ланац управљања односима са клијентима 
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којих је имплементиран систем ЦРМ/КАМ, користе технике рударења по-
датака (DM – Data Mining) 46%, складиште података (DW – Data Warehous) 
њих 36%, док интегрисани софтверски систем користи 18% финансијских 
организација. Комбинацију складиштења података и технике рударења 
користи 27% финансијских организација.

Најзначајније користи од имплементирања систем ЦРМ/КАМ за фи-
нансијске организације су: ефикаснија унакрсна продаја, креирање ефи-
касније стратегије продаје и квалитетна анализа продаје, анализа клије-
ната према релевантним карактеристикама, мерење профитабилности 
клијента, интегрисане информације о клијенту, уштеда у времену за разне 
анализе и боље познавање тржишта.

Савремене тенденције развоја информационо-комуникационих тех-
нологија, поред великих аналитичких могућности, доносе новине у начи-
ну комуницирања компанија са клијентима. Данас се користе различити 
алати под називом wеб 2.0 технологије, које су развиле нов модел CRM 2.0. 
Основна идеја wеб 2.0 технологија се односи на прелазак са класичних wеб 
страна као релативно изолованих информационих складишта на рачунар-
ску платформу чија је архитектура отворена за активно укључење кори-
сника. Код традиционалних wеб страна корисници су били ограничени на 
преглед садржаја, док је модификовање садржаја, изгледа и функција wеб 
страна било поверено компанијама (Солди-Алексић и др., 2008). Примена 
wеб 2.0 технологија пружа нове могућности: динамички садржај, отворе-
ност и слободу за учешће корисника (могућност учитавања садржаја али 
и за слање садржаја) што је посебно интересантно за кориснике финан-
сијских услуга, који могу да персонализују своје рачуне (accounts) и на тај 
начин брже, лакше и ефикасније комуницирају са финансијским органи-
зацијама.

Технологије Wеб 2.0 данас примењује велики број организација које 
послују у финансијском сектору широм света, које су на тај начин успеле да 
привуку велики број клијента кроз интерактивну комуникацију (комен-
тари и предлози клијента, гласање о предностима и недостацима произ-
вода и давање предлога за унапређење понуде). Отуда CRM 2.0 омогућава 
блиску сарадњу финансијских организација и клијента у развијању нових 
производа и услуга, али и у коришћењу постојећих (Стануловић, 2008, стр. 
44). Клијентима је пружена могућност укључења у процес креирања про-
извода, а посредно и могућност креирања стратегије компаније.

Индустрија финансијских услуга са својим глобалним начином по-
словања и размишљања данас кроји економску и политичку мапу света. 
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Финансијска подршка, квалитетан менаџмент и технолошка инфраструк-
тура постају све значајнији фактори успеха на светском нивоу. Отуда је 
и управљање односима са клијентима у индустрији финансијских услу-
га постало неизоставан концепт у процесу модернизације финансијских 
организација, како у свету тако и у Србији, које су спознале предности 
директног контакта са клијентима. Значајан фактор интензивне примене 
нових технологија је страно власништво у већини финансијских органи-
зација Србије, али и усмереност пословања финансијских организација на 
директну комуникацију са клијентима, о којима је неопходно имати што 
више квалитетних и ажурних информација што је и битан предуслов ус-
пешне примене маркетинга заснованог на базама података и профитабил-
ног задовољења потреба клијената. Једна од важних импликација успешне 
примене маркетинга заснованог на ЦРМ-у јесте повећање сатисфакције 
клијената, што доприноси лојалном куповном понашању које унапређује 
пословање, тржишну позиционираност и конкурентност организација у 
индустрији финансијских услуга.

SUMMARY 
DEVELOPMENT AND CRM MANAGEMENT  

IN FINANCE SERVICES INDUSTRY

Intensive market and technology changes within the finance organisatons 
environment have significant consequences in performing executive and creative 
markteting activities. This paper focuses on analisys of CRM management 
developnet process in finance services industry and provides argumentative 
review of CRM contribution to business results in order to identify useful 
instruments in this complex area and offer appropriate solutions that will confirm 
usability of its adaption in the finance services industry. CRM concept presents 
harmonization of business strategies, organization structure and corporate 
culture, based on the information concerned with clients and information 
technology, with the aim to fulfill their needs and create business benefit and 
revenue through every single contact made with the client. Therefore, application 
of CRM concept represents significant factor for competitive advantage in 
finance services industry. Thus, this paper presents research results in respect 
to the level of CRM implementation in financial organizations in Serbia, as a 
specific indicator of overall development within the financial services industry.

Key words: Financial services, CRM concept, Relationship marketing…
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RESUME

Financial services industry with its global business methods and concepts, 
tailors economic and politics map in today’s world. Financial support, supreme 
management and technology infrastructure have more and more importance 
on a global level. Therefore, customer relationship management in the finance 
services industry became unfailing concept in the process of modernization of 
financial organizations in the world, as well as in Serbia. These organizations 
have recognized the advantages of direct contact with their clients. Another 
important factor for intensive implementation of new technologies is foreign 
ownership in the majority of finance organizations in Serbia, but also their 
focus on direct communication with clients, that needs to be backed up with 
as much relevant and up-to-date information. This is the crucial prerequisite of 
successful adoption of marketing based on data bases and profitable satisfying of 
clients needs. In addition, one of the most important implications of successful 
CRM based marketing implementation is the increase in customer satisfaction 
that contributes to loyal purchase behavior that improves the business, market 
positioning and competitiveness of organizations in the finance services 
industries.

Овај рад је примљен 28.09.2011. а на састанку редакције часописа  
прихваћен за штампу 24.10.2011. године.
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ПРАЊЕ НОВЦА КАО ФАКТОР ЕКОНОМСКЕ 
ДЕСТАБИЛИЗАЦИЈЕ У НАЦИОНАЛНИМ И 
МЕЂУНАРОДНИМ РАЗМЕРАМА

САЖЕТАК: Прање новца је веома комплексно кривично 
дело, које чине заправо све организоване криминалне групе, 
са циљем да би легализовале нелегално стечена средства. На 
глобалном нивоу овај феномен представља све већи изазов, 
нарочито у домену финансирања тероризма. Наравно као и 
све земље у свету ни Србија није имуна на ову појаву. Постоји 
неколико упечатљивих индикатора који говоре у прилог 
распрострањености, разноликости облика испољавања, 
те особености овог дериватног облика криминалитета на 
територији Републике Србије. У интересу унапређења система 
борбе против прања новца и хармонизације са међународним 
стандардима, Србија је успоставила законодавни 
оквир препознајући да је сузбијање ове појаве једно од 
најефикаснијих средстава за супростављање организованом 
криминалу. Прање новца се устаљено одвија у међународним 
размерама, како би се боље прикрило криминално порекло 
средстава. С тога мере донете на националном нивоу, без 
међународне сарадње и координације, имале би ограничено 
дејство.

Кључне речи: прање новца, организовани криминал, 
финансирање тероризма, off shore дестинације, међународна 
сарадња, међународне организације....

1  zdjbjelajac@gmail.com

Оригинални научни рад
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УВОД

Научно-технолошки развој и глобализација поред бољитка које доно-
се човечанству, нарочито су погодовали сфери организованог криминала, 
чинећи да географске границе бивају све ирелевантније, а линије разгра-
ничења између легалних и илегалних структура постају све мање јасне. 
Феномен прања новца, његова специфична обележја и међународни кон-
текст на најсликовитији начин дају потпору оваквој оцени.

Обично се апострофира да је заједнички именитељ за различите обли-
ке криминалних активности, мотивисан профитом, што дефинише главне 
правце и средства за борбу против организованог криминала.

Ова појава која је заједно са корупцијом „рак-рана“ сваке државе, није 
мимоишла ни Србију., у којој је једно време постојало мало или слабо 
утврђених мера за сузбијање прања новца. Због тога је поверење у држав-
не и финансијске институције било озбиљно угрожено. Евидентно је да 
се илегални приходи у Србији перу у процесу приватизације, куповином 
покретне и непокретне имовине, коришћењем банковних рачуна у земљи 
и иностранству и др., а потичу од карактеристичних облика криминалних 
делатности.

У последње време Србија не само да је прилагодила свој законодавни 
оквир међународним стандардима у овом домену, већ се упустила у об-
рачун са криминалом, те откривањем и одузимањем средстава која су на 
противзаконит начин стечена и спречавањем да се иста интегришу у ле-
галне економске токове.

Одавно је запажено да борба против прања новца подразумева усклађе-
не и заједничке акције, условљене превасходно међународним карактером 
које испољава између осталог ово по много чему комплексно кривично 
дело. У том правцу намеће се као нужност синхронизовање законодавних 
оквира са међународним стандардима уз неминовну међународну коорди-
нацију и сарадњу на пољу сузбијања организованог криминала и легализо-
вања „прљавог“ новца који потиче од криминалних активности.

ОПШТА ОБЕЛЕЖЈА И ОБЛИЦИ ИСПОЉАВАЊА

Као и све земље у свету Србија није имуна на појаву прања новца,шта 
више у Србији је постојало погодно тле за распрострањеност исте из раз-
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лога упечатљивих индикатора који се односе на кризу економског систе-
ма која наравно условљава веће могућности за укорењивање и експанзију 
овог феномена. 

У данашњој Европи вероватно нема државе у којој су тенденције кре-
тања криминалитета толико интересантне за криминологе као што је то 
случај са Србијом (Игњатовић, 2007, стр. 11). Према извештајима реле-
вантних међународних организација,али и домаћих НВО које се баве ис-
траживањем и праћењем овог феномена,врло често се понавља да развоју 
демократије,владавини права,али првенствено економији,озбиљна пре-
тња настављају да буду економски и организовани криминал.Наводи Уп-
раве за спречавање прања новца у сагласју су са таквим запажањима,где 
се наглашава да организоване криминалне групе своје активности усме-
равају ка преварама везаним за хартије од вредности,употребу фиктивно 
отворених представништава и трансакцијама са off shore компанијама. 
Поједини аналитичари истичу да прање новца кошта економију Србије 
између 3%-5% БДП-а сваке године,с тим да се већина случајева повезује 
са инвестицијама у некретнинама.Незваничне процене калкулишу са ци-
фром од 150 милијарди динара.

Из Србије је током првих пет месеци 2003.године пут земаља које пред-
стављају „порески рај“ отишло 522 милиона долара,док је током претхо-
дне године у те земље изнето 964 милиона долара.Након акције „Сабља“,у 
априлу и мају из земље је изнето 216 милиона долара,’’ што је раст од 25% 
у односу на време пре акције’’. По ‘’улагањима’’ из Србије предњаче Ује-
дињени Арапски Емирати, Монголија, Северна Кореја, Девичанска острва, 
Сејшелска острва, Лихтенштајн, Гибралтар и Маршалска острва. Високо 
се котирају и острво Ниуе, острво Белизе, Вануату, Свалбард и Јан Мајен 
острва, Тувалу, Туркс и Каикос острва, Конго, Бахами, Обала Слоноваче, 
Либан, Либија, Монако, Руанда, Непал, Гренада, Боцвана, Брунеји, Гвајана. 
Приватници су износили новац из земље како би смањили основицу за 
плаћање пореза, док су друштвена предузећа користила двојне фактуре 
ради стицања личне користи. По правилу, плаћања су вршена на рачуне 
предузећа у иностранству, чији су оснивачи домаће фирме. Та инострана 
предузећа обично се оснивају у земљама које важе за ‘’порески рај’’ и њи-
хово оснивање по правилу није регистровано код нас.

У извешају Савета Европе који се односи на стање у Србији, истиче се 
да ‘’већина случајева прања новца има везе са утајом пореза’’. Једна од бит-
них појава која иде у прилог овој чињеници јесте и оснивање такозваних 
‘’фантомских фирми’’ и ‘’перачких предузећа’’, којих је од стране Пореске 
полиције у периоду од 2005. године до 2007. године идентификовано укуп-
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но 994, од чега је у 927 случајева поднета кривична пријава,против укупно 
1269 лица, а укупно оштећење државног буџета по основу избегнутих јав-
них прихода износи 19.226.586. 326,00 динара (Бјелајац, 2008, стр.201).

Криминалистичка полиција је недавно задала досад највећи ударац 
перачима новца. Средином јуна 2010. године изведена је акција „Шетач“ 
у којој је ухапшено десет особа. Медији су, извештавајући о тој акцији, ис-
тицали податак да је полиција спровела акцију преко прикривених ислед-
ника који су отварали предузећа да би тако ступили у контакт са особама 
које перу новац.Ретко ко се осврнуо на податак да је откривено око 500 
предузећа која су прала новац и имала промет ока 450 милиона динара.Ис-
трага је открила читаву шему прања новца.Чланови групе су осумњичени 
да су од 2006. до 2010. године у Београду и Новом Саду основали већи број 
предузећа на своја, или имена трећих лица, која се нису бавила привред-
ном делатношћу већ искључиво сачињавала и оверавала пословну доку-
ментацију неистините садржине.На основу те документације примане су 
жиралне уплате од око 500 предузећа са територије Србије. Потом је поди-
зан готов новац, а организатори чланови криминалних група задржали су 
провизију 10 одсто, док су остатак новца предавали власницима тих пре-
дузећа чиме су им омогућили да извуку готов новац без плаћања пореза.2 
Током ове акције откривена је пракса да тзв. „ситнији играчи“ углавном 
послују са „фантом“ предузећима, којих у Србији има неколико стотина. 
Такође дошло се до података да се у Србији дневно отвори и региструје око 
300 фирми, што је према свим параметрима превелика бројка за државу 
величине Србије. Очигледно је да настанак ових фирми има везе са серви-
сирањем илегалних послова.

Надлежни су препознали да се новац у Србији „пере“ најчешће путем 
позајмица физичких лица, тј. власника или оснивача фирми. Наиме, у 
складу са важећим прописима, позајмица је неопорезива и неограничена. 
У Управи за спречавање прања новца истичу да постоји разрађен шаблон 
када је овај модалитет прања новца у питању:

•	 Често се јавља случај да богати власник уплаћује позајмицу за лик-
видност своје не баш успешне фирме, а без повећања оснивачког 
улога. Тиме је створена могућност да власник улаже новац који 
можда потиче од извршења неког кривичног дела, или на који није 
плаћен порез.

•	 Има случајева где грађани, преко приватних рачуна, обављају при-

2  Душан Телесковић, Центрифугирање новца види више: http://www.pistaljka.rs/home/
read/9, 15.04.2011
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вредну делатност, а што се, посебно, дешава у грађевинарству. Кре-
атор оваквог сумњивог посла окупи групу својих сарадника, који се 
договоре да улажу средства у изградњу стамбеног објекта са више 
стамбених јединица. Све трансакције, које се односе на изградњу 
објеката и набавку грађевинског материјала обављају преко лич-
них рачуна физичких лица, организатора посла. Након завршетка 
градње објекта, сви појединачни власници станова напрасно про-
дају станове, по правилу за кеш, који предају главном организатору, 
а њима евентуално припада мала провизија за учешће у оваквом 
послу.

•	 Тај новац давалац позајмице може да подигне са рачуна фирме у 
сваком моменту, без икаквих последица.Управа је дала одређене 
предлоге да се овакав вид финансирања сопственог предузећа убу-
дуће санкционише.

•	 Често се дешава и да се подизање готовине са рачуна фирме или 
физичког лица обавља уз присуство лица које је стварни власник 
средстава. У питању су, заправо, случајеви када је фиктивни вла-
сник фирме лице проблематичног понашања и сумњивог каракте-
ра, на пример – уживалац дрога или алкохола, а стварни власник 
то веома вешто користи и управља пословањем. Тако, на пример, 
стварни власник уплаћује на рачун фирме средства по разним ос-
новама, укључујући и промет роба и услуга. Убрзо затим, ова два 
власника се заједно појављују у банци, где фиктивни власник по-
диже готовину и одмах је предаје стварном власнику. Било је при-
мера да је рачун био у блокади 72 сата по налогу Управе, када је 
међу власницима настала паника, користиле су се и лажне менице 
за принудну наплату, а банкарским службеницима упућиване су и 
претње.

Такође један од уобичајених начина прања новца је и плаћање рачуна 
по основу маркетиншких услуга, изнајмљивања пословног простора, про-
даје пословног простора,организовање различитих сајмова или наступа на 
иностраном тржишту,где фирме из Србије врше плаћање ових рачуна на 
off shore дестинацијама.Запажен је и прилив средстава са off shore дести-
нација по различитим основама,као што је основ наследства,продаје удела 
у заједничким фирмама,продаја имовине у иностранству,од дивиденди и 
др.Претпоставља се да се у великом броју случајева ради о новцу који је 
стечен нелегалним делатностима и који је за време санкција изношен из 
Србије,а на описане начине се враћа у земљу са финансијским операцијама 
које се уклапају у законите основе,односно налазе упориште у законским 
оквирима.
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У Извештају о стању у области организованог и привредног крими-
нала у југоисточној Европи (Carpo Извештај 2006.) наводи се: „У Србији, 
финансијски криминал који укључује прање новца и корупцију сматра се 
посебно штетним за држву.Велике количине илегалног прихода вероватно 
потичу из утаје пореза и царина, као и дрога, трговине људима и насил-
ног криминала.Приходи се перу у процесу приватизације, и куповином 
некретнина и покретне имовине, коришћењем банковних рачуна у земљи 
и иностранству (off shore).Један случај прања новца откривен у истрази 
случаја киднаповања,укључивао је инвестицију овако стеченог прихода у 
куповину станова и луксузне робе.“3 Неспорно је да је једно од главних обе-
лежја прања новца у свету, али и код нас, корумптивно понашање одређе-
них играча у банкарским, финансијским, али и другим институцијама.
Прање новца и корупција иду увек „руку под руку“, као какав нераздвојан 
пар,чинећи заправо две стране једне медаље.

Група држава против корупције (GREKO)4 објавила је трећи извештај 
процене о Србији (Стразбур, 06.12.2010.),који констатује напоре власти 
у усаглашавању са стандардима Савета Европе, али и истиче потребу за 
активнијом борбом против корупције и јачању надгледања финансирања 
политичких партија.У Извештају се наглашава: „Од врло важног значаја 
остаје да се битно ојача надгледање како би верификација партијских бан-
ковних рачуна била по прописима и тако дозволила откривање могућих 
неприкладних утицаја и ефикасно кажњавање противзаконите праксе. 
Улога Агенције за борбу против корупције ће бити од великог значаја код 
овог питања. Србија такође мора да буде проактивна у откривању, истрази 
и судском гоњењу случајева корупције. Више мора бити урађено како би се 
осигурале пресуде не само за мање случајеве мита, већ и за корупцију на 
високом нивоу у јавном сектору. Власти такође морају да остану опрезне 
када су у питању проблеми који имају везе са овим питањем, а нису само 
традиционално мито, као што су трговина утицајем и корупција у приват-
ном сектору. За сада, врло мало истрага је започето које су у вези са овим 
прекршајима.“5

Овакви ставови не противурече изјавама званичника Министарства 
агенцији Танјуг „да је у Србији у периоду од 2002. – 2007. године донето 

3  CARPO –регионални пројекат: „Извештај о стању у области организованог и 
привредног криминала у Југоисточној Европи“,Стразбур,септембар 2006.,стр 64

4  GREKO је основан 1999.године од стране Савета Европе како би радио мониторинг 
усаглашавања држава чланица са анти-корупцијским стандардима организације.
Тренутно га чине свих 47 чланица Савета Европе као и Сједињене америчке државе

5  види више:www.coe.org.rs
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само две пресуде за прање новца, од којих је једна ослобађајућа, а у про-
текле три године дванаест од којих су шест правоснажне што се очекује и 
за преосталих шест. Пред судовима у Србији тренутно се води поступак 
против 52 лица за кривично дело прања новца.“

Према наводима Специјалног тужилаштва за борбу против организо-
ваног криминала, али и званичника Министарства правде Републике Ср-
бије, „Афера Шарић – Балкански ратник“, представља класичан образац 
организованог криминалног деловања на високом нивоу. Поступак прања 
новца био је сложен, осниване су off shore компаније, а новац зарађен од 
дроге коришћен је за издавање банкарских гаранција, које су затим упо-
требљаване у приватизацији друштвених предузећа, пољопривредних до-
бара и друге имовине, па се према расположивим доказима тако опрало 
више од 20 милиона евра.

Приватизација и могућност легализације прљавог новца кроз купови-
ну друштвених предузећа често се у јавности помињу као важан друштве-
ни проблем. Приватизација несумњиво јесте проблем, пре свега због ри-
зика који представља у смислу последње фазе у процесу прања новца, тј. 
интеграције „прљавог“ новца (Миловановић, 2009, стр.28-33). Чињеница је 
такође да Србија раније није имала адекватну контролу новца који улази у 
земљу приликом куповине предузећа, међутим, направљен је одређени по-
мак скоријим изменама одредби закона , па се сада онемогућава особама, 
које су кривично осуђиване да улажу новац у приватизацију. Остаје отво-
рено питање како спречити устаљени механизам да то неко чини уместо 
њих, јер у супротном они и даље преко посредника остају главни играчи 
који повлаче конце из сенке.

Актуелни догађаји нас уверавају у динамичну природу организованог 
криминала. Показало се да он може на врло флексибилан и послован начин 
изнаћи одговоре на променљиве захтеве и ситуације које намеће тржиште. 
Стога организоване криминалне групе, као резултат све веће специјали-
зације које поседују, имају могућност да користе рупе у законима и мо-
гућности које пружају различита законска решења и одредбе у појединим 
правним системима уз инструменте корупције и подмићивања. (Бјелајац, 
2008, стр.185).
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Законски оквир борбе против прања новца у 
републици србији и мере ради 	унапређења  
спречавања прања новца

У спречавању прања новца у Републици Србији уочљив је континуит-
ет, а борба је започета доношењем првог Закона о спречавању прања новца 
2001. године, након чега су експерти Манивала (Manival)6 извршили први 
круг евалуације.Извештај евалуатора је садржао препоруке, које су усвоје-
не доношењем другог Закона о спречавању прања новца из 2005.године. 
Овај Закон поред тога што је проширио број обвезника, значајно је унапре-
дио и национални степен спречавања прања новца.

Кривично дело прања новца санкционисано је чланом 231. Кривичног 
закона („Службени гласник РС“ бр. 85/05 и 107/05) и прописано је као „кон-
верзија или пренос имовине, са знањем да та имовина потиче од кривич-
ног дела, у намери да се прикрије или лажно прикаже незаконито порек-
ло имовине, или прикрије или лажно прикажу чињенице о имовини са 
знањем да та имовина потиче од кривичног дела, или ко стекне, држи или 
користи имовину са знањем, у тренутку пријема, да та имовина потиче од 
кривичног дела, казниће се...“ 

У циљу унапређења спречавања прања новца, Влада Републике Србије 
у септембру 2008. године донела је Националну стратегију за борбу про-
тив прања новца (објављена у „Сл. гласнику РС“, бр.89 од 1. октобра 2008. 
године) у којој је у уводном делу назначено: „Сврха Националне стратегије 
за борбу против прања новца и финансирања тероризма је да се, на осно-
ву описа и анализе стања и трендова криминалитета, као и анализе зако-
нодавног, институционалног и оперативног оквира против прања новца 
и финансирања тероризма, дају препоруке за превазилажење проблема и 
унапређивање постојећег система. Препоруке ће бити разрађене акцио-
ним планом, који ће предвидети обавезе свих органа из ове стратегије, као 
и рокове за извршавање обавеза.“ 

Основни циљеви ове стратегије су: 

1.	 превентивним и репресивним мерама утицати на смањење крими-

6  Комитет Manival је стручни комитет у оквиру Савета Европе чији је рад заснован 
на систему узајамних процена. Комитет између осталог усваја извештаје о детаљној 
процени радњи и мера које одређене земље постигну на плану борбе против прања 
новца и финансирања тероризма. Део таквих извештаја су и препоруке Комитета 
Манивал, које обавезују државу, која је чланица Савета Европе да годину дана након 
усвојеног извештаја, Комитету поднесе извештај о постигнутом напретку.
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налитета у вези са прањем новца и финансирањем тероризма;

2.	 имплементирати међународне стандарде чије спровођење омо-
гућава чланство или повољнији статус државе у међународним ор-
ганизацијама;

3.	 развити систем сарадње и одговорности свих учесника у борби 
против прања новца и финансирања тероризма; 

4.	 унапредити сарадњу јавног и приватног сектора на плану борбе 
против прања новца и финансирања тероризма;

5.	 обезбедити транспарентност финансијског система.

Влада је такође у априлу 2009. године усвојила и акциони план за при-
мену Националне стратегије за период 2009.-2013.године. 

Актуелни Закон о спречавању прања новца и финансирања тероризма, 
који је ступио на снагу 27. марта 2009. године, обухватио је и борбу против 
тероризма, а донет је са тенденцијом даљег усаглашавања националног са 
међународним законодавством и стандардима из ове области, превасход-
но са прописима и стандардима Европске уније, у складу са свеобухватним 
напорима у процесу придруживања пуноправном чланству у Европској 
унији. У том контексту у циљу унапређења постојећег система откривања 
и спречавања прања новца и финансирања тероризма, као и афирмације 
приступа заснованог на процени ризика од настанка тих појава ,а зарад 
прецизирања и развоја законских оквира и решења, донет је Закон о изме-
нама и допунама Закона о спречавању прања новца и финансирања теро-
ризма, 30.11.2010.године („Сл. гласник РС, бр. 91/2010).

Дакле, напори Владе Републике Србије у сузбијању ове појаве, компа-
тибилни су са напорима међународне заједнице. Они су видљиви не само 
кроз законе о спречавању прања новца и финансирања тероризма, већ и 
кроз друге законске оквире, Закон о кривичном поступку, Закон о органи-
зацији и надлежности државних органа у сузбијању организованог кри-
минала, као и кроз остале законске и подзаконске акте који кроз регула-
цију посебних области обухватају и питања која се односе на спречавање 
прања новца и финансирања тероризма. 
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Подразумева се да у спречавању или сузбијању овако комплексне поја-
ве у свету па и у Републици Србији учествују многе институције. Оне се 
могу сврстати у три групе: 

-- Прву групу чине обвезници Закона о спречавању прања новца и 
финансирања тероризма (члан 4);

-- Другу чине институције које врше надзор над применом Закона о 
спречавању прања новца (члан 82);

-- Трећу групу чине правосудни и полицијски органи.

У практичном смислу речи, да би напори које спроводе надлежни др-
жавни органи били уверљивији битно је одговарајућим мерама онемо-
гућити да финансијски систем буде коришћен за прање прљавог новца. 
Централна банка треба да утврди регулативу и врши супервизију банака 
да би спречила и открила прање новца. Овом регулативом потребно је 
прописати мере за банке и финансијске институције које укључују оба-
везу извештавања надзорних органа уколико постоји сумња у вези порек-
ла новца; примену одговарајућих санкција; строга правила код издавања 
лиценци банкама и финансијским институцијама. Заједно са удружењем 
банака, централна банка треба да одреди правила банкарске праксе про-
тив против прања новца; мере за процену, праћење и контролу клијена-
та; утврди лимите за износе трансакција и конверзија у страној валути за 
појединце; обавеза банке да одреди одговорне за надзор у вези прања нов-
ца; и обезбеди обуку запослених о техникама против прања новца. За бан-
карски сектор је важно да систем управљања ризиком и структура корпо-
ративног управљања буду добро организовани и прилагођени да омогуће 
превенцију, односно борбу против уласка прљавог новца у финансијски 
систем.

Евидентно је да су власти у Републици Србији интензивирали напоре 
ка подизању капацитета за борбу против економског криминала уопште-
но речено, укључујући прање новца и финансирање тероризма. Намере 
владе се могу препознати и кроз учешће у бројним пројектима. Један од 
њих је и Пројекат за борбу против прања новца и финансирања тероризма 
у Србији (MOLI-Srbija), који финансирају Европска унија и Савет Европе, 
а који ће трајати од 15.новембра 2010.године до 15.октобра 2013.године, а 
главни партнер ће бити са стране Републике Србије Управа за спречавање 
прања новца (УСПН) и Министарство финансија. Овај пројекат пружања 
техничке помоћи тежи да допринесе остваривању постављених циљева и 
представљаће средство за подршку спровођењу реформи, како је назначе-



пословна економија  Ι  ГОДИНА V  Ι  БРОЈ 2

161

СТР.  151-170

но у следећим областима: 
•	 Обезбеђивању да систем за спречавање прања новца и финанси-

рање тероризма у Републици Србији буде у сагласности са реле-
вантним међународним стандардима; 

•	 Подизање нивоа свести јавности о претњи коју привредни кри-
минал представља по свакодневни живот грађана и за друштво у 
целини, као и нужност да држава предузме ефективне мере да те 
претње ублажи; 

•	 Јачање капацитета Управе за спречавање прања новца (USPN), 
полиције, тужилаца, судија, финансијских институција и других 
релевантних професионалаца и организација како би они своје 
дужности извршавали ефикасније у смислу спречавања и контроле 
економског криминала, прања новца и финансирања тероризма; 

•	 Обезбеђивање и јачање механизама за ефективну координацију у 
сарадњи и између различитих агенција; 

•	 Повећања ефикасности система за спречавање прања новца и фи-
нансирања тероризма кроз јачање улоге информационих техноло-
гија као средства за прикупљање и анализу финансијских података.

Међутим, као што је већ наведено, сврха вршења кривичних дела ор-
ганизованог криминала и корупције јесте недвојбено стицање материјал-
не користи. Императив у борби против свих облика криминала, јесте обе-
смишљавање главног мотива и разлога за вршење кривичних дела, а то је 
прибаљање имовинске користи стечене на криминалан, односно противза-
конит начин. С тога је један од најважнијих закона које је донела Скупштина 
Републике Србије у циљу свеопштих напора у борби против организованог 
криминала и корупције, Закон о одузимању имовине проистекле из кривич-
ног дела, који је усвојен 24. октобра 2008.године, а примењује се од марта 
2009. године. Држава је са своје стране обезбедила механизме за спровођење 
овог закона и предузела друге неопходне мере да би закон био спроведен у 
пракси. МУП Србије је формирао специјализовану јединицу за финансијске 
истраге, а Министарство правде Републике Србије формирало је Дирекцију 
за управљање одузетом имовином. Одредбе овог закона ће се примењивати 
на кривична дела организованог криминала, приказивање порнографског 
материјала и коришћење деце за порнографију, трговину људима, неовла-
шћену производњу, држање и стављање у промет опојних дрога, корупцију, 
као и дела против човечности и других добара заштићених међународним 
правом. Примена закона омогућила је, према доступним подацима Ми-
нистарства правде Републике Србије, да се заплени око 250 милиона евра 
имовине која проистиче од бављења криминалним активностима.
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У првих десет месеци примене Закона о одузимању имовине стечене 
кривичним делом одузето је око петнаест угоститељских објеката.Врло 
често имамо појаву да су они изузетно луксузни, а немају своју целисход-
ност, у смислу да могу да зараде новац. Логично је да онда тај новац не 
долази из чистих извора, већ је интерес тог објекта да се новац који је не-
легално стечен „опере“.

Генерално гледано, финансијско-обавештајна служба Републике Ср-
бије оставља позитиван утисак веома активне институције која постепено 
постаје центар и водећа снага система за спречавање прања новца у Сбији.7

Очигледно, такви резултати нису остали незапажени, па је Комитет 
Манивал, стручни Комитет у оквиру Савета Европе, у децембру 2010. годи-
не, расправљао и о постигнутом напретку у систему борбе против прања 
новца и финансирања тероризма наше државе у последњих годину дана. 
Након успешне расправе, пленариј Комитета Манивал, консензусом је ус-
војио извештај о напретку Србије у супростављању овим појавама. Под-
разумева се да борба против ове врсте криминала, поред спровођења мера 
на унутрашњем плану, изискује неизбежну сарадњу на међународном ни-
воу. Развијањем такве сарадње стварају се претпоставке да Србија оствари 
повољне резултате који ће је сврстати у групу земаља, које се на озбиљан и 
темељит начин супротстављају организованом криминалу, чувајући своје 
друштвене вредности и цивилизацијска достигнућа. 

МЕЂУНАРОДНА САРАДЊА У ОБЛАСТИ СУПРОТСТАВЉАЊА 
ПРАЊУ НОВЦА

Уочљиво је да прање новца све више постаје међународни проблем, па 
је оправдано и логично што се и Међународна заједница активније укљу-
чила у борби против ове друштвено штетне и криминалне појаве. (Бошко-
вић, 2003, стр. 195)

Прање новца је проблем интернационалног карактера, јер у већини 
случајева сам процес прања новца се одвија кретањем нелегално стечених 
средстава кроз међународне финансијске токове, што подразумева висок 
степен координације и међународне сарадње у сузбијању овог феномена. 

7  „First round evaluation report on Serbia and Montenegro“ (summary), Second round 
evaluation report on Serbia and Montenegro, The Council of Europe, Strasbourg, 2005, 
Internet, 	  http://www.coe.int/t/dghl/monitoring/moneyval/Evaluations/round1-2/
MONEYVAL(2005)2Summ-SER_en.pdf, 07/11/2008,p.4.
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Постојање одређеног правног оквира који чине мултилатерални и би-
латерални међународни правни акти, као и постојање релевантних међу-
народних организација и институција преко којих се на оперативном и 
стратешком нивоу поспешује сарадња, јесте оквир међународне сарадње 
у области супротстављања прању новца. У датом контексту важно је освр-
нути се на поједине важне међународне акте који су допринели успоста-
вљању стандарда у овој области.

Конвенцијом УН-а против незаконитог промета опојних дрога и пси-
хотичких супстанци, тзв. Бечком конвенцијом, донетом 19.12.1998.године 
постављени су темељи развоја, како се обично наводи, координираног од-
говора на прање новца. Конвенција је предвидела низ мера чијим се ус-
вајањем стварају механизми за ефикасно одузимање нелегално стечених 
прихода и уједно олакшавају поступци истраге о прању новца.

Конвенцијом о прању, трагању и привременом одузимању прихода 
стечених кривичним делима донетом од стране Савета Европе 08.11.1990.
године у Стразбуру, учињен је значајан корак у дефинисању међународног 
правног оквира за сарадњу у супротставаљању прању новца у глобалним 
оквирима. У својој преамбули Конвенција указује на потребу обједиња-
вања напора у борби против прања новца и осталих облика криминали-
тета: кроз вођење заједничке казнене политике, коришћење савремених 
метода на међународном нивоу у борби против тешких кривичних дела, 
лишавање учиниоца кривичних дела нелегално стечених прихода кривич-
ним делом и установљавање ефикасног система међународне сарадње. 

Конвенција УН-а против транснационалног организованог крими-
налитета (Конвенција из Палерма из 2000.-те године), поставила је апсо-
лутне стандарде у борби против организованог криминалитета. Ова Кон-
венција промовише успостављање и одржавање међународне сарадње са 
циљем ефикасније превенције и сузбијања транснационалног организо-
ваног криминалитета. Такође, она је намењена и томе да се обезбеди већа 
стандардизација или координација приступа државне политике, законо-
давства, администрације и полицијских органа проблему борбе против 
транснационалног криминалитета, како би се постигла већа ефикасност 
и ефективни глобални напори за његову контролу. Конвенција прописује 
четири специфична кривична дела (учешће у групама које се баве орга-
низованим криминалом – члан 5, прање новца – члан 6, корупција – члан 
8 и опструкција правде – члан 23) којима се подстиче борба против оних 
области криминалитета које служе као подршка активностима трансна-
ционалног организованог криминалитета. 
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Разложно је на овом месту такође поменути и друге међународне прав-
не изворе који одређују права и обавезе у међународној кривичној помоћи, 
између осталог Европску Конвенцију о узајамној судској помоћи у кри-
вичним предметима од 20.априла 1959.године, с допунским протоколом 
од 17.марта 1978.године (на снази је за све државе чланице Савета Европе, 
осим Монака и Сан Марина) и Конвенцију УН-а против корупције, али 
и остале међународне документе, где сваки на свој начин дају допринос у 
сузбијању свих видова организованог криминала, па напослетку и прања 
новца као специфичне појаве.

Организација која је прва предузела активности у области супротста-
вљању прању новца на глобалном нивоу је организација УН-а. Наиме, у 
оквиру ове међународне организације активно се спроводи Глобални про-
грам против прања новца (Global Programme Against Money Laundering-
GPLM) који представља део шире стратегије у глобалним размерама ради 
ефикасније борбе против криминала. Канцеларија УН-а за дрогу и крими-
нал (UN Office of Drugs and Crime),ради на реализацији овог програма,чији 
је заправо циљ успешнија борба против прања новца превасходно кроз 
инструменте техничке подршке и обуке.

Група за финансијске акције (FATF), основана је на Самиту Г-7, 1989.
године у Паризу, као координирани интернационални одговор прању нов-
ца у међународним оквирима, са задатком да развија и промовише мере за 
сузбијање прања новца на националном и наднационалном плану,пратећи 
прогрес имплементације мера за супростављање прању новца у државама 
чланицама,као и савремене тенденције у начинима прања новца уз дефи-
нисање адекватних противмера.

Као резултат потребе појединих држава да се ефикасно супроставе 
прању новца,деведесетих година ХХ века већина јединица за финансијске 
истраге почело је са радом.Почевши од 1995.године,одређен број ових је-
диница наставио је заједно да ради под окриљем неформалне организације 
назване Група Егмонт.Основни циљ ове групе био је унапређење сарадње 
и уопште комуникација међу различитим државама,кроз формирање фо-
рума јединица за финансијске истраге.

Организација, која је настала као део специјализованог огранка уну-
тар полицијског одељења Генералног секретаријата Интерпола- FOPAC 
(„Fonds Provenant d’Activites Criminelles“) 1983 године у Кану,такође пред-
ставља део напора међународне полицијске заједнице за супростављање 
прању новца. Праћења криминалних делатности повезаних са прањем 
новца примарне су делатности ове организације,која у домену својих ак-
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тивности уско сарађује и са другим интернационалним организацијама са 
циљем развоја свести о потреби и унапређењу коришћења истражних тех-
ника на пољу борбе против организованог криминала,али и свих других 
облика криминала.

Сасвим је упутно поменути и друге међународне организације које 
учествују у развоју сарадње и координације у имплементацији интерна-
ционалних програма , односно обједињавању напора у супростављању 
прања новца и одузимању нелегално стечених прихода од стране крими-
налних организација. као што су:

•	 Савет Европе (Moneyval);
•	 Европска банка за реконструкцију и развој (EBRD- European Bank 

for Reconstruction and Developmet);
•	 Међународни монетарни фонд (IMF-International Monetary Fund);
•	 Светска трговинска организација (WTO-World Trade Organization);
•	 Азијско-пацифичка група за борбу против прања новца (AGP-Asia 

Pacific Group on Money Laundering);
•	 Група за борбу против прања новца Источне и Јужне Африке 

(ESAAMLG-East and Southern Africa Anti-Money Laundering Group);
•	 Радна група за финансијске акције против прања новца у Јуж-

ној Америци (GAFISUD-Financial Action Task Force on Money 
Laundering in South America);

•	 Организација америчких држава (OAS-The Organization of 
American States);

•	 Секретаријат Комонвелта (The Commonwealth Secretariat);
•	 Кипарска радна група за финанссијске акције (CFATF-Caribbean 

Financial Action Task Force);
•	 Међународна организација комисија за хартије од вредности 

(IOSCO-International Organization of Securites Commission);
•	 Офшор Групе банкарских супервизора (OGBS-Offshore Group of 

Banking Supervisors);
•	 Интер-америчка развојна банка (IDB-Inter-American Development 

Bank);
•	 Интер-америчка комисија за контролу злоупотребе опојних дрога 

(CICAD-Inter-American Drug Abuse Control Commission);
•	 Међународна асоцијација за ваздушни саобраћај (IATA-

International Air Transport Association);
•	 Међународно банкарско безбедносно удружење (IBSA-International 
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Banking Security Association);
•	 Међународна асоцијација супервизора осигурања (IAIS- The 

International Association of Insurance Supervisors).

Овако импресиван списак како међународних докумената,тако и међу-
народних организација за спречавање прања новца био би непотпун да се 
не спомене Базелска комисија за супервизију банака (The Basel Committee 
for Banking Supervision) , која је основана 1974.године и представља орга-
низацију централних банака и других институција које имају формалну 
одговорност за супрвизију банкарског сектора. Наведена међународна ор-
ганизација формулише широко постављене стандарде и смернице за су-
первизију банака кроз своја документа,који обухватају оквире за суперви-
зију банака које би свака земља требало да инкорпорира у свој банкарски 
систем.

Базелски комитет за супервизију банака чији је циљ међународна са-
радња и унапређење у области супервизије банака, промовисао је 25 кључ-
них принципа који представљају минимум стандарда које треба испунити 
да би систем супервизије био ефикасан, укључујући:

-- - Принцип бр.7 (управљање ризиком).Супервизори треба да траже 
од банака и банкарских групација да имају усвојене свеобухватне 
процесе управљања ризицима како би идентификовали, процени-
ли, надгледали и контролисали или ублажили све ризике;

-- - Принцип бр.18 (злоупотреба финансијских услуга). Супервизори 
треба да се увере да банке примењују адекватне политике и проце-
се, укључујући стриктна правила „Упознај свог клијента“, који про-
мовишу високе етичке и професионалне стандарде у финансијском 
сектору и спречавању да банка намерно или ненамерно буде иско-
ришћена за криминалне активности.8

Прање новца јесте дефинитивно највећа претња економијама и фи-
нансијским системима већине земаља, па сузбијање овог феномена на-
меће се као предуслов за изградњу здравог пословног амбијента који 
омогућава отварање перспективе, економског просперитета,а самим тим 
бољег,праведнијег и сигурнијег живота свих људи.

8  види више: „Borba protiv pranja novca i finansiranja terorizma u svetu – NBS“, доступно 
на http://www.nbs.rs/export/internet/55/55_7/55_7_1/index.html,8.05.2011
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Политика сузбијања организованог криминалитета због тога мора 
бити усредсређена на одузимање имовинске користи стечене кривичним 
делом.Одузимање незаконитог прихода има превентивну улогу, будући 
да је имовинска корист мотив већине кривичних дела, спречава инфил-
трирање незаконитог прихода и корупције, владавину закона и морални 
принцип да нико не може имати корист од кривичног дела. (Алексић,2009, 
стр 58-62)

ЗАКЉУЧАК

Организовани криминал у данашње време не познаје границе држава 
и региона. Његовој експанзији погодују глобализација и употреба нових 
технологија.Прање новца као дериватан облик криминалитета, како се из-
ражавају поједини аутори, по својим особеностима веома је комплексно 
кривично дело. Њега чине све организоване криминалне групе, јер је про-
фит примарни мотив , односно базни покретачки механизам за обављање 
криминалних делатности. Прање новца је заправо финална фаза органи-
зованог криминала, која има за циљ да легализује противзаконито стечена 
средства, интегришући их у финансијски систем, тј. у легалне економске 
токове.

Овај сложени феномен који на глобалном нивоу представља све већи 
изазов, није заобишао просторе Републике Србије. Чак шта више, њего-
вој распрострањености и укорењивању у оквирима граница наше земље, 
погодовале су одређене друштвено-економске околности, корумптивно 
понашање, крхке институције са лоше изграђеним системом и утврђеним 
мерама за сузбијање ове по друштво штетне и опасне појаве.

У Србији као и у већини земаља које пролазе тзв. транзиционе, струк-
туралне реформе, илегални приходи се обично перу у процесима прива-
тизације, куповином покретне и непокретне имовине, али и на много дру-
гих начина које диктирају дате ситуације и околности, уз личне афинитете 
својствене учесницима тих поступака.

Србија је препознала да је борба против организованог криминала де-
лотворна, тј. има сврхе и смисла само ако се ефикасно спроводе мере за 
спречавање прања новца, уз недвосмислену примену Закона о одузимању 
имовине проистекле из кривичног дела. У том контексту Србија је не само 
ускладила свој законодавни оквир са међународним стандардима у овом 
домену, већ је и схватила нужност међународне сарадње и координације 
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на пољу сузбијања овог феномена, као предуслов за успешну борбу.

Истини за вољу, резултати досадашње борбе и то у релативно кратком 
периоду су веома охрабрујући. Међутим, крајњи домети се морају сагледа-
вати кроз дугорочну перспективу, са акцентом на континуирану истрај-
ност, професионализам, спровођење адекватних мера које прате савреме-
не тенденције у начинима прања новца, те на послетку што је такође веома 
важно неселективну и стриктну примену закона.

SUMMARY 
MONEY LAUNDERING AS A FACTOR OF 

ECONOMIC DESTABILIZATION IN NATIONAL AND 
INTERNATIONAL MEASURES

Money laundering is a complex criminal act, in fact performed by all 
organized crime groups for the purpose of legalizing illegally acquired assets. 
Globally, this phenomenon represents an important challenge, particularly in 
the domain of financing terrorism. Similar to other states worldwide, Serbia is 
not immune to this phenomenon. There are a number of strong indicators that 
display the prevalence, variety of forms and specificity of this derivate criminal 
act on the territory of the Republic of Serbia. In order to update the system of 
money laundering suppression and correspond to the international standards, 
Serbia developed a legal framework recognizing that the suppression of this 
phenomenon represents one of the most effective tools in combating organized 
crime. Money laundering is commonly performed in the international array 
for the purpose of concealing the origins of the resources. Thus, undertaking 
measures at national level would have limited effects without international 
cooperation and coordination.

Key words: money laundering, organized crime, financing terrorism, off 
shore destinations, international cooperation, international organizations…
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RESUME

Money laundering as a crime derivatan form, how to express some authors, 
for its characteristics is very complex offense. It comprises all organized crime 
groups, because the primary motive is profit, and basic driving mechanism for 
carrying out criminal activities. Money laundering is actually the final phase of 
organized crime, which aims to legalize the illegally acquired assets, integrating 
them into the financial system, ie. into the legal economy.

This complex phenomenon at the global level becomes more challenging, not 
bypassed areas of the Republic of Serbia. In Serbia, as well as in most countries 
that pass the so-called. transition, structural reform, the illegal income is usually 
Peru in the privatization, acquisition of movable and immovable property, but 
also in many other ways dictated by the particular situation and circumstances 
peculiar to the personal preferences of the participants in the proceedings.
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Serbia has recognized that the fight against organized crime effectively, 
ie. has purpose and meaning only if effectively implemented measures to prevent 
money laundering, the unambiguous application of the Law on Confiscation of 
the Proceeds from Crime. In this context, Serbia is not only align its legislative 
framework with international standards in this area, but also realized the 
necessity of international cooperation and coordination in the field of combating 
this phenomenon, as a prerequisite for the successful fight.

Овај рад је примљен 20.04.2011. а на састанку редакције часописа  
прихваћен за штампу 05.09.2011. године.
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ПОСЛОВНА ЕКОНОМИЈА
B U S I N E S S  E C O N O M I C S

Година V
Број I IОригинални научни рад

с тр. 171-191

УДК:	 336.7:005.334

др Ненад М. Милојевић1

ПЕРСПЕКТИВЕ ПРОМЕНЕ ЗАХТЕВА ЗА 
КАПИТАЛОМ БАНАКА УСЛЕД ПРИМЕНЕ 
БАЗЕЛСКИХ СТАНДАРДА

Сажетак: Утицај Базелских стандарда о капиталу на 
промену висине захтева капитала банака представља значајан 
феномен примене поменутих стандарда, којем је потребно 
посветити адекватну пажњу, како због микро, тако и због 
макро последица. У овом раду, разматране су перспективе 
промене захтева за капиталом банака услед примене Базела 
II у Србији. Урађене су различите симулације примењујући 
између осталог искуства Базелског комитета за супервизију 
банака. Један од циљева рада је био да се претпоставке 
прилагоде, што је могуће више специфичностима банкарског 
сектора и привредног система Србије. На основу поменутог, 
установљено је да потребан капитал за покриће ризика 
након примене Базела II у Србији може значајно варирати 
у зависности од тога који се сценарио буде остварио, за које 
методе се банке буду одлучивале и сл. Почетна примена 
стандардизованог приступа за мерење кредитног ризика, 
би могла донети повећање захтева за капиталом, а каснија 
примена ИРБ приступа би (условно) могла донети обрнути 
тренд. Ипак, потребно је указати и на неизвесност остваривања 
поменутих предвиђања, услед многих специфичних фактора 
у Србији, попут обрачуна резерви за потенцијалне губитке и 
сл. На претходно се надовезује и следеће, утицај на коначни 
резултат примене стуба 1, када је у питању утицај на показатељ 
адекватности капитала, између осталог ће бити и под утицајем 

1  n.milojevic@sezampro.rs
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промена на страни регулаторног капитала, посебно услед 
другачијег третмана одбитних ставки од капитала, након 
примене Базела II, у односу на претходно важећу регулативу.

Кључне речи: банкарство, Базелски стандарди о капиталу, 
управљање ризицима, регулаторна политика....

УВОД

Стандарди о капиталу, Базелског комитета за супервизију банака, већ 
трећу деценију представљају основу светске регулативе управљања ризи-
цима и капиталом банака. Почев од 1988. године, када је Базелски комитет 
за супервизију банака, објавио Базел I одредбе, преко данас важећих Базел 
II, до Базел III одредби које ће наредних година ступити на снагу, суперви-
зори и банке широм света пажљиво прате поменуте одредбе и покушавају 
да их примене. Примену Базелских стандарда од самог почетка па до данас 
прате различита мишљења, бројне похвале, али и критике. Поред тога што 
њихова примена у неким случајевима наилази и на (делимично) негативан 
став појединих земаља (супервизора, банака), или на одлагање примене (па 
затим прихватање), показало се да су Базелске одредбе, концепт јачања фи-
нансијске стабилности и управљања ризицима и капиталом банака, који 
још увек нема одговарајућу алтернативу и који представља неминовност за 
сваки модеран банкарски сектор.

Базел I одредбе из 1988. године (са бројним допунама)2, су наишле на 
широку примену и успеле су да допринесу подизању финансијске стабил-
ности и јачању управљања ризицима и капиталом широм света. Ипак, 
Базел I представља поједностављен регулаторни оквир који је показао од-
ређене недостатке, па је морао бити модификован, да би одговорио изазо-
вима новог финансијског доба, а затим је и замењен Базелом II. 

Базелски комитет за супервизију банака је доношењем Базел II стан-
дарда (2004. године, а потом је исти модификовао више пута)3, започео 
нову еру у управљању капиталом и ризицима банака. Доношењем Базела 
II учињен је велики корак напред у развоју регулативе управљања капита-
лом и ризицима. Ипак, током примене истог, до изражаја су дошли и број-

2  Детаљније: „International Convergence of Capital Measurement and Capital Standards“, 
Basel Committee on Banking Supervision, July 1988, updated to April 1998

3  Детаљније: „International Convergence of Capital Measurement and Capital Standards – 
A revised Framework“, Basel Committee on Banking Supervision, June 2006
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ни недостаци, на чијем се отклањању радило током протеклог периода, а 
поменути процес је настављен радом на Базел III одредбама4

Током протеклих година, Народна банка Србије (НБС) је успешно им-
плементирала прво Базел I одредбе, а затим и ревидиране – унапређене 
Базел I одредбе. НБС, као супервизор банака у Србији, тежи даљој импле-
ментацији одредби Базелског одбора за супервизију банака, као виду до-
датног јачања стабилности финансијског система, унапређивању регула-
торне функције и хармонизације са прописима Европске уније. План НБС 
је да почетак примене одредби Базела II у Србији буде 31.12.2011. године 
(првобитни план НБС је био да пуна примена Базела II почне 01.01.2011. 
године, али се НБС одлучила на одлагање примене), с тим да је плани-
ран и пробни период извештавања у складу са новом регулативом на дан 
30.09.2011. године. У циљу припреме за имплементацију Базела II, НБС је 
започела опсежне припреме за примену поменутих одредби, имајући у 
виду да примена Базела II захтева велика улагања и напоре како од супер-
визора, тако и од банака.

Једно од најважнијих питања које прати примену Базела II свуда у све-
ту (па слично важи и за Србију), је утицај који примена поменутих одредби 
доноси на промену висине захтева за капиталом банака, за покриће преу-
зетих ризика.

БАЗЕЛ II СТАНДАРД – КАРАКТЕРИСТИКЕ И ПРИМЕНА У СВЕТУ

Главна карактеристика Базела II стандарда је његова структура која се 
заснива на три основна стуба:

Први стуб – минимални захтеви за капиталом 

Други стуб – супервизијски надзор

Трећи стуб – тржишна дисциплина.

4  Детаљније: „Basel III: International framework for liquidity risk measurement, standards 
and monitoring”, Basel Committee on Banking Supervision, December 2010 
„Basel III: A global regulatory framework for more resilient banks and banking systems”, 
Basel Committee on Banking Supervision, December 2010
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Слика 1. Структура Базелског стандарда о капиталу – Базел IIСлика 1. Структура Базелског стандарда о капиталу – Базел II 
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 Унапређене и флексибилније и/или нове методе Базела II (у односу на Базел 
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 4

Унапређене и флексибилније и/или нове методе Базела II (у односу на 
Базел I) мерења кредитног, тржишног и оперативног ризика, као и нов 
приступ супервизије и транспарентности пословања банака, треба да дају 
допринос побољшању стабилности финансијског система, јер би израчу-
нати ниво неопходног капитала за покриће ризика сваке појединачне бан-
ке, који је утврђен новим методама, требало реалније да прикаже степен 
ризика којем је изложена свака банка.

Базел II је већ имплементиран у земљама Г10 и осталим земљама ЕУ 
које нису чланице Г10, а имплементација је у току (или је припрема у току 
за имплементацију) у већини земаља широм планете (уз одређене специ-
фичности код појединих земаља, углавном се земље које још увек нису им-
плементирале Базел II, изјашњавају да у распону од данас до 2015. године 
планирају да заврше имплементацију Базела II).
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На основу наредне две табеле и осталих спроведених анализа БИС из 
2010. године о имплементацији Базела II у свету,5 можемо закључити да је 
са имплементацијом Базела II, најдаље отишла Европа, тј. првенствено 
ЕУ. Од анкетираних земаља Европе у анализи БИС из 2010. године, 76% је 
већ примењивало Базел II, а до краја 2010. године чак 98% земаља се изјас-
нило да ће примењивати Базел II (међу њима би требало да буде и Србија 
почев од краја 2011. године, када је планирана пуна имплементација Базела 
II), тј. само једна земља се изјаснила да се још увек није одлучила за приме-
ну Базела II до 2015. године. 

Табела: 1. Преглед примене Базела II по регионима света на основу 
упитника БИС из 2010. године

Регион
Број земаља које 
су одговориле на 

упитник о примени 
Базела II

Број земаља које 
су примениле или 

намеравају да примене 
Базела II до 2015. 

године
Африка 20 15
Земље америчког континента* 22 17
Азија (изузимајући Средњи исток) 25 17
Кариби 10 8
Европа 46 45
Средњи исток 10 10
Укупно 133 112

Извор: „2010 FSI Survey on the Implementation of the New Capital Adequacy 
Framework”, Financial Stability Institute, Bank for International Settlements, 

Occasional Paper No 9., August 2010, стр. 10.

5  „2010 FSI Survey on the Implementation of the New Capital Adequacy Framework”, 
Financial Stability Institute, Bank for International Settlements, Occasional Paper No 9., 
August 2010

*  САД, Канада и земље Латинске Америке
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Табела: 2. Преглед временских периода предвиђених  
за имплементацију Базела II

Регион 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 2013. - 
2015.

Африка 1 1 4 6 8 15
Земље америчког континента* 2 2 5 5 9 17
Азија (изузимајући Средњи исток) 7 9 12 13 14 17
Кариби 0 1 1 1 1 8
Европа 29 32 35 38 38 45
Средњи исток 4 4 7 7 8 10
Укупно 43 49 64 70 78 112

Извор: „2010 FSI Survey on the Implementation of the New Capital Adequacy 
Framework”, Financial Stability Institute, Bank for International Settlements, 

Occasional Paper No 9., August 2010, стр. 11.

ЕФЕКТИ ПРИМЕНЕ БАЗЕЛА II НА ПРОМЕНУ ВИСИНЕ 
КАПИТАЛА БАНАКА У СВЕТУ

Базелски комитет за супервизију банака је током протеклих година у 
циљу сагледавања утицаја Базела II и у циљу отклањања недостатака од-
редби спроводио између осталог и бројне анализе и истраживања, а међу 
најзначајније спадају квантитативне студије о последицама (QIS) приме­
не Базела II. Једна од поменутих квантитативних студија је и QIS 5 6 која 
је спроведена 2006. године. QIS 5 је између осталог дошла до одређених 
закључака који се односе на промену нивоа потребног капитала банака ус-
лед примене Базела II, а резултати су сумирани у следећој табели. 

6  „Results of the fifth quantitative impact study (QIS 5)“, Basel Committee on Banking 
Supervision, June 2006.

*  САД, Канада и земље Латинске Америке
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Табела 3. Промена нивоа минимално потребног капитала за покриће 
ризика у односу на период пре примене Базела II (у процентима)

Група банака Стандардизовани 
приступ

ФИРБ 
приступ

АИРБ 
приступ

Најизвеснији 
приступ

Г10 Група 1 1,7 -1,3 -7,1 -6,8
Г10 Група 2 -1,3 -12,3 -26,7 -11,3
ЦЕБС Група 1 -0,9 -3,2 -8,3 -7,7
ЦЕБС Група 2 -3,0 -16,6 -26,6 -15,4
Остале земље ван 
Г10 Група 1 1,8 -16,2 -29,0 -20,7

Остале земље ван 
Г10 Група 2 38,2 11,4 -1,0 19,5

Извор: „Results of the fifth quantitative impact study (QIS 5)“, Basel Committee 
on Banking Supervision, June 2006, стр. 2.

QIS 5 нам омогућава компаративну анализу примене Базела II у раз-
личитим земљама, тј. у високоразвијеним и земљама у развоју. Поред тога 
имамо увид и у компаративну анализу примене Базела II у банкама разли-
читих карактеристика и профила. Такође, дато је поређење ефекта приме-
не Базела II услед коришћења различитих приступа Базела II.

У овом истраживању земље су подељене у 3 групе, а банке из сваке 
земље су подељене у 2 групе, на тај начин дошло се до 6 основних група 
банака.

Г10 групу земаља чине Г10 земље, а током поменутог истраживања 
2006. године, то су биле: Белгија, Канада, Француска, Немачка, Италија, Ја-
пан, Луксембург, Холандија, Шпанија, Шведска, Швајцарска, Велика Бри-
танија и Сједињене Америчке Државе.

ЦЕБС (Committee of European Banking Supervisors) земље (поред ЦЕБС 
чланица Г 10) које су учествовале у истраживању су биле: Бугарска, Кипар, 
Чешка Република, Финска, Грчка, Мађарска, Ирска, Малта, Норвешка, 
Пољска и Португал.

Трећу групу земаља чине земље које не спадају ни у Г10 ни у ЦЕБС 
земље, а ту су у истраживању биле: Аустралија, Бахреин, Бразил, Чиле, 
Индија, Индонезија, Перу и Сингапур.

Подела банака на Групу 1 и 2 је урађена по следећем принципу: Групу 
1 чине банке које испуњавају следеће услове: основни капитал (Тир 1) већи 
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од 3 млрд. ЕУР, пословање банке је диверзификовано и банка је интерна-
ционално оријентисана. Банке које не испуњавању сва три поменута усло-
ва, спадају у Групу 2.

Имајући у виду структуру и карактеристике појединих група земаља и 
банака у QIS 5, можемо рећи да су из угла припреме Србије за имплемен-
тацију Базела II, најинтересантнији закључци који се односе на банке из 
Групе 2 (јер опис банака из ове групе много више одговара карактеристи-
кама банака из Србије од описа за Групу 1) и то за ЦЕБС изван Г10 катего-
рије (али су резултати за њих у QIS 5 инкорпорирани у збирне резултате 
за ЦЕБС земље, који укључују и Г10 чланице ЦЕБС) и за категорију остале 
земље изван Г10.

QIS 5 указује да под претпоставком примене „најизвеснијих - најверо-
ватније коришћених приступа“ Базела II, све Групе банака из истражи­
вања могу очекивати смањење неопходног капитала (од 6,8% до 20,7%), 
осим Групе 2 – остале ван Г10 земље (пораст захтева за капиталом од 
19,5%).7

Анализа утицаја стандардизованог приступа је показала да он доноси 
или минимално смањење потребног капитала или пораст у зависности од 
Групе банака и земаља. Генерално гледано, код стандардизованог присту-
па, најзначајнији утицај на смањење потребног капитала има портфолио 
кредита датих становништву обезбеђених хипотеком, док увођење опера-
тивног ризика (који није постојао код Базела I) у захтев за капиталом нај-
више доприноси порасту укупног потребног капитала. 

Специфична је Група 2 код осталих земаља изван Г10. На значајан 
пораст потребног капитала има утицај одлука банке да користи стандар-
дизовани приступ за мерење кредитног ризика. Пораст потребног капита-
ла, се дешава првенствено због изложености према држави и влади земље, 
а разлог представља што је ова изложеност под Базелом I добијала пондере 
0%, док применом Базела II, услед махом слабијих кредитних рејтинга зе-
маља из треће Групе земаља (као што би то било и код Србије), захтев за 
капиталом значајно расте, тако да укупан пораст потребног капитала у 
овој Групи банака износи 38,2%.8 

Овај закључак је веома значајан и за имплементацију одредби Базела 
II у Србији и указује на опрез у примени Базела II и на значај дискрецио-

7  Ибид, стр. 2 i 10
8  Ибид, стр. 2, 10 и 19.
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них права регулатора. С тим у вези, очекивано, НБС се одлучила да и при 
Базелу II за поменуте изложености користи пондер 0%, исти као при при-
мени Базелa II. Дословном применом Базела II, услед ББ (Standard & Poors 
- S&P) или ББ- (Fitch) рејтинга Србије, изложеност према држави Србији, 
Влади, централној банци, би добила 100% пондер ризика, што би и уку-
пан захтев за капиталом банака учинило значајно већим услед значајног 
учешћа поменутих изложености у укупној изложености банака у Србији.

Када је ИРБ приступ мерења кредитног ризика у питању, видимо да 
у анализама QIS 5, ефекат његова примене, генерално гледано, доводи до 
знатно мањих захтева за капиталом у односу на стандардизовани приступ. 
Ово посебно важи за банке које примењују АИРБ приступ. Банке из Групе 
2 земаља које су ван Г10 и ван ЦЕБС су једине које бележе већи захтев за 
капиталом у односу на Базел I ако примене ФИРБ, али ако примене АИРБ, 
онда чак и оне бележе смањење потребног капитала. На смањење потреб-
ног капитала код Г10 и ЦЕБС земаља поново је најзначајније утицао пад 
захтева за капиталом потраживања од становништва обезбеђених хипо-
теком, али и друге категорије, попут изложености према предузећима, бе-
леже пад захтева за капиталом. 9

Приликом анализе утицаја ИРБ приступа на смањење потребног капи-
тала, потребно је напоменути да резултати у многоме зависе од макроеко-
номског утицаја, поготово од привредних циклуса, тако да ако се анализе 
раде у годинама економског просперитета резултати могу изгледати знат-
но бољи у односу на неки дугорочни просек, а потпуно је супротна слика 
у годинама кризе и рецесије. Претходно речено, нас подсећа да резултате 
ИРБ приступа морамо узети са резервом, а на претходне констатације које 
наводе на опрез, надовезује се и питање процикличности, до које може 
доћи услед примене захтева за капиталом ИРБ приступа.

Када је у питању искључиво утицај оперативног ризика на промену 
потребног капитала за покриће ризика, он утиче наравно на пораст по-
требног капитала у односу на Базел I (јер Базел I није имао овај захтев за 
капиталом). Пораст се креће у распону од 5,7% до 8,3% код Г10 земаља, 5,4% 
до 8,9% код ЦЕБС земаља и од 4,0% до 13,5% код земаља које нису чланице 
ни Г10, ни ЦЕБС. 10

9  Ибид, стр. 21 - 24
10  Ибид, стр. 35 и 36
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Везано за QIS 5 можемо закључити да нам пружа значајне информа-
ције о примени Базела II у различитим земљама и банкама (са бројним 
подваријантама у зависности од приступа Базела II који се користе), који су 
веома корисни за анализу могућих последица примене Базела II у Србији. 
Из тог разлога, у наставку рада, искоришћени су резултати из QIS 5, да би 
се симулирао могући утицај примене Базела II у Србији.

ПРЕДВИЂАЊЕ УТИЦАЈА ПРИМЕНЕ БАЗЕЛА II НА ПРОМЕНУ 
ЗАХТЕВА ЗА КАПИТАЛОМ БАНКАРСКОГ СЕКТОРА СРБИЈЕ

С обзиром да се ближи моменат званичног почетка израчунавања за-
хтева за капиталом банака у Србији, према новој регулативи НБС, која 
је заснована на Базел II стандарду, у наставку рада, су приказани неки 
од могућих сценарија промене захтева за капиталом. Имајући у виду да 
квантитативне студије НБС, о примени Базела II у Србији, још увек нису 
објављене, као и, генерално гледано, ограничене податке за свеобухватну 
квантитативну студију у Србији, попут QIS 5, одлучили смо да на јавно 
доступне податке о капиталу и ризицима у банкарском сектору, примени-
мо резултате QIS 5, за које смо проценили да су најближи карактеристи-
кама у Србији. На тај начин дошло се до одређених симулација, који нам 
могу говорити о будућим променама захтева за капиталом у Србији. Ипак, 
ови симулирани резултати у одређеној мери могу одступити од остваре-
них, првенствено због чињенице да ће Одлука о класификације билансне 
активе и ванбилансних ставки, НБС, бити (највероватније) додатно ре-
видирана, а то може значајно утицати на промену захтева за капиталом 
банака и на висину показатеља адекватности банака. Такође, ограничена 
доступност и других релевантних података, може имати значајан утицај 
на коначни исход.

Напомињемо да је промена висине захтева за захтева за капиталом ба-
нака у Србији, веома битно питање и са микро и са макро аспекта, па зато 
сматрамо, да је без обзира на ограничења које смо навели, потребно у наре-
дом периоду интензивирати симулације у вези са поменутом темом.

Резултати квантитативне анализе Базелског комитета за супервизију 
банака (приказани у овом раду) су између осталог утврдили да примена 
стандардизованог приступа за мерење кредитног ризика може у одређе-
ним ситуацијама довести до повећања захтева за капиталом (као и увођење 
оперативног ризика у захтев за капиталом). Такође, иста анализа указује на 
могућност значајнијег раста захтева за капиталом у земљама у развоју које 



пословна економија  Ι  ГОДИНА V  Ι  БРОЈ 2

181

СТР.  171-191

имају нижи екстерни кредитни рејтинг (што је посебно интересантно за 
Србију), али значајан раст захтева за капиталом је између осталог узроко-
ван не примењивањем дискреционог права регулатора у сегменту потра-
живања од централне банке и Владе, о коме смо већ писали. С обзиром да 
ће НБС да искористи ово дискреционо право, укупни ефекат на захтев за 
капиталом у Србији, би требало да буде знатно блажи од овог који се по-
миње у анализи Базелског комитета за земље које су најсличније Србији.

Имајући у виду резултате QIS 5 (квантитативне анализе коју је спровео 
Базелски комитет за супервизију банака) који су анализирани у другој гла-
ви рада и доступне податке о стању банкарског сектора и степену његове 
припремљености за примену Базела II урађене су следеће симулације. У 
другој глави рада (погледати анализу QIS 5 у оквиру тачке 2.1.1.) приликом 
анализе резултата QIS 5, констатовали смо да су за Србију најинтересант-
нији резултати који се односе на банке које су сврстане у категорију „Ос-
тале земље ван Г10 Група 2“ и категорију „ЦЕБС Група 2“, јер од свих ана-
лизираних банака, банке из ове две категорије имају одређене сличности 
са банкама из Србије, гледано по величини и/или економској ситуацији 
у земљи и/или рејтингу земље и сл. За резултате QIS 5 смо се определили 
јер представљају једну од најрелевантнијих анализа за утицај Базела II, а 
са друге стране овакве свеобухватне анализе могућег утицаја Базела II за 
банкарски сектор Србије још увек нису доступне.

Резултати симулације примене резултата QIS 5, на укупни захтев за 
капиталом банкарског сектора Србије су у наредној табели, а објашњење 
појединих симулација и претпоставки, су дати у наставку.



182

Н. Милојевић УЛОГА РЕВИЗИЈСКЕ ПРОФЕСИЈЕ У...

Табела 4. Симулације промене потребног нивоа капитала за покриће 
ризика на нивоу банкарског сектора Србије, на основу QIS 511

Р.б. Група банака Стандардизовани 
приступ (СА)

ИРБ 
приступ

Комбиновани 
ефекат СА / 

ИРБ

1.

Промена захтева за капиталом 
БСС∗ на основу категорије 
“Остале земље ван Г10 Група 
2” из QИС 5

24,0% 6,6% 15,3%

2.
Промена захтева за капиталом 
БСС на основу категорије 
“ЦЕБС Група 2” из QИС 5

-3,3% -17,6% -10,5%

3.

Промена захтева за капиталом 
БСС на основу комбинованих 
ефеката прве две категорије 
(р.б. 1. и 2.)

10,4% -5,5% 2,4%

Извор: Аутор

Већ смо помињали да резултати QIS 5 указују да банке из Група 2 из 
осталих земаља изван Г10, могу рачунати на значајан пораст потребног 
капитала ако се користи стандардизовани приступ за мерење кредитног 
ризика, који би износио чак 38,2%. Речено је да је овај пораст значајно усло-
вљен ниским кредитним рејтингом државе. Имајући у виду да НБС наме-
рава да искористи дискреционо право и да додели потраживањима према 
централној банци и Влади, пондер 0%, резултати QIS 5 за већ помињану 
групу банака су кориговани, на начин да је претпостављено да неће бити 
промена у захтеву за капиталом категорије потраживања према држави 

11  Улазни параметри за симулацију су коришћени из:
	 „Results of the fifth quantitative impact study (QIS 5)“, Basel Committee on Banking 

Supervision, June 2006,
	 „Резултати Упитника о примени Базел II стандарда“, Народна банка Србије, Сектор 

за контролу пословања банака, 2009.
	 http://www.nbs.rs/export/internet/latinica/55/55_2/55_2_2/55_2_2_1/rezime_rezultati_

upitnika_2009.pdf
	 „Власничка структура и биланс стања/успеха банака“, Народна банка Србије, http://

www.nbs.rs/export/internet/cirilica/50/50_5.html , подаци о структури банкарског 
сектора Србије на основу висине активе банака

	 види више. Милојевић, Н., Макроекономски утицај имплементације Базелског 
споразума о капиталу у Србији, докторска дисертација, Универзитет EDUCONS, 
Сремска Каменица, 2011., стр. 158.

* 	 Банкарски сектор Србије
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(Влади, централној банци, и сл.), која у резултату QIS 5, доноси 14,3% рас-
та захтева за капиталом, ако се користи стандардизовани приступ (СА) за 
мерење кредитног ризика. 

На основу претходног, претпостављено је да би укупан пораст захтева 
за капиталом банака у Србији могао да износи (уместо 38,2%) 23,9% код 
банака које користе СА за мерење кредитног ризика, под условом да важе 
констатације QIS 5 које се односе на категорију „Остале земље ван Г10 
Група 2“, осим констатације која се односи на потраживања према држави 
(Влади, централној банци и сл.). Имајући у виду да у банкарском сектору 
Србији секјуритизација није још увек заступљена, можемо рећи да би на-
кон искључивања и тог ефекта, који доприноси смањењу захтева за капи-
талом са 0,1%, укупан ефекат пораста захтева за капиталом био 24,0%.

С обзиром, да се у резултатима упитника НБС из 2009. године о при-
мени Базела II, наводи да све банке намеравају да на почетку примене Ба-
зела II, примене СА за мерење кредитног ризика, можемо рећи да постоје 
значајни изгледи да се банкарски сектор Србије на почетку примене Ба-
зела II, суочи са већим укупним захтевом за капиталом, односно нижом 
адекватношћу капитала услед преласка са Базел I на Базел II стандард. На-
равно, потребно је истаћи да би свакако знатно прецизније било изводи-
ти закључке, ако би била од стране НБС урађена квантитативна студија о 
могућим последицама примене Базела II у Србији.

Следећа симулација утицаја Базела II се наставља на претходну и укљу-
чује констатације из упитника НБС из 2009. године, да 9 банака намерава 
да иницијално користи СА за мерење кредитног ризика, а да касније на-
мерава да користи ИРБ приступ за мерење кредитног ризика. На основу 
доступних података из поменутог упитника о величини банака и влас-
ништву, одговорима банака о приступу који намеравају да користе за ме-
рење кредитног ризика и применом тих података на структуру банкарског 
сектора са стањем од 31.12.2009. године, може се закључити да би око 50% 
банкарског сектора Србије могло да након почетне примене СА за мерење 
кредитног ризика, пређе на ИРБ приступ, тачније 50,2%. 

Потребно је имати у виду да се из упитника не може апсолутно тачно 
закључити која тачно банка ће се одлучити за који приступ за мерење кре-
дитног ризика, али се на основу постојеће структуре банкарског сектора 
Србије и поделе из упитника по власништву и величини банака, у највећем 
броју случајева, банке могу разврстати на оне које ће применити СА и нас-
тавити да користе исти за мерење кредитног ризика, и оне које ће започети 
са СА, а које ће касније користити ИРБ приступ. Применом претходно ре-
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ченог у комбинацији са процентуалном структуром банака гледано из угла 
величине банака по висини активе, дошло се до процента од 50,2% банкар-
ског сектора који би могао да пређе на ИРБ приступ, са првобитно при-
мењеног СА. Треба имати у виду да се пошло од претпоставке да величина 
активе банке може донекле говорити и о величини захтева за капиталом, 
који може бити битно пропорционално другачији од величине активе бан-
ке, али имајући у виду да подаци о захтеву за капиталом сваке појединачне 
банке нису доступни јавности, примењена је претходно поменута додатна 
апроксимација, на основу која је закључено да би оријентационо гледано 
50% банкарског сектора Србије могло да након почетне примене СА за ме-
рење кредитног ризика, пређе на ИРБ приступ.

Примењујући резултате из QIS 5 за ИРБ приступ за категорију „Остале 
земље ван Г10 Група 2“ (по истом принципу као што је урађено у симула-
цији за примену искључиво СА), на банкарски сектор Србије, долази се до 
процената пораста укупног захтева за капиталом од 6,6%, али потребно 
је имати у виду да у овом случају није коригована изложеност према цен-
тралној банци и Влади (јер се ради о примени интерних, а не екстерних 
рејтинга и ефекат промене захтева за капиталом у овој категорији је свега 
0,1% према QIS 5), али је изузет ефекат секјуритизације као код стандарди-
зованог приступа.

Примењујући апроксимацију процентуалне поделе коришћења СА и 
ИРБ приступа у банкарском сектору од 50% према 50%, долази се до укуп­
ног раста захтева за капиталом од 15,3% који би могао да одговара при-
казаном сценарију за промену захтева за капиталом у банкарском сектору 
Србије, услед комбинованог коришћења СА и ИРБ приступа.

Следеће симулације су методолошки исте као за категорију „Остале 
земље ван Г10 Група 2“, али овог пута је као основа послужила категорија 
банака које су у QIS 5 сврстане у категорију „ЦЕБС Група 2“ (без земаља 
Г10). Земље из којих су банке сврстане у ову категорију су у односу на земље 
из којих су банке из категорије „Остале земље ван Г10 Група 2“, географ-
ски ближе Србији, али су на нешто вишем степену економског развоја од 
Србије. Ипак, с обзиром да у QIS 5 нису биле анализиране нити једна од зе-
маља са територије бивше Југославије, сматрамо да би се онда требало фо-
кусирати на категорије „Остале земље ван Г10 Група 2“ и „ЦЕБС Група 2“, 
када је у питању анализа QIS 5 (гледано из угла примене Базела II у Србији).

Резултат симулације за Србију примењујући претпоставке за „ЦЕБС 
Група 2“, при коришћењу СА за мерење кредитног ризика (на исти начин 
као у симулацији када је коришћена категорија „Остале земље ван Г10 Гру-
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па 2“) је пад захтева за капиталом од 3,3%, док би при коришћењу ИРБ 
приступа пад захтева за капиталом износио 17,6%. Комбинација СА и 
ИРБ приступа (претпоставке за „ЦЕБС Група 2“) даје укупан пад захтева 
за капиталом банкарског сектора Србије од 10,45%.

С обзиром, да се Србија, у економском смислу, разликује од земаља из 
„ЦЕБС Група 2“ (али им је географски блиска и ради се о земљама члани-
цама ЕУ, ка којој Србија тежи), тачније економски заостаје, а да са друге 
стране, земље из „Остале земље ван Г10 Група 2“ су релативно сличније 
(барем неке од њих) Србији по економском степену развоја, али географ-
ски постоје значајне разлике (нема земаља из Европе), одлучили смо да 
урадимо додатну симулацију која комбинује у подједнаком односу карак­
теристике земаља „ЦЕБС Група 2“ и „Остале земље ван Г10 Група 2“.

Примењујући сада комбиноване карактеристике две издвојене групе 
банака чија је основа QИС 5 (користећи исте методолошке претпоставке 
као у досадашњим симулацијама), долазимо до потенцијалног раста за­
хтева за капиталом од 10,35% за банкарски сектор Србије, ако се корис-
ти СА за мерење кредитног ризика, односно пада захтева за капиталом 
од 5,5%, ако се користи ИРБ приступ. Комбинација СА и ИРБ приступа 
(претпоставке за комбиноване карактеристике „ЦЕБС Група 2“ и „Остале 
земље ван Г10 Група 2“) даје укупан раст захтева за капиталом од 2,43% 
банкарског сектора Србије.

Да бисмо имали бољи увид у то колико процентуалне промене потреб-
ног капитала, као и ризичне активе на нивоу банкарског сектора износе у 
РСД, сачињена је следећа табела, која има за основу податке адекватности 
капитала банкарског сектора Србије за 31.12.2010. године12, односно ре-
гулаторни капитал износи 407,0 млрд. РСД, ризична актива 2.044,4 млрд. 
РСД, адекватност капитала 19,91%, а потребни капитал за покриће ризика 
при поменутим параметрима износи 245,3 млрд. РСД. На поменуту осно-
ву, примењене су изабране процентуалне промене потребног капитала и 
ризичне активе банкарског сектора Србије, релевантне за овај рад.

12  Погледати: „Извештај за четврти квартал 2010. године“, Народна банка Србије, 
Контрола пословања банака, 2010. http://www.nbs.rs/export/internet/cirilica/55/55_4/
index.html, стр. 49.
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Табела 5. Преглед изабраних процентуалних и апсолутних промена 
потребног капитала и ризичне активе банкарског сектора Србије

 

Вредност на 
дан 31.12.2010. 

године*

Промена потребног капитала / 
ризичне активе

1,00% 2,40% 10,00% 24,00%
Потребни капитал 
(млрд. РСД) 245,3 2,5 5,9 24,5 58,9

Ризична актива (млрд. 
РСД) 2.044,4 20,4 49,1 204,4 490,7

Извор:Autor13 

У табели су приказане поједине процентуалне промене потребног ка-
питал и ризичне активе, релевантне за претходну симулацију. 

Претходне констатације о могућем порасту или паду захтева за капи-
талом у банкарском сектору Србије, услед примене Базела II, јесу само ап-
роксимација која може да се битно разликује од остварених резултата, али 
свакако их треба имати у виду приликом процене укупних ефеката при-
мене Базела II у Србији. На основу искустава других земаља које су при-
мениле Базел II, можемо очекивати на почетку примене Базела II у Србији, 
првенствено услед примене СА, да је изгледнији пораст укупног захтева за 
капиталом (али и због увођења оперативног ризика у захтев за капиталом), 
с тим да остаје да се види какав ће ефекат бити специфичности конзер­
вативнијег обрачуна резерви за потенцијалне губитке у Србији (које су 
одбитна ставка од бруто изложености за активу пондерисану кредитним 
ризиком, па је у зависности од ове вредности могућ значајан утицај на 
смањење ризичне активе) у комбинацији са Базел II одредбама. Такође, 
како се банке буду окретале више ИРБ приступу (а нарочито ако банке у 
Србији почну да користе и АИРБ приступ, што би могло да се очекује у 
даљим фазама примене Базела II), можемо очекивати постепено смањење 
захтева за капиталом (али условно због могућег ефекта процикличности и 
мера које се у том случају морају предузети), с тим да ће битан елемент за 
остваривање смањења захтева за капиталом бити побољшање економске 

13  на основу табеле из: Милојевић, Н., Макроекономски утицај имплементације 
Базелског споразума о капиталу у Србији, докторска дисертација, Универзитет 
ЕДУЦОНС, Сремска Каменица, 2011., стр. 162.

* на основу: „Извештај за четврти квартал 2010. године“, Народна банка Србије, 
Контрола пословања банака, 2010. http://www.nbs.rs/export/internet/cirilica/55/55_4/
index.html , стр. 49.
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ситуације у земљи, односно пораст кредитног рејтинга земље. Такође, при 
укупној процени ефекта ИРБ приступа и очекивања евентуалног смањења 
(или повећања) захтева за капиталом, треба имати у виду и ефекат проци-
кличности.

Битно је истаћи да ће утицај на коначни резултат примене стуба 1, када 
је у питању утицај на показатељ адекватности капитала, бити и под ути-
цајем промена на страни регулаторног капитала. Посебно значајан еле-
мент представљају одбитне ставке од капитала, које би коначни ефекат 
на показатељ адекватности капитала, могле значајно да промене. Овде је 
потребно имати у виду да је тренутно актуелна, релативно конзервативна 
регулатива која се односи на класификацију билансне активе и ванби­
лансних ставки банака (посебно област формирања резерви за губитке), 
што може имати значајне ефекте на коначне рачунице адекватности капи-
тала, кроз утицај на регулаторни капитал, али и на укупну ризичну активу. 
У току су анализе могућности за модификацију поменутих одредби пре 
ступања Базела II на снагу. Поред поменутог, НБС се у одредбама Одлуке о 
адекватности капитала банака, која би требала да ступи на снагу 31.12.2011. 
године, одлучила да уведе прелазни период до 2014. године, у виду посте­
пене примене одбитних ставки од капитала, односно основног капитала.14 
Наиме, банкама ће на тај начин бити омогућено, да се лакше прилагоде 
евентуалном повећању потребног капитала и лакше преброде евентуалну 
потребу за докапитализацијом.

ЗАКЉУЧАК 

Разматрајући перспективе промене захтева за капиталом банака услед 
примене Базела II у Србији, урађене су различите симулације примењујући 
између осталог искуства Базелског комитета за супервизију банака (НБС 
још увек није објавила своје квантитативне студије у вези са поменутом 
темом). Прилагођавајући претпоставке, што је могуће више специфичнос-
тима банкарског сектора Србије и економским карактеристикама Србије, 
установљено је да потребан капитал за покриће ризика након примене Ба-
зела II у Србији може значајно варирати у зависности од тога који се сцена-
рио буде остварио, за које методе се банке буду одлучивале и сл. Према до-
бијеним резултатима у овом раду, промена потребног капитала за покриће 
ризика може варирати од повећања 24% до смањења 17,6%, у зависности од 

14  „Одлука о адекватности капитала банке”, Службени гласник Републике Србије, бр. 
46/2011., стр. 241. 
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примењених претпоставки. Почетна примена стандардизованог приступа 
за мерење кредитног ризика, би могла донети повећање захтева за капита-
лом, а каснија примена ИРБ приступа би (условно) могла донети обрнути 
тренд. Ипак, потребно је указати и на неизвесност остваривања помену-
тих предвиђања, услед многих специфичних фактора у Србији. Један од 
фактора је и тренутно конзервативнији обрачун резерви за потенцијалне 
губитке у Србији (што може имати директни утицај на смањење ризичне 
активе, у виду пораста одбитне ставке). Анализа могућности за модифика-
цију је у току.

На претходно се надовезује и следеће, утицај на коначни резултат при-
мене стуба 1, када је у питању утицај на показатељ адекватности капитала, 
између осталог ће бити и под утицајем промена на страни регулаторног 
капитала. Посебно значајан елемент представљају одбитне ставке од ос-
новног капитала (мисли се поново на ефекат поменутог конзервативнијег 
обрачуна резерви за потенцијалне губитке, који би у овом случају утицао 
на смањење регулаторног капитала), које би коначни ефекат на показатељ 
адекватности капитала могле значајно да промене. НБС се одлучила и да 
на неки начин олакша банкама прилагођавање новом обрачуну потребног 
капитал, увођењем постепене примене одредби које се односе на одбитне 
ставке од основног капитала, до 2014. године.

Услед чињенице да промена потребног капитала банака за покриће 
ризика може имати значајне последице како на микро, тако и на макро 
нивоу, потребно је наставити са симулацијама, анализама првих ефеката и 
пажљиво водити даљу примену Базелских стандарда у Србији, уз наравно, 
уважавање специфичности домаћег финансијског и привредног система.

SUMMARY 
PERSPECTIVES OF BANKS CAPITAL REQUIRMENT 

CHANGES DUE TO THE BASEL STANDARDS 
IMPLEMENTATION

The Basel capital standards impact on changes of bank capital requirements 
level is a significant phenomenon of these standards application. It is necessary 
to pay adequate attention to the micro, macro and the consequences of 
mentioned phenomenon. In this paper, we discussed the prospects of banks 
capital requirements change due to the implementation of Basel II in Serbia. 
Simulations were done by applying different experiences including the Basel 
Committee on Banking Supervision analyses. One of the aims of this study was 
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to adapt the assumptions, as much as possible, to the specifics of the banking 
sector and economic systems of Serbia. Based on the foregoing, it was found 
that the required capital for risk cover, after the implementation of Basel II in 
Serbia can vary considerably depending on which scenario would be realized, 
which methods banks will imply, etc. The initial application of a standardized 
approach for measuring credit risk could bring increase of capital requirement, 
and the subsequent application of the IRB approach (conditionally) can adopt 
a reverse trend. However, it is necessary to point out the uncertainty of these 
predictions realization, due to many specific factors in Serbia, such as the 
calculation of reserves for potential losses etc. The impact on the final result of 
applying Pillar 1, when it comes to impact on the capital adequacy ratio, among 
others will be influenced by changes in the regulatory capital, especially due to 
the different treatment of deductions from capital, after the implementation of 
Basel II, compared to the previously valid regulation.

Key words: Banking, Basel Capital Standards, Risk Management, Regulatory 
Policy...
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RESUME

Considering the perspective of banks capital requirements changes from 
the Basel II implementation in Serbia, different simulation were done by 
applying experiences including the Basel Committee on Banking Supervision 
analyses (NBS has not yet announced its quantitative studies regarding the 
aforementioned issue). Adjusting assumptions, as much as possible to the 
specifics of Serbian banking sector and economic characteristics of Serbia, it 
was found that the required capital for risks cover after the implementation 
of Basel II in Serbia can vary considerably. Mentioned oscillation depends on 
which scenario will be realized, which methods banks will impalement, etc. 
According to the results obtained in this study, changes in capital requirement to 
cover the risk may vary from increase of 24%, to reduction of 17.6%, depending 
on the applied assumptions. The initial application of a standardized approach 
for measuring credit risk, could bring increase of capital requirement, and the 
subsequent application of the IRB approach (conditionally) can adopt a reverse 
trend. However, it is necessary to point out the uncertainty of these predictions 
realization, due to many factors specific for Serbia. One factor is the current 
conservative calculation of reserves for potential losses in Serbia (which may 
have a direct impact on RWA reduction due to increased deductible items). 
Analysis of possibilities for the modification is in progress.

The impact on the final result of applying Pillar 1, when it comes to impact 
on the CAR, among others will be influenced by regulatory capital changes. A 
particularly important element is deduction from share capital (referring again 
to effect the aforementioned conservative calculation of reserves for potential 
losses, which in this case have influence on regulatory capital reduction). 
Mentioned element could have significant effect on CAR. NBS has additionally 
decided to facilitate in some way the banks adjusting to the new calculation of 
required capital, by introduction progressive implementation of the regulation 
related to deductions from capital, until the year 2014.

Due to the fact that changes of banks capital requirement for covering risks 
can have important consequences both at micro and macro level, we need to 
continue with the simulations, analysis of the first effects and carefully run 
further Basel standards implementation in Serbia, with, of course, respecting 
the specificities of the domestic financial and economic system.

Овај рад је примљен 04.10.2011. а на састанку редакције часописа  
прихваћен за штампу 07.11.2011. године.
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УЛОГА РЕВИЗИЈСКЕ ПРОФЕСИЈЕ У 
УБЛАЖАВАЊУ ПОСЛЕДИЦА „НОВОГ“ 
ТАЛАСА ЕКОНОМСКЕ КРИЗЕ

САЖЕТАК: Из САД – а епицентар кризе је дошао на 
„периферију“ еврозоне и сада је сасвим близу Србији. Криза 
је, наиме, показала да је гро земаља у систему спојених судова 
и да се врло брзо, скоро у неколико недеља и дана шире лоши 
економски импулси. Како због спољних дугова, тако и због 
величине спољне неравнотеже Србија се убраја у земље које 
ће бити врло тешко погођене другим кругом рецесије. Ипак, 
док нас запљускују „нови“ таласи кризе постоје начини путем 
којих се могу ублажавати последице кризе.

Кључне речи: нови талас кризе, занемаривање реформи, 
фиксни курс, пословни и финансијски кредибилитет...

УВОД

Средином 2011. године светска економија је ушла у опасну нову зону. 
Наиме, тек недавно са неким од главних узрока глобалне кризе из 2008. 

1  vidakovicnenad@yahoo.com
2  pavle@fabus.edu.rs
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године међународна заједница се ухватила у коштац, али, на неадекватан 
начин.

Генерални закључак са годишњег симпозијума америчких Федералних 
резерви у Џексон Хоулу, држава Вајоминг јесте да још увек постоји стање 
опоравка светске економије, али је времена све мање. ЕУ се препоручује 
хитна докапитализација банака, како би се зауставило ланчано разливање 
дужничке кризе са периферије у сам центар Европске уније.

Међутим, европске банке су одговориле жестоким критикама на пред-
лог о докапитализацији, проглашавајући га, од стране Жан Клод Тришеа, 
Председника Европске централне банке, потпуно погрешним, а, за највећу 
опасност за привредни опоравак проглашене су растуће социјалне разли-
ке.

Евро и еврозона се могу бранити на више начина, али је проблем што 
сваки од њих има великих недостатака, а, ниједан не решава проблем. 
У средства одбране еврозоне убрајају се: средства одобрена појединим 
земљама, „фонд“ ЕФСФ, интервенције ЕЦБ позајмицама новца и купови-
ном хартија земаља у дужничким проблемима, субвенције банкама, ства-
рање Европског монетарног фонда, „qуантитативе еасинг“ или штампање 
новца (али, на начин да не изазове високу инфлацију), директан трансфер 
солвентних несолвентним земљама и евробонд.

Нико никада не би банкротирао уколико би се дужничка криза могла 
окончати емитовањем нових дугова. Наиме, свако би емитовао нове дуго-
ве да би се решио старих. Евробонд би продужио живот евру и еврозони 
можда и за неколико година, али, постојеће проблеме плаћања нагомила-
них дугова, фискалне недисциплине и пада конкурентности, он не би мо-
гао да реши.

Нездраво је за ЕУ да своје конструкционе грешке и неликвидност поје-
диних земаља из „олива зоне“ (како неки називају групу проблематичних 
медитеранских земаља), „покрива“ новчаном емисијом. Током историје, 
управо то су радиле неозбиљне земље и није се, по правилу, добро завр-
шавало.

Део плана „За стабилност и раст“ ЕУ председника Европске комисије за 
решавање дужничке кризе еврозоне, јесте да европске банке неће моћи да 
исплаћују дивиденде и бонусе, нити да се обрате за помоћ држави пре него 
што докапитализацијом среде финансије у сопственим кућама и спроведу 
оштрију контролу изложености државним дуговима.
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С обзиром на чињеницу да Немци нерадо себе виде у улози онога ко 
стално плаћа туђе рачуне, они не желе ни да се много користи ЕЦБ (јер би 
то лако могло довести до инфлације), већ су за завођење строге дисципли-
не у угроженим земљама.

Сенку на овај предлог о докапитализацији банака бацају лидери 
највећих земаља еврозоне који нису успели да се договоре, већ заговарају 
став да докапитализација европских банака неће решити проблем акту-
елне дужничке кризе у еврозони. Као главни проблем је идентификована 
чињеница да су државне обвезнице изгубиле статус сигурне инвестиције. 
Кључ решења проблема је у рукама влада, који би требало да поврате пове-
рење у здравље државних финансија.

Да би се у блиској перспективи користили редовни инструменти суоча-
вања са кризом, а, не неки ванредни, очигледно је да је Европској унији по-
требна опсежна реформа, и то у правцу извесне централизације, међутим, 
будући да је федералистички покрет у ЕУ доста ослабио, велико је питање 
хоће ли се успети.

СТАЊЕ ПРИВРЕДЕ СРБИЈЕ ПРЕД НАДОЛАЗЕЋИМ ДРУГИМ 
ТАЛАСОМ 	РЕЦЕСИЈЕ

Од укупно 134 земље, на овогодишњој листи земаља са најбољим услови-
ма за пословање коју прави амерички магазин „Форбс“, Србија је заузела 93. 
место, што је за 12 места ниже у односу на 2010. годину. Наша земља је најло-
шије рангирана и у поређењу са суседима, односно, бившим југословенским 
републикама. Тако, на пример, на „Форбсовој листи“, Словенија се налази на 
25. месту, Хрватска на 41., Босна и Херцеговина 84., Црна Гора на 53., Македо-
нија на 35.

У односу на 1990. годину српска економија је „преполовљена“ због, како 
оцењује „Форбс“, неефикасног вођења економске политике 90 – тих година XX 
века, дугог периода међународних економских санкција и разарања инфра-
структуре и индустрије током бомбардовања од стране НАТО – а 1999. године.

Изазови са којима се данас суочава Србија су: огромни владини издаци 
за плате, пензије и помоћ незапосленима, затим, стално растуће потребе за 
новим владиним кредитима, потом, пораст јавног и приватног спољног дуга, 
као и стагнирање директних страних инвестиција и нагли пад прихода од 
приватизације током последњих година.
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С друге стране, стратешку локацију, релативно јефтину и обучену рад-
ну снагу и примамљив пакет подстицаја за стране инвестиције, „Форбс“ је 
сврстао у повољне факторе за економски раст Србије. Као резултат избега-
вања спровођења коренитих реформи, услед недостатка политичке воље3, 
Србија је најлошије рангирана по монетарним слободама у земљи (на 118. 
место); по иновацијама на 114. месту4; по праву својине на 106., а, насупрот 
тврдњама политичара да је Србија прави „порески рај“ за инвеститора, по 
пореским оптерећењима на 100. месту.

Свака земља која жели да приступи ЕУ мора да испуни такозване Ко-
пенхашке критеријуме, у које се, поред преузимања заједничког правног 
стања ЕУ, убраја и функционишућа тржишна привреда и политички кри-
теријуми, као што су стабилност, демократија и правна држава. Неадек-
ватном позиционирању Србије на „Форбсовој листи“ атрктивности за ин-
вестирање доприноси и „тиха корупција“, без које не може да се заврши 
ниједан посао. У борби против корупције5 и изградњи правне државе ре-
форме су неизбежне.

Нема сумње да ће се потенцијални инвеститори и даље руководити, 
између осталог и налазима „Форбс – а“ и да ће многи од њих више веровати 
„Форбсовој листи“ него било ком овдашњем званичнику. Наиме, наше вла-
сти се врло неубедљиво бране аргументима да такве листе нису објективне 
и да прилично паушално оцењују услове пословања у појединим земљама.

Међутим, домаћи експерти и званичне статистике су, као, уосталом и 
магазин „Форбс“, такође, неумољиви и индицирају да су економски ин-
дикатори Србије значајно лошији од онога што се очекивало, тако да са 
зебњом можемо очекивати последице другог таласа рецесије. Србија ће те-
кућу годину завршити са економским растом од 2%, упола нижим од стопе 
која је 2010. године била предвиђена новим, посткризним моделом економ-

3  Администрација пружа највећи отпор. Тако, на пример, побољшању привредног 
амбијента много доприноси електронска управа, а, не кошта много. Увођење 
електронске управе Словенију је довело до другог места по организованости јавне 
управе у ЕУ.

4  Мала издвајања за науку сматрају се главним разлогом за лошу позицију Србије 
у домену иновативности, односно, држава не чини довољно да мотивише младе 
стручњаке да остану у Србији и на тај начин спречи одлив мозгова.

5  Србија је на 78. месту индекса корумпираности, према истраживању Транспаренцy 
Интернатионал
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ског раста и развоја6 Србије од 2011. до 2020. године.

Уместо реформи, понавља се стари сценарио, потрошња и даље пребр-
зо расте, а, привреда је пред потпуним колапсом. У изборној години Влада 
ће морати да уштеди7, чак, преко 2% БДП (или око 80 млд динара). Укупни 
мањак у републичком и свим локалним буџетима и фондовима, у складу 
са фискалним правилима и новим аранжманима са ММФ – ом, ће морати 
да се смањи са 4,5% БДП, у овој години, на 3,9% БДП и износ од 140 млд. 
Динара неће смети да се премаши.

Смањење дефицита би смело да буде једино на терет текуће потрошње 
(а, не на рачун капиталних инвестиција, које могу да допринесу бржем 
привредном расту), што значи да ће неки трошкови, заиста, морати да се 
скрешу. Мора се наћи начин да се затвори гап од 80 млд. Динара, од чега ће 
40 до 45 млд. Динара морати да се уштеди на нивоу Републике зато што ће 
државна каса за толико бити „краћа“.

Незапосленост је све већа, спољнотрговински дефицит се продубљује, 
а, од потребног динамичног раста инвестиција добили смо, једва, нешто 
више од 550 милиона евра у првој половини године. Ребаланс буџета и нај-
мање задуживање од 1. млд. САД долара индицирају да је једина стратегија 
политичког естаблишмента да издржи до наредних избора, до када је и 
обезбеђен новац за покриће дефицита у државној каси.

Наша даља економска судбина ће зависити од дешавања у свету и тем-
па економског опоравка (уколико он буде спорији од очекивања мораће се 
додатно смањивати расходи, а, тиме и дефицит). Спорији економски раст 
је последица далеко мањег прилива инвестиција, јер држава није учини-
ла довољно за повољнији инвестициони и укупни привредни амбијент. 
Много тога је могло још да се уради и без трошења буџетских средстава: 
као што је, на пример, радикалнији рез и укидање сувишних процедура и 
административних баријера који у великој мери коче и обесхрабрују пре-
дузетничку активност.

6  Пре привредне и економске реформе, односно, промене економског модела, Србија 
мора променити концепт. Поново се, међутим, нуде превазиђене идеје социјализма, 
тј. уместо да се ствара, а, онда, дели вишак, прераспоређује се мањак, што је апсурд. 

7  Дефицит у државној каси пред изборе је увек знатно већи него иначе и наша влада 
неће пред изборе смањити плате у јавним службама. Међутим, већи мањак од 
планираног толико би повећао јавни дуг да он више не би могао да се финансира.
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ФИКСНИ КУРС УСЛОВ МОНЕТАРНЕ СТАБИЛНОСТИ

Два вероватно највећа светска ауторитета у области девизних курсева, 
Стив Хенке (економиста и консултант ангажован од стране владе многих 
земаља за проблеме курса) и Роберт Мандел (професор економије који је 
добио Нобелову награду за допринос у области девизних курсева), у по-
следњих неколико месеци су посетили Србију и препоручили увођење 
фиксног курса. Наиме, еминентни експерти су режим фиксног курса пре-
поручили Србији зато што има проблема са монетарном стабилношћу, ис-
торију инфлације и неповерења у домаћу валуту, потом, земља је са рела-
тивно малом економијом и великом зависношћу од иностранства, затим, 
у близини је појединих већих земаља или валутних зона са доминантном 
и стабилном валутом, као и да са том зоном има велики обим трговине и 
константно покушава да из ње привуче улагаче.

Све поменуте услове, наведене у сваком уџбенику монетарне еконо-
мије, Србија релативно лако задовољава, односно, и бољи је случај од уџ-
беничког, из следећих разлога, и то: има и политичких амбиција за при-
кључивање ЕУ, све важније цене у Србији се већ изражавају у еврима, 
привреда рачуна у еврима, банкарски кредити се везују за евро, држава се 
чак и унутар земље задужује у еврима.8

Најочигледнија предност фиксног курса за становништво и привреду 
је укидање курсних неизвесности, због чега већ дуже време привредници 
и траже стабилан и предвидив курс. У чињеници да фиксни курс значи 
аутоматско прихватање монетарне политике Европске централне банке, 
налази се његова кључна макроекономска стабилност.

И, поред евидентних и непобитних фискалних проблема у еврозони, 
њена монетарна политика се може још увек оквалификовати доста добром, 
а, чак и у случају да банкротства Грчке, Португалије, Шпаније, Италије, 
угрозе финансијску стабилност еврозоне, евро ће остати много поузданија 
валута од динара. Дакле, увођењем фиксног курса инфлација би се у Ср-
бији врло брзо спустила на европски ниво испод 2%, а, каматна стопа би, уз 
одређену разлику у ризицима, пратила каматна стопа у еврозони.

Међутим, и поред очигледних предности Влада Србија не уводи фикс-
ни курс, правдајући се врло неубедљивим економским аргументима про-

8  Наведено индицира да у сопствену валуту поверење нема не само привреда, него чак 
ни држава, али, ипак због одређених разлога наставља да се намеће и становништву 
и привреди.
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тив фиксног курса. Један од неубедљивих изговора јесте да фиксни курс 
лишава Србију флексибилности коју она има у случају самосталне моне-
тарне политике, а, управо захваљујући тој „флексибилности“ Србија има 
највишу стопу инфлације у Европи.

И, поред чињенице да у региону, од Црне Горе, преко Босне и Херцего-
вине, већ више од десет година на сасвим задовољавајући начин функцио-
нишу фиксни курсеви и чак директне евроизације, други „аргумент“ Вла-
де Србије односи се на Наведену неизводљивост или практичне тешкоће 
увођења фиксног курса у Србији.

Замагљен овим наведеним аргументима крије се прави разлог Владе 
Србије против увођења фиксног курса, односно, противљење интересних 
група које се налазе окупљене око Народне банке Србије, која би у режиму 
правог фиксног курса имала пасивну и аутоматску улогу, тј. функциони-
сала би само као једна велика мењачница. Једино, дакле, што би Народна 
банка Србије могла да ради у сфери монетарне политике је аутоматска ку-
попродаја девиза9 по фиксном курсу, јер је то услов дугорочног опстанка 
фиксног курса.

Народна банка Србије се може и законски обавезати на уздржаност и 
одустајање од самосталних интервенција, чиме би систем добио на креди-
билитету. Овако стриктна правила која обезбеђују монетарну стабилност 
имају земље које имају „валутни одбор“ (БиХ, Бугарска, Литванија). Уједно 
је то и главни разлог противљења Народне банке Србије која нема намеру, 
ни вољу да обавља једино мењачке послове.

Међутим, Народна банка Србије не би требала пресудно да одлучује о 
томе, јер очигледно је да је фиксни курс право решење за српску економију 
у надолазећем другом таласу рецесије. Наиме, за фиксни курс према евру 
својим економским понашањем се изјашњавају грађани, привреда, банке 
девизним клаузулама, као уосталом и државе рачунањем у еврима.

9  Једини начин емитовања новца за Народну банку Србије био би када девизе 
улазе у земљу, а, банке их код Народне банке Србије промене за динаре.



200

П. ПАРНИЦКИ - Н. Видаковић УЛОГА РЕВИЗИЈСКЕ ПРОФЕСИЈЕ...

КРЕДИБИЛНА РЕВИЗИЈСКА ПРОФЕСИЈА ОСНОВА ЗДРАВЉА 
ДРЖАВНИХ ФИНАНСИЈА

Суочене са падом привредних активности, у првом делу актуелне свет-
ске кризе, све најзначајније западне земље предвођене САД – ом, посегну-
ле су за екстремним кејнзијанским мерама како би спречиле колапс банака 
и одржале агрегатну тражњу. Другим речима, нису чекале да се привреда 
опорави „природним“ процесом банкротстава неуспешних фирми, већ су 
се окренуле директном финансијском стимулансу, који се само у САД – у 
процењује на око 1.700 млд. $, односно, 12% америчког БДП (Парницки и 
др., 2011, стр. 349).

У тако кратком временском периоду никада у историји такво огромно 
државно трошење није забележено. И у САД -у, и у Европи дошло је до по-
раста и буџетског дефицита и јавног дуга. Међутим, овај вртоглави пери-
од екстремног кејнзијанизма је резултирао заустављањем пада привредне 
активности, али је након годину дана створио проблем финансирања тако 
великог државног дуга у будућности.

Где данас, пред налетом другог таласа кризе, кресати државне издатке, 
како ситуација не би измакла контроли. Дакле, за само годину дана и ЕУ и 
САД су прешле пут од државног расипништва до државне штедње. Међу-
тим, ова ситуација је за мале и сиромашне земље много компликованија и 
комплекснија, него за велике и богате. Америка је била у стању да енормно 
повећа државне расходе, јер је нашла начин да их финансира.

У склопу ових догађаја треба посматрати и актуелну ситуацију на срп-
ској економској сцени, где један број економиста заговара повећање држав-
них издатака како би се што пре изашло из економске кризе, док се други, 
упирући пажњу на буџетски дефицит, залажу за мање трошење како би се 
одржала стабилност јавних финансија. У оцени која је, тренутно, економ-
ска политика адекватнија имамо неслагање између „песимиста“ који тврде 
да је цена нових дугова сувише висока и да може довести до дужничке кри-
зе и банкротства националне економије, и „оптимиста“ који су уверени да 
ће се повећање дуга само од себе исплатити (Парницки и др., 2011, стр. 349).

Међутим, оно што нас у Србији пред надолазећим таласом друге ре-
цесије посебно забрињава јесте чињеница да, изузетно, скромне Владине 
мере за ублажавање последица кризе индицирају на одсуство било как-
ве стратегије на дужи рок. Равнотежа у сфери јавних финансија ће се на 
кратак рок моћи успоставити једино новим захватањима од грађана и 
привреде, што води ка новом задуживању, а, тај дуг ће кад – тад доспети 
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на наплату, па ће новац за враћање, не само главнице већ и камате, Влада 
обезбедити додатним наметима пореским обвезницима (Парницки и др., 
2011, стр. 349).

Склапањем аранжмана са ММФ – ом, Србија се понижавајуће обаве-
зала да о дословно сваком кораку, који се тиче прикупљања и трошења на-
ционалних средстава, консултује Фонд и тражи сагласност. ММФ инсис-
тира на „кресању“ јавних расхода, на штедњи, а, у којој мери ће одговорити 
позитивно на захтеве Србије за повећањем дефицита, зависи, искључиво, 
од тога шта смо спремни реално да урадимо како бисмо са успехом финан-
сирали тај дефицит (Парницки и др., 2011, стр. 349).

У државама са ревизорском традицијом, ревизију јавних расхода врши 
врховна ревизорска институција10 (Supreme Audit Institution – SAI), чији је 
најважнији задатак обављање ревизије финансијских извештаја и ревизије 
ефикасности трошења јавних расхода централне владе и осталих нацио-
налних буџетских институција, као и на основу прикупљених докумената, 
изражавање мишљења у поднешеном ревизорском извештају (Видаковић, 
2009, стр. 499). Посебан допринос садашњем стању надзора над јавним рас-
ходима, у контексту настојања сваке државе да успостави и развије парла-
ментарни или други надзор над јавним расходима, дала је, како је већ ис-
такнуто, Међународна организација врховних ревизорских институција 
– INTOSAI (Парницки и др., 2011, стр. 352).

Међутим, питање које се намеће случајева везаних за огромне буџетске 
дефиците и висок јавни дуг гласи, ко је одговоран за овакво управљање на-
ционалним средствима, као и зашто није била обезбеђена потпуна транс-
парентност поменутих активности. Одговор се налази у нарушеном кре-
дибилитету државне ревизије, једине институције која у сваком моменту, 
има слику општег стања у земљи, као и знање које може обезбедити битан 
материјал која покрећу законодавна и извршна власт (Видаковић, 2010, 
стр. 360).

Од државне ревизије, у актуелном тренутку, посебно се очекује безре-
зервна помоћ законодавној власти у контроли буџета, а, извршној власти 
у његовом извршењу (како на државном, тако и на локалном нивоу), или 
другачије речено, у новонасталим околностима, државна ревизија треба 
да допринесе делотворном управљању средствима пореских обвезника и 

10  Општи назив за институцију која врши ревизију јавних расхода, а, дефинисала га 
је Међународна организација врховних независних институција (The International 
Organization of Supreme Audit Institutions - INTOSAI)
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њиховом трошењу на мудар, користан и сврсисходан начин (Видаковић, 
2010, стр. 361).

Поред негативних последица изазваних довођењем парадигме неоли-
бералног концепта до бројних стејкхолдера у САД – у и последично у ос-
талим привредама и компанијама широм света под утицајем америчког 
капитала, бројни су разлози (Видаковић, 2010, стр. 369) који су озбиљно на-
рушили поверење у ревизијску професију, те на тај начин изузетно отежа-
ли сукобљавање са економском кризом, која се константно шири од 2007. 
године.

Од квалитета и брзине опоравка ревизијске професије од, већ конста-
тованог губитка кредибилитета ће зависити, у највећој мери успех суоча-
вања са другим таласом рецесије. Потенцирање улоге ревизије у задовоља-
вању потреба најшире јавности (Видаковић, 2007, стр. 72).

Од ревизора, наиме, најшира јавност очекује да буде уверен да су 
трансакције састављача финансијских извештаја обављене у законским 
оквирима, тј. да финансијски извештаји нису обмањиви. Да би удовољио 
наведеном захтеву, ревизор ће морати да испитује не само висину већ и 
природу издатака, као и да испита да ли су издаци учињени у законским и 
другим оквирима, прописаним од стране Парламента.

Један од начина за враћање кредибилитета ревизијској професији је и 
инсистирање на улози ревизије у отклањању, евидентно, постојећег кон-
фликта циљева између билансне теорије и политике биланса (Видаковић, 
2009, стр. 66).

Полазећи, наиме, од чињенице да је сукоб циљева између билансне те-
орије и политике биланса последица егоизма и пристрасности од стране 
оних који припремају и презентирају финансијске извештаје, мотивисан, 
у првом реду, реализацијом различитих пословно – политичких циљева, 
с једне стране, као и да екстерни стјкхолдери, с друге стране, немају мо-
гућности, а, врло често ни неопходно знање за проверу тачности финан-
сијских извештаја, неопходно је колидирајуће односе између теорије би-
ланса и политике биланса свести на разумну меру, односно, потпуно их 
отклонити. Према савременим трендовима пред ревизију се постављају 
додатни захтеви који укључују обавезу менаџмента да презентира квали-
тет рачуноводствених система (као механизма за спречавање незаконитих 
радњи), а, тамо где та обавеза изостане, ревизори ће бити у обавези да по-
већају обим ревизорских провера у односу на онај рачуноводствени сис-
тем који су раније сматрали неопходним. Захтеви иду, данас, у том правцу 
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да је манаџмент, а, не ревизор, одговоран да спречава незаконите радње 
(Видаковић, 2009, стр. 17).

С циљем рехабилитације поверења у ревизију, а, узму ли се у обзир ве-
лики финансијски скандали (с краја 20. и почетком 21. века), као и новија 
банкротства у САД – у (у 2008. и 2009. години), пажњу је неопходно покло-
нити и улози ревизије инспирисане захтевом заштите поверилаца (Вида-
ковић, 2009, стр. 69).

У условима глобалне привреде захваћене економском кризом, у оцени 
кредитне способностии финансијског положаја предузећа примарна си-
гурност за повериоце од потенцијалног ризика губитка средстава налази 
се на успеху (динамички карактер), а, секундарна сигурност на стању (ста-
тички карактер). Овај савремени концепт схватања финансијског статуса 
предузећа доводи до приближавања интереса кредитора у кредитираног. 
Међутим, за заштиту од ризика губитка средстава, у данашњим условима, 
повериоци траже и додатну сигурност у виду комплетне независне реви-
зије финансијских извештаја.11

У испуњавању циља Принципа корпоративног управљања OECD – а, 
које су прихватиле све важне светске, политичке, економске, монетарне и 
рачуноводствене организације, изузетно важну улогу треба да добије ре-
визијска професија. На националном нивоу Принципе треба прихватити 
и развијати их у акционарским друштвима с циљем повећања њихове ефи-
касности, као и развоја друштва у целини. Корпоративно управљање (Ви-
даковић, 2009, стр. 70) представља начин на који би менаџмент и ревизори 
требали извршавати своју одговорност према акционарима. Управо реви-
зорска професија треба да има важну улогу у испуњавању циљева корпо-
ративног управљања12, због чега је посебно важно позиционирати улогу 
ревизорске професије у Принципима корпоративног управљања OECD – а 
(Видаковић, 2007, стр. 36).

Бројне негативне консеквенце, по квалитет ревизијске професије, има 
и неоспорни монопол који на подручју ревизије финансијских извештаја 
корпорација, широм света, имају четири глобалне ревизорске организа-

11  Наиме, биланси предузећа и банака, финансијски скандали су то показали, неретко 
нису реалан одраз стања, тако да је за адекватну заштиту потраживања неопходно 
примарну сигурност тражити у претходној верификацији финансијских извештаја.

12  Корпоративно управљање има следеће циљеве, и то: заштита инвеститора (у првом 
реду акционара) и стабилизација и развој финансијских тржишта и тржишта 
капитала, стабилан развој економије и друштва у целини.
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ције. С циљем враћања поверења у ревизорску професију било би неоп-
ходно направити и примењивати специјалан антимонополски закон на 
подручју пружања услуга ревизије финансијских извештаја на глобалном, 
регионалном и националном нивоу.

С циљем омогућавања већег утицаја заинтересованих чланица у про-
цесу хармонизације ревизије и финансијског извештавања на глобалном 
нивоу, за опоравак угледа ревизијске професије, било би неопходно и 
реорганизовати структуру IFAC – а, односно, неопходно би било онемо-
гућити досадашњу праксу, тј. да IFAC буде приватна фондација, под до-
минантно америчким утицајем, и финансиран прилозима бројних спон-
зора, симултано и заинтересованих стејкхолдера у процесу финансијског 
извештавања.

У актуелним околностима које указују на стање ревизорске професије, 
неопходно би било безрезервно подржати члан „Sarbanes – Oxley“ акта, 
који ревизорским фирмама не дозвољава, симултано, пружање других ус-
луга из области рачуноводства и ревизије, што би у блиској перспективи 
довело до формирања, на свим нивоима, две групе предузећа. Једна група 
предузећа бавила би се, искључиво, ревизијом финансијских извештаја, 
док би се у другу групу предузећа убрајала предузећа која би се бавила 
другим бројним услугама из области ревизије, чиме би биле избегнуте 
замке у којима се професија до сада налазила пружајући, поред ревизије 
финансијских извештаја, и остале услуге (Стојилковић и др., 2009, стр. 170).

На начин на који је то у САД – у, на националном плану, учињено 
„Sarbanes – Oxley“ актом, а, у ЕУ новом Осмом директивом (2006. као од-
говор на кризу ревизије и изазове новог времена), неопходно је компроми-
товани концепт саморегулације заменити повећаним утицајем државних 
регулаторних органа.

Решавање и сагледавање будућности развоја ревизије мора се разма-
трати у садејству са остала три каузално повезана ступа здравог привређи-
вања, и то: корпоративног управљања, интерне контроле и финансијског 
извештавања. Финансијски скандали и актуелна светска економска кри-
за су индицирали да је унапред осуђено на неуспех било какво изоловано 
сагледавање перспективе развоја ревизорске професије (Видаковић, 2010, 
стр. 370).

У дефинисању будућих праваца развоја ревизорске професије посеб-
ну пажњу треба посветити земљама у транзицији и посттранзиционим 
земљама. С обзиром на то, да је наметање готових решења, из сасвим дру-
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гог политичко – економског простора, као и неуважавање њихових спе-
цифичности достигнутог степена друштвено – економског развоја, доно-
сило до сада превише проблема у погледу обављања ревизије и квалитета 
финансијског извештавања, поменутим државама је неопходно пружити 
могућност да равноправно учествују у креирању и доношењу адекватне ре-
гулативе из области ревизије.

ЗАКЉУЧАК

Економска стагнација, која је почела 2007. године, и даље траје, а, јоч 
нема делотворне стратегије опоравка. Након првог таласа кризе владе, са 
обе стране Атлантика, су се усредсредиле на банке, „сигурне“ да је у пи-
тању само финансијска криза. Као привремено „умирујуће средство“, по-
требно да би се „попуниле рупе“, док се финансијски сектор не опорави 
и клијенти, поново, не почну да узимају кредите од банака, описивани су 
стимулативни програми.

Међутим, број оних који су заинтересовани за кредите није повећан, 
упркос дугим роковима отплате и ниским каматним стопама, као и упр-
кос чињеници да су банке почеле да остварују већи профит и поново увеле 
бонусе запосленима.

Поверење грађана у банке није, дакле, враћено на ниво пре кризе због, 
између осталог, и несмотрености представника финансијског сектора, за 
коју нема оправдање, која је била увод у дерегулацију, што се и могло оква-
лификовати као један од очигледних иницијатора кризе.

Наиме, и пре појаве кризе, економија је била „веома болесна“, а, пу-
цање кредитног мехура само је разоткрило постојеће слабости. Ниво саме 
потрошње је, истовремено, био сувише висок, а, стопа штедње је у САД – у, 
према проценама, пре избијања кризе смањена на 1%, а, истовремено је, 
скоро, 80% Американаца трошило средства чија је вредност износила 110% 
њихових укупних прихода.

Економски проблеми су постојали и пре избијања кризе. САД су, 
илустрације ради, биле жртве властитог успеха, с обзиром на то да је 
смањен ниво производње и многи су се усредсредили на развој сектора ус-
луга, што је довело до смањења броја радних места у производном сектору 
на глобалном нивоу и продубљене су разлике између људи.

Погрешним потезима ММФ – а и Трезора САД – а током кризе која је 
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крајем 90 – тих прошлог века потресала државе источне Азије делимично 
се дошло и до проблема који се односи на обичај држава да гомилају ревиз-
не резерве. Наиме, поменуте земље су схватиле да без обавезних резерви 
постоји реална опасност да ће изгубити економски суверенитет. Међутим, 
упркос гомилању обавезних резерви у државама које бележе успон, чија 
вредност се процењује на око 7,6 билиона долара „тај новац се не троши“.

На основу наведене „дијагнозе“, која се односи на ублажавање после-
дица другог таласа кризе, „рецепти“ које је потребно применити односе 
се на следеће, и то: смањење потрошње енергената, смањење социјалних 
разлика између људи, реформу глобалног финансијског система који би 
представљао алтернативу гомилању обавезних резерви, као и развијене и 
компетитивне рачуноводствене и евизијске професије, као један од услова 
за изградњу усавршеног и модерног система финансијског извештавања.

SUMMARY 
ROLE OF AUDITING PROFESSION IN MITIGATING THE 
CONSEQUENCES OF “NEW” WAVE ECONOMIC CRISIS

From the U.S. epicenter of the crisis has come at the “periphery” of the euro 
area and now is quite close to Serbia. The crisis had shown that the so many of 
countries are in the system of connected vessels and that very quickly, almost 
in a few weeks ago wider poor economic impulses. As for external debt, and 
because of the size of external imbalances Serbia is one of the countries that will 
be very hard hit by the second round of recession. However, while engulfing us 
“new” wave of the crisis, there are ways in which to alleviate the consequences 
of the crisis.

Key words: new wave of crisis, neglecting reforms, fixed rate, business and 
financial credibility ..
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RESUME

Our continued economic fate will depend on developments in the world and 
the pace of economic recovery (if it is slower than expected will have to further 
reduce expenses, and, thus deficit). Slower economic growth is the result of much 
smaller inflow of investments, because the state has not done enough for a more 
favorable investment and overall economic environment. Much more could be 
done without the use of budget funds: such as, for example, radical cuts and 
elimination of unnecessary procedures and administrative barriers that greatly 
inhibit and discourage entrepreneurial activity.

However, what we in Serbia before coming second wave of recession is 
particularly worrying is the fact that, very modest government measures to 
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mitigate the crisis indicate the absence of any strategy in the long run. The 
balance in the sphere of public finances, in the short term, will be only establish 
with a new taking from citizens and the economy, leading to a new borrowing. 
This debt will sooner or later end up in charge, and will be required money to 
return, not only the principal but and interest.

In defining the future directions of development of the auditing profession, 
special attention should be paid to countries in transition and posttranzicionim 
countries. Given that the imposition of ready solutions, from an entirely different 
political - economic space, and disregard for their specific achievements in the 
level of socio - economic development, have been brought too many problems 
with the audit and the quality of financial reporting. Mentioned countries is 
necessary to provide equal opportunity to participate in the creation and 
adoption of appropriate regulations in auditing.

Овај рад је примљен 29.10.2011. а на састанку редакције часописа  
прихваћен за штампу 22.11.2011. године.
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КРЕДИТНИ ДЕРИВАТИ – ТРАНСМИСИОНИ 
МЕХАНИЗАМ ГЛОБАЛНЕ ФИНАНСИЈСКЕ 
КРИЗЕ 

САЖЕТАК: Кредитни деривати су билатерални 
уговори који омогућавају трансфер ризика са једне на другу 
уговорну страну, уз плаћање одговарајуће премије. Основни 
циљ закључивања уговора је заштита од ризика дефлације 
вредности финансијског инструмента, при чему узрок 
деградације вредности финансијског инструмента може бити 
банкрот емитента, волатилност каматних стопа и цена акција. 
Механизам заштите од ризика се активира када наступи 
кредитни догађај (credit event), односно када се догоди дифолт 
референтне активе. У зависности од типа референтне активе, 
најчешће коришћени кредитни деривати за управљање 
кредитним и тржишним ризицима су кредит дифолт своп, 
„корпа“ дифолт своп, своп укупне стопе поврата. Тржиште 
кредитних деривата је доживело своју нарочиту експанзију 
у последњих десетак година, тако да се ово тржиште може 
сматрати веома ликвидним и „дубоким“. Један од основних 
лимитирајућих фактора даљег развоја тржишта кредитних 
деривата је неефикасна регулатива која није у стању да „прати“ 
динамику развоја овог тржишта у пракси. У првом делу рада 
пажња је фокусирана на основне детерминанте кредитних 

1  milivojed@ef.uns.ac.rs
2  romana@bancaintesa.rs

Прегледни рад
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деривата и тенденције у развоју тржишта кредитних деривата. 
Други део рада се бави основним врстама кредитних деривата 
и основним механизмима њихове употребе у контексту 
управљања кредитним и тржишним ризицима. Закључак је 
резервисан за резултате истраживања.

Кључне речи: кредитни деривати, управљање ризицима, 
референтна актива, кредит дифолт своп, своп укупне стопе 
поврата...

УВОД

Финансијски деривати су развијени од стране утицајних приватних фи-
нансијских институција 90-тих година прошлог века. Од иницијалног на-
станка до данас тржиште кредитних деривата је доживело изузетну експан-
зију, и то по два основа. Са једне стране, дошло је до пролиферације бројних 
облика и подоблика кредитних деривата, што је овај сегмент финансијског 
тржишта је учинило прилично „дубоким“. Са друге стране, дошло је до екс-
поненцијалног раста обима трговине на овом тржишту, што указује на ње-
гов веома велики степен ликвидности. На основу процене ИСДА тржиште 
кредитних деривата је средином 2007. године имало вредност од око 45 три-
лиона долара, што је двоструко већа вредност у односу на тржиште акција 
у САД. Кредитни деривати су ефикасно средство портфолио менаџмента у 
контексту заузимања „дугих“ и „кратких“ позиција у финансијским тран-
сакцијама. Они омогућавају трансфер ризика без продаје инвестиционог 
и кредитног портфолиа, уколико је инвеститор заузео „дугу“ позицију, али 
обезбеђују и бенефите инвеститору без поседовања финансијског инстру-
мента. Различити кредитни деривати имају различите функције у погледу 
управљања ризицима. ЦДс се употребљава приликом управљања дужнич-
ким инвестиционим портфолиом и кредитним портфолиом (што жначи да 
се њиме трансферише кредитни ризик), акцијски дифолт своп се користи 
за управљање ризиком промене вредности портфолиа акција, своп укупне 
стопе поврата се употребљава као компензација за каматни ризик и ризик 
капиталног губитка. Сваки од ових уговора има дефинисан механизам ак-
тивирања, референтну активу, начин плаћања премије, начин поравнања у 
уговору. Иако се наизглед чини да су ово строго формални уговори, кре-
дитни деривати ипак дозвољавају висок степен флексибилности у погледу 
управљања ризицима. Последично, њима се тргује на ванберзанском (ОТЦ) 
тржишту, трговина је учестала тако да се уговорне стране често мењају, што 
има сврстава у круг инструмената који су погодни не само за управљање 
ризицима него и за финансијске шпекулације.
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ДЕТЕРМИНАНТЕ КРЕДИТНИХ ДЕРИВАТА

Кредитни деривати су природна екстензија дугорочног тренда прено-
шења ризика са банака на небанкарске инвеститоре који прихватају ри-
зик са циљем остваривања приноса (Anson,.и др., 2004). То су финансијски 
уговори који омогућавају трансфер кредитног и тржишног ризика са једне 
уговорне стране на другу. Другим речима, ради се о билатералном спора-
зуму између продавца и купца у којем продавац продаје заштиту од ди-
фолта (неиспуњења обавезе треће стране) референтне имовине (активе), а 
купац ту заштиту купује из плаћање одговарајуће провизије. Логика која 
стоји иза кредитних деривата је једноставна. Инвеститори желе да посе-
дују дужничке финансијске инструмента који носе атрактиван принос. С 
обзиром да је за такве инструменте везан и значајан ризик, инвеститори 
имају потребу да се осигурају. То се може постићи путем кредитних де-
ривата. Логика са становишта продавца уговора је нешто софистицира-
нија. Поред тога што продавац наплаћује провизију, заузимајући кратку 
позицију у дериватном аранжману, он истовремено заузима и неку врсту 
дуге позиције у односу на базичну активу. Дакле, продавац креира и из-
ложеност према кредитном инструменту, што је можда са становишта 
инвестиционих бенефита целисходније у односу на заузимање позиције 
путем класичне, готовинске трансакције. Ова специфицност омогућава 
флексибилност у начину заузимања позиције према базичној активи. Са 
друге стране, кредитни деривати су ванберзански инструменти (инстру-
менти ОТЦ тржишта), па се могу дизајнирати тако да задовољавају инвес-
тиционе потребе различите инвестиционе клијентеле. 

Кредитни деривати су веома погодни за за управљање кредитним ри-
зиком и каматним ризиком који су инхерентни корпоративним обвезни-
цама, државним обвезницама које немају највиши инвестициони ранг, 
али и кредитним портфолијима комерцијалних банака. Они пружају мо-
гућност финансијским институцијама да реструктурирају сопствени биз-
нис издвајањем, препакивањем и препродајом ризика. Највећа предност 
кредитних деривата је могућност трансфера изложености ризицима код 
неликвидних финансијских инструмената, без потребе за директним тр-
говањем са тим инструментима. Последично, финансијске институције се 
ослобађају дела ризика, без евентуалних губитака у тржишним трансак-
цијама са базичном активом. 

Без обзира на врсту инструмента, механизам употребе кредитног де-
ривата се заснива на следећим елементима:

•	 референтни ентитет – представља базичну активу (кредити, обвез-
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нице, акције) за коју се купује осигурање од дефаулта;
•	 кредитни догађај – то је специфициран економски догађај на осно-

ву чије се манифестације активира механизам поравнања за уго-
вор; реч је о специфичним околностима као што је банкротство, 
немогућност плаћања, пад цена акција, повећање каматних стопа 
и сл.; његова могућност настанка кредитног догађаја је повод за 
закључивање уговора, а његова манифестација разлог за исплате и 
наплате по кредитном деривату;

•	 механизам поравнања уговора - уговор може бити реализован пу-
тем готовинског (cash) или физичког поравнања (у случају физич-
ког поравнања, купац осигурања има обавезу да „испоручи“ про-
давцу осигурања односни референтни ентитет (нпр. обвезнице), 
док продавац исплаћује купцу одговарајући износ; у случају кеш 
поравнања које се ређе примењује, продавац осигурања исплаћује 
купцу новчани износ који је еквивалентан разлици између нор-
малне и пост дефаулт вредности референтног ентитета; та пост-
дефаулт вредност се означава као „стопа опоравка“ (recovery rate), 
а утврђује се на основу котација дилера или на основу тржишних 
цена које се прате током извесног периора након што је наступио 
кредитни догађај) (Lehman Brothers, 2003) 

Кредитни деривати омогућавају финансијским институцијама од-
вајање функције оригинације (креирања) и изложености кредитног ри-
зика. Они представљају природну екстензију тржишта дужничких фи-
нансијских инструмената, са важном улогом у издвајању и препакивању 
кредитног ризика. Такође, с обзиром да је кретање каматне стопе важна 
детерминанта вредности кредитних инструмената, може се закључити да 
се путем кредитних деривата ефикасније управља и ризиком каматне сто-
пе. Та њихова улога у управљању каматним ризиком је посредна, али сва-
како веома значајна. Финансијске институције се, без обзира на капитална 
ограничења, могу путем кредитних деривата изложити кредитном ризику 
у односу на базичну активу, без потребе њиховог директног поседовања.

KREDITNI DERIVATI I UPRAVLJANJE RIZICIMA

Кредит дифолт своп 

	 Кредит дифолт своп (Credit Default Swap, CDs) је класичан пред-
ставник кредитних деривата који подсећа на уговоре о осигурању. Његова 
основа сврха је заштита од ризика губитка вредности портфолија дужни-
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чих ХОВ и кредитног портфолија који настаје по основу дефаулт-а (неизвр-
шења обавезе) емитента ХОВ или корисника кредита. Ради се о ванберзан-
ском финансијском инструменту којим финансијске институције штите 
свој портфолио државних обвезница, корпоративних обвезница, муни-
ципалних обвезница, хипотекарних обвезница, кредитни портфолио од 
депресијације вредности. У оквиру ЦДс-а ради се о заштити референтне 
активе, при чему купац осигурања уз плаћање једнократних или перио-
дичних накнада осигурава своје потраживање по основу те активе, док се 
продавац осигурања обавезује да компензира купца за изгубљену вред-
ност у оквиру кредитног аранжмана уколико се манифестује наповољан 
кредитни догађај. Накнада за ЦДс се плаћа као део вредности уговора, 
а сам ЦДс се може заснивати на једном финансијском инструменту или 
на тзв. корпи финансијских инструмената. ЦДс на подлози корпе финан-
сијских инструмената је заступљенији и углавном представља „сировину“ 
за изградњу сложених финансијсих структура из породице синтетичких и 
структуираних финансијских производа (Lehman Brothers, 2003). Испла-
та по ЦДс аранжману може бити различита, што зависи од преференција 
уговорних страна: може бити везана за промену цена референтне активе 
или неке друге специфициране активе, може биди дефинисана у фикс-
ном износу у односу на кретање цене активе, може бити у форми испору-
ке референтне активе по специфицираној цени. ЦДс је нестандардизован 
ванберзански уговор чија је механизам релативно једноставан. Базична 
структура ЦДс аранжмана приказана је на следећем шематском приказу.

Шема бр. 1: Базична структура ЦДс трансакције

ПЕРИОДИЧНО 
КУПОНСКО ПЛАЋАЊЕ

ЗАШТИТА КРЕДИТА

БАНКА Б

ПРОДАВАЦ ЗАШТИТЕ
(ГАРАНТ)

БАНКА А

КУПАЦ ЗАШТИТЕ
(KОРИСНИК)

Зајам корпорацији

KОРПОРАЦИЈА ИСПЛАЋУЈЕ 
ГЛАВНИЦУ И КАМАТУ БАНЦИ А

КОРПОРАЦИЈА ДОБИЈА 
ПЕТОГОДИШЊИ ЗАЈАМ ОД БАНКЕ А

ПЛАЋАЊЕ ПО ОСНОВУ КАШЊЕЊА

АКО СЕ ДЕСИ ДИФОЛТ (КОРПОРАЦИЈА 
НЕ ИЗМИРИ СВОЈЕ ОБАВЕЗЕ ПРЕМА 
БАНЦИ А), БАНКА Б ПЛАЋА БАНЦИ А 
ДЕПРЕСИРАНИ ИЗНОС ЗАЈМА ИЛИ 

ФИКСНИ ИЗНОС УГОВОРЕН ПРИЛИКОМ 
ЗАКЛЈУЧЕЊА ЦДс ТРАНСАКЦИЈЕ

Извор: (Learning Corporate Finance, 2011)
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У овом механизму, корисник осигурања (Банка А) сагласила се да пла-
ти гаранту (Банци Б) провизију која се обично изражава бројем базичних 
поена од номиналне вредности референтне активе. То плаћање има квар-
талну или годишњу фреквенцију. Гарант се сагласио да плати кориснику 
осигурања тржишно детерминисан пост-дифолт износ или унапред спе-
цифициран фиксни проценат вредности референтне активе, у случају 
када се реализује неповољан кредитни догађај (default). Методологија 
за утврђивање пост-дифолт тржишне вредности референтне активе се 
утврђује уговором. Манифестација дифолта мора да буде јавно верифико-
вана како би се покренуо механизам ЦДс-а. Своп трансакција се „гаси“ у 
случају дефаулта референтне активе пре доспећа свопа; у супротном своп 
се гаси моментом доспећа без икакве обавезе гаранта у погледу исплата. 

Осим ЦДс-а чије су референтне активе дужнички инструменти у по-
следњих неколико година су актуелни и акцијски дифолт свопови (Equity 
default swap, ЕДс). Они се емитују такође ради заштите од ризика губитка 
вредности портфолиа, али на подлози власничких ХОВ (акција) као рефе-
рентне активе. За разлику од ЦДс-а, код ЕДс-а се под кредитним догађајем 
подразумева пад цена власничких хартија од вредности до унапред утврђе-
ног износа. Ови уговори се искључиво „затварају“ готовинским исплата-
ма, а премије за куповину заштите путем ЕДс-а су нешто веће у односу на 
упоредиве ЦДс-ове. То је логично, с обзиром да је тржиште власничких 
хартија знатно колебљивије у односу на тржиште дужничких ХОВ па је 
због тога већа вероватноћа да ће референтне акције доживети депресија-
цију вредности у односу на дефаулт емитента обвезнице или корисника 
кредита.

„Корпа“ дифолт своп 

Корпа дифолт своп (Basket Default Swap, BDs) је кредитни дериват који 
је по механизму закључивања сличан ЦДс-у. Разлика поизилази из броја 
кредитних инструмената који се сматрају референтним ентитетом. Наиме, 
код БДс-а се закључује аранжман између продавца и купца осигурања од 
дефаулта референтне активе, при чему ту активу чини пет до десет рефе-
рентних ентитета (рецимо кредита). Механизам БДс-а покреће дефаулт 
н-тог ентитета који је део референтне корпе активе. Овај финансијски 
аранжман поседује одговарајућу флексибилност, што омогућава његово 
прилагођавање инвеститорима сходно њиховим преференцијама у погле-
ду степена ризика. Уколико се закључуи first-to-default (FTD) аранжман, 
тада се механизам заштите покреће приликом дефаулта првог ентитета у 
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корпи. Слично као код ЦДс-а, поравнање по БДс-у подразумева испоруку 
неликвидне имовине (дифолт имовине) у замену за готовинску исплату 
њене номиналне вредности од стране продавца заштите купцу. Као ком-
пензација за преузимање дифолт ризика, продавац заштите прима прови-
зију (као спред у односу на номиналну вредност) до рока доспећа уговора 
или до тренутка манифестације дефаулта. Предност оваквог аранжмана 
је што инвеститору омогућава остваривање знатно већег приноса у одно-
су на принос који доноси било који референтни ентитет које је део кор-
пе. Уколико се инвеститор одлучи за закључивање second-to-defalt (STD) 
аранжмана (н=2) тада се механизам заштите покреће када два референтна 
ентитета у корпи доживе дефаулт (J.P. Morgan, 2001). Ово је мање ризи-
чан аранжман с обзиром да је мања вероватноћа дефаулта два ентитета из 
корпе. С обзиром да је на финансијском тржишту ризик увек прилагођен 
приносу, инвеститор у случају закључивања СТД-а добија мању провизију 
у односу на ФТД аранжман. Сам спред као провизија продавца заштите 
зависи од неколико фактора: вредности н, од времена доспећа БДс-а, од 
броја кредита који сачињавају корпу, од квалитета кредита и сл.

Своп укупне стопе поврата 

Своп укупне стопе поврата (Total Rate of Return Swap, TRs) је билатерал-
ни финансијски уговор који је дизајниран за трансфер кредитног ризика 
између уговорних страна. За разлику од ЦДс аранжмана овај уговор шти-
ти укупне економске перформансе референтне активе путем уговорених 
плаћања, ако се манифестује кредитни догађај. ТРс плаћања између уговор-
них страна се базирају на промени тржишне вредности специфицираног 
кредитног инструмента, без обзира да ли се догодио дефаулт (J.P. Morgan, 
2001). Типична структура ТРс-а дата је на следећем шематском приказу.

Шема бр. 2: Механизам ТРс трансакције

БАНКА А
КУПАЦ ТРс-А

КОРИСНИК 
ОСИГУРАЊА

БАНКА Б
ПРОДАВАЦ ТРс-А

ПРОДАВАЦ 
ОСИГУРАЊА

Капитални добитак

Либор + спред

Капитални губитак

Камата на реф. активу

РЕФЕРЕНТНА АКТИВА

Плаћање камате

Извор: (The Full Wiki, 2009)
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У оквиру ТРс аранжмана корисник осигурања (Банка Б) се сагласила да 
продавцу осигурања (Банка Б) исплати периодичну камату и евентуални 
добитак у тржишној вредности референтне аkтиве (капитални добитак). 
Продавац осигурања (Банка Б) се обавезао да купцу осигурања исплаћује 
Либор увећан за спред који се дефинише као одређени број базичних поена 
у односу на вредност референтне активе. Такође, продавац осигурања се 
обавезује да надокнади сваки евентуални губитак у вредности референтне 
аkтиве (капитални губитак).

ТРс аранжман омогућава једној уговорној страни (продавцу) да “ужи-
ва” све економскe бенефиције у односу на неку референтну активу, без оба-
везе поседовања исте у свом билансу стања. Такође, купцу осигурања који 
задржава базичну активу у свом билансу стања је омогућена заштита од 
губитка вредности те активе. У улози продавца ТРс-а се најчешће налазе 
хеџ фондови, док се у улози купца најчешће налазе комерцијалне банке.

Кредитни деривати и глобална финансијска криза

Развој тржишта кредитних деривата

Од 90-тих година прошлог века долази до интензивонг развоја тр-
жишта кредитних деривата. Развој овог тржишта је присутан као одраз 
потребе портфолио менаџера великих инвестиционих банака, универ-
залних банака, осигуравајућих друштава и других институција чије је 
пословање осетљиво на кредитни ризик да развију иновативне механизме 
трансфера ризика, у функцији повећања профитабилности на глобалном 
финансијском тржишту. Иницијални окидач развоја тржишта кредит-
них деривата био је „стрес“ на финансијским тржиштима земаља у раз-
воју, крајем прошлог века. Када је реч о утицајној снази овог тржишта на 
продубљивање укупног финансијског тржишта, сматра се да је она екви-
валентна развоју тржишта финансијских деривата почетком осамдесетих 
година XX века. Најзначајнији корисници кредитних деривата су свакако 
банке, које су уз помоћ ових инструмената могле да управљају кредитним 
ризиком на знатно софистициранији начин у односу на само деценију пре 
њиховог увођења на тржиште. Захваљујући развоју тржишта кредитних 
деривата банкарски сектор у САД је претрпео знатно мање последице ре-
цесије почетком 2001. године. О развоју глобалног тржишта кредитних де-
ривата најбоље сведочи следећи графички приказ.
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График бр. 1: Развој тржишта кредитних деривата

Извор: (Mauldin, J., 2007)

Пре успоставаљања овог тржишта, управљање кредитним ризиком у 
финансијским инситуцијама било је фокусирано на развој квантитатив-
них модела, диверзификазију ризика, успостављање позиционих лимита, 
уз повремену продају финансијских инструмената када су то захтевали 
инвестициона политика и регулаторни стандарди. Међутим, такве мере 
често нису биле најефикасније, с обзиром да не постоји активно и ликвид-
но тржиште за сваки кредитни инструмент. Последично, приликом про-
дајних трансакција, банке су биле суочене са великим губицима и дискон-
тима у вредности кредитних инструмената. Такође, продаја финансијских 
инструмената са истим или сличним карактеристикама ствара неповољан 
спектар групације ризика, што свакако не може бити ефикасно решење. 
Управо на овом месту се отвара простор за настанак и развој нове група-
ције изведених финансијских инструмената који ће одвојити власништво 
над финансијским инструментом од управљања ризицима који произи-
лазе из тог власништва, креирајући додатне механизме за ефикасно упра-
вљање ризицима који произилазе из кредитних инструмената, кредита и 
обвезница, али и акција. Растућа улога тржишта кредитних деривата није 
значајна само због могућности дисперзије ризике, већ и због информација 
које доприносе ефикаснијем риск менаџменту банака и небанкарских ин-
ституција (Greenspen, 2002). 
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Тржиште ЦДс-ова

Када је реч о учесницима на тржишту ЦДс-ова, могуће је идентифико-
вати три врсте партиципаната (Rule, 2001):

a.	 крајњи купци заштите (End-buyers of protection);
b.	 крајњи продавци заштите (End sellers of protection);
c.	 посредници (Intermediaries);

Крајњи купци заштите наступају на тржишту кредитних деривата као 
хеџери, са интенцијом да ограниче изложеност кредитном ризику транс-
фером ризика другој уговорној страни. Искуства показују да се у овој уло-
зи најчешће појављују комерцијалне банке. Крајњи купци заштите су тр-
жишни учесници који се укључују у деривативне трансакције са циљем 
диверсификације портфолија, уз лимитирање изложености у односу на 
појединачни кредит или кредитни портфолио. Посредници су најчешће 
комерцијалне и инвестиционе банке. Њихова улога је изузетно значајна 
јер су они маркет мајкери, креатори тржишта који обезбеђују ликвидност 
за уговоре крајњих купаца и продаваца заштите. Они послују у своје име 
и за свој рачун, арбитрирају на тржишту, креирају сложене финансијске 
структуре којима тргују, са циљем стицања профита. Најважнији учесни-
ци на тржишту кредитних деривата су пре финансијске кризе биле највеће 
комерцијалне и инвестиционе банке, инвестициони и пензиони фондови 
и осигуравајуће компаније (видети Табелу 1). Након првог ударног таласа 
кризе, многе ове финансијске институције су претрпеле знатне финансијс-
ке губитке због неконтролисане изложености према кредитним дерива-
тима, неке су доживеле банкротство (нпр. Lehman Brothers), неке су биле 
предмет аквизиције (Merrill Lynch), а неке су национализоване (AIG).
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Табела бр. 1: Двадесет највећих учесника на тржишту ЦДс-ова пре 
финансијске кризе

Р.бр. 2003. 2004. 2005. 2006.
1. JPMorgan Chase Deutsche Bank Morgan Stanley Morgan Stanley
2. Deutsche Bank Morgan Stanley Deutsche Bank Deutsche Bank
3. Goldman Sachs Goldman Sachs Goldman Sachs Goldman Sachs
4. Morgan Stanley JPMorgan Chase JPMorgan Chase JPMorgan Chase
5. Merrill Lynch Merrill Lynch UBS Barclays
6. CSFB CSFB Lehman Brothers UBS
7. UBS Lehman Brothers Barclays Lehman Brothers
8. Lehman Brothers UBS Citigroup Credit Suisse
9. Citigroup Citigroup CSFB Merrill Lynch

10. Bear Stearns Bear Stearns BNP Paribas BNP Paribas
11. Commerzbank Barclays Merrill Lynch ABN Amro
12. BNP Paribas BNP Paribas Bear Stearns Bear Stearns
13. Bank of America Bank of America Bank of America Citigroup
14. Dresdner Dresdner Dresdner Société Générale
15. ABN Amro HSBC ABN Amro HSBC
16. Société Générale Commerzbank HSBC Dresdner

17. AIG Royal Bank of 
Scotland Société Générale Bank of America

18. Barclays Société Générale Calyon Royal Bank of 
Scotland

19. Toronto Dominion ABN Amro Royal Bank of 
Scotland Calyon

20 Calyon Toronto Dominion AIG CIBC

Извор: (Fitch Rating, 2006)

На снову анализе развоја тржишта кредитних деривата, уочљиво је да 
је ово тржиште у квалитативном смислу еволуирало у оквиру три фазе 
(Smithson, 2003):

1.	 одбрамбена фаза, у периоду од касних 80-тих до раних 90-тих, била 
је карактеристична по ад хоц покушајима банака да путем деривата 
управљају својом изложеношћу ризицима;

2.	 фаза развоја тржишта, од раних 90-тих о касних 90-тих, била је 
карактеристична по стварању интермедијарног тржишта на коме 
су дилери развили технологију деривата за трансфер ризика, док 
су инвеститори улазили на тржиште како би преузели изложеност 
ризицима (Spinner, K., 1997);
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3.	 фаза диверзификације типова кредитних деривата, када се из ос-
новних производа креирају егзотичне форме кредитних деривата, 
уз употребу ових инструмената (у оквиру структуираних финан-
сија) у креирању арбитражних ЦДО трансакција.

Тренд развоја ЦДс тржишта у квантитативном смислу приказује сле-
дећи графикон.

График бр. 2: Развојне тенденције на тржишту ЦДс-ова (билиони $)3

Извор: (International Swaps & Derivatives Association, 2010)

Претходно објашњени концепт ЦДс-а имплицира да се ради о врс-
ти осигурања финансијске активе, попут осигурања неке реалне актив. 
Међутим, постоји једна значајна разлика између ове две врсте осигурања 
у смислу степена регулације оригинатора инструмената заштите. За раз-
лику од осигуравајуће индустије која је под чврстим надзором, тржиште 
ЦДс-ова је прилично нерегулисано. Као последица слабије регулације, 
ЦДс тржиште је претходних година доживело интензивну експанзију. Та-
кође, неконтролисани раст ЦДс аранжмана био је један од узрока глобал-
не финансијске кризе и слома ЦДс тржишта крајем 2008. године. Разлози 
због којих је ово тржиште доживело такву експанзију у односу на класична 
финансијска тржишта су двојаки. Један разлог је недовољан степен регу-
лације који је омогућио пролиферацију нових форми кредитних деривата. 
Други разлог је знатно софистициранији. Наиме, од банака се захтева да 
приликом одобравања зајмова издвоје одговарајуће резерве, да поседују 
одређени капитал у односу ризиком пондерисану активу (Базел 2 стан-
дард), док су за емитовање ЦДс-a ти капитални захтеви прилично огра-

3  подаци до средине 2008. године уз искључење изведених свопова (offseting swaps)
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ничени. Последично, финансијске институције су путем ЦДс-a могле да 
преузму знатно већу кредитну изложеност у односу на овај класичан меха-
низам. У случају класичног позајмљивања, новац се морао претходно при-
бавити на депозитном тржишту или се употребљавао сопствени капитал. 
Преузимање истоветног ризика путем ЦДс трансакције није изискивало 
толико финансијско ангажовање, а контрапартнер је преузимао кредитни 
ризик. Ове предности су посебно искористили хеџ фондови који су преу-
зели знатно већи ризик у односу на износе готовине којима су располага-
ли. Дакле, финансијске институције су искористиле кредитне деривате за 
експанзију сопственог левериџа.

УЛОГА КРЕДИТНИХ ДЕРИВАТА У ТРАНСМИСИЈИ 
ФИНАНСИЈСКЕ КРИЗЕ

Улоga кредитних деривата (пре свих credit default свопова) у последњој 
финансијској кризи 2007-2010. године је крајње егзактна. Основни узрок 
кризе је свакако један традиционални механизам функционисања хипо-
текарног тржишта, који није био прилагођен савременим тенденцијама 
у финансијком систему, али је важну улогу одиграло и тржиште дифолт 
свопова. Упркос предностима које нуде кредитни деривати – продубљи-
вање финансијског тржишта, трансфер ризика, развој технологије упра-
вљања ризицима- присутни су значајни недостаци када је реч о њиховој 
регулацији. Заједно са колатерализованим дужничким облигацијама 
(ЦДО) ЦДс-ови су допринели замрзавању финансијског тржишта и ко-
лапсу бројних финансијских институција које су биле ангажоване у некон-
тролисаном процесу емитовања дефаулт свопова. Како је функционисао 
механизам трансмисије? У процесима секјуритизације, долазило је до ре-
структурирања кредитог портфолиа и структурирања колатерализованих 
хартија од вредности. Да би емитоване обвезнице добиле инвестициони 
ранг (како би биле маркетабилне), њихов бонитет је морао да буде поја-
чан закључивањем ЦДс аранжмана са разним банкама, осигуравајућим 
друштвима, хеџ фондовима. Услед малог броја дифолта у прошлости, ове 
институције су неконтролисано закључивале ЦДс аранжмане. Међутим, 
масовно неизмиривање обавеза по хипотекарним кредитима угрозило је 
ликвидност посредника у процесу секјуритизације, па је обавеза измири-
вања обавеза преусмерена на емитенте кредитних деривата. Обим ново-
насталих обавеза је био превелики чак и за највеће банке и осигуравајућа 
друштва, финансијски систем је запао у кризу ликвидности, дошло је по 
повећања неповерења, ескалирао је проблем асиметричних информација. 
Једина преостала солуција је била јавна интервенција (интервенција Феде-
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ралних резерви) и добровољни и принудни мерџери и аквизиције како би 
се успоставила тренутна стабилност финансијских институција и система 
у целини. 

Чињеница је да су актери са обе стране ЦДс трансакције (купац и про-
давац) имали мотив да игноришу системски (инхерентни) ризик, јер им 
је то обезбеђивало одговарајуће приходе. Купац ЦДс је трансферисао кре-
дитни ризик, повећао квалитет кредитног портфолија, издвајајући мање 
резерве за потенцијалне губитке по том основу. Ту „уштеду“ купац ЦДс-а, 
а то је била обично банка, могао је да употреби за профитабилно инвести-
рање у кредите и ХОВ. Продавац свопа, је преузимао на себе ризик који у 
агрегатном нивоу није могао да поднесе, али је зарађивао на провизији по 
свакој закљученој трансакцији. Овај шпекулативни модел је функциони-
сао док се нису појавили масовни дифолти на примарним тржиштима фи-
нансијких инструмената. Услед тих дифолта, и секундардно тржиште кре-
дитних инструмената – тржиште кредитних деривата – је доживело слом. 

Од самог настанка, тржиште кредитних деривата, нарочито тржиште 
ЦДс-ова је функционисало као прилично нерегулисано, са знатно мањим 
нивоом регулације у односу на индустрију осигурања, тржиште класич-
них ХОВ и тржиште финансијских деривата. Ипак, глобална финансијска 
криза је указала да је успоставаљање регулативе на овом тржишту у циљу 
спречавања манипулација и превара једноставно императив у новим усло-
вима. Најзначајније регулаторно решење за тржиште ЦДс-ова је успоста-
вљено у септембру 2008. године, усвајањем тзв. Циркуларног писма бр. 19 
од стране Департмана за осигурање државе New York. Овај документ је 
веома значајан јер доноси нове прописе који ће стабилизовати овај важан 
сегмент финансијског тржишта, стварајући потенцијал за његову даљу 
експанзију. Један од важнијих захтева који је успостављен овом одредбом 
је захтев од продавца ЦД-с уговора да мора бити лиценциран, као што 
је то дефинисано и за провајдере услуга конвенционалног осигурања. За 
очекивати је да ће постепено бити изграђен ефикасан регулаторни оквир 
за развој тржишта деривата: довољно чврст како би спречио ескалацију 
системског ризика и довољно флексибилан како не би „кочио“ даљи развој 
овог тржишта.
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ЗАКЉУЧАК

Кредитни деривати представљају додатни инструмент који обогаћује 
арсенал инструмената за управљање кредитним и тржишним ризицима. 
Основна предност кредитних деривата је могућност трансфера кредитног 
и тржишних ризика, без обавезе купопродаје финансијских инструме-
ната, пре свих обвезница, акција и кредита. Такође, они омогућавају сле-
деће погодности: прилагођену изложеност кредитном ризику; могућност 
заузимања дуге позиције у односу на базичне ХОВ, без обавезе куповине 
тих хартија; могућност инвеститорима да приступе тржишту банкарских 
зајмова, на основу левериџа; могућност екстракције и хеџовања специ-
фичних делова кредитног ризика. Оно што је значајно, путем кредитних 
деривата се, осим управљања кредитним ризиком, на посредан начин уп-
равља каматним ризиком, будући да је каматна стопа важна детерминанта 
вредности кредитних инструмената. Тржиште кредитних деривата (на-
рочито ЦД-с тржиште) је последњих година постало индикатор степена 
ризичности дужничких финансијских инструмената. Наиме, распон који 
се нуди по ЦДс аранжманима (распон изнад референтне каматне стопе) 
је добио улогу показатеља степенa ризичности дужничких финансијских 
инструмената и кредита комерцијалних банака. Што је тај распон виши, то 
је финансијски инструмент ризичнији, па је осигурање које нуди дериват 
скупље. На овај начин тржишни актери добијају врло јасне и ажурне ин-
формације у погледу степена ризичности и цене дужничких финансијских 
инструмената, а финансијско тржиште постаје ефикасније и транспарент-
није. Такође, мора се истаћи да су кредитни деривати значајан инстру-
мент портфолио менаџмента, али и инструмент за шпекулације на финан-
сијском тржишту. Када је реч о опасностима које кредитни деривати могу 
да произведу у условима шпекулација, финансијска криза је најбоље све-
дочанство. Криза би се манифестовала и без шпекулација са дериватима, 
али су кредитни деривати повећали проблем моралног хазарда, додатно.
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SUMMARY 
CREDIT DERIVATES – TRANSMISSION 

MECHANISM OF GLOBAL FINANCIAL CRISIS

Credit derivatives are bilateral contracts that allow the risk transfer from one 
to the other party, with the premium payments. The main objective of concluding 
the contract is to protect from the deflation risk of financial instruments, where 
the degradation of financial instrument value could be coused by bankruptcy 
of the issuer, the volatility of interest rates and stock prices. The mechanism of 
protection is activated when the credit event or reference asset default occurs. 
Depending on the type of reference asset, most commonly used credit derivatives 
to manage credit and market risks are credit default swaps, basket default 
swap, total rate of return swap. Credit derivatives market has seen a dramatic 
expansion in the last ten years, so that this market can be considered highly 
liquid and “deep”. One of the main limiting factors for further development 
of credit derivatives market is inefficient regulation that is unable to “follow” 
the dynamics of the market development in practice. In the first part of paper 
attention is focused on the basic determinants of credit derivatives and trends 
of credit derivatives market development. The second part deals with the basic 
types of credit derivatives and basic mechanisms of their use in credit and market 
risk management. The conclusion is reserved for the research results.

Key words: credit derivatives, risk management, reference asset, credit default 
swaps, total rate of return swap...

Литература
1.	 Anson, J.P. M., Fabozzi, J. F., Choudhry, M., Chen, R., Credit derivatives: 

instruments, applications and pricing, John Wiley & Sons, Inc., Hoboken, 
New Jersey, 2004.

2.	 British Bankers Association, BBA credit derivatives report 2006, BBA Enter-
prises Ltd., London, 2006.

3.	 Choudhry, M., Structured credit products: Credit derivatives and synthetic 
securitization, Wiley, Singapore, 2004,

4.	 Fitch Ratings, Global credit derivatives survey: Indices dominate growth as 
banks’ risk position shifts, Fitch Ratings, New York 2006.

5.	 Greenspen, A., World Finance and Risk Management, govor održan u Lan-
caster House, London, U.K., 25. Septembra 2002. 

6.	 Hull, C.J., Options, Futures and Other Derivatives, John Wiley & Sons, Inc., 
New York 2008.

7.	 International Swaps & Derivatives Association, Global notional amounts 



пословна економија  Ι  ГОДИНА V  Ι  БРОЈ 2

225

СТР.  209-226

and market values (1998-present), //www2.isda.org/functional-areas/re-
search/data-sources, 2010.

8.	 J.P. Morgan, The J.P. Morgan Guide to Credit derivatives, J.P. Morgan, Risk 
Metrics Group, Risk Publications, 2001.

9.	 Learning Corporate Finance, Derivative Products, //financetrainingcourse.
com/education/master-class-derivative-products/ 2011.

10.	 Lehman Brothers, Guide to Exotic credit Derivatives, Lehman Brothers Inc., 
New York, 2003.

11.	 Mauldin, J., US Consumer Confidence Heads South Signaling Recession, //
www.marketoracle.co.uk/Article2987.html/, 2007.

12.	Rule, D., The Credit Derivatives Market: Its Development and Possible Im-
plications For Financial Stability, Financial Stability Review, Bank of Eng-
land, London, jun 2001., str. 117-140

13.	Smithson, C., Credit portfolio management, John Wiley & Sons, Inc., Hobo-
ken, New Jersey, 2003.

14.	 Spinner, K., Building the credit derivatives infrastructure (Derivatives 
Strategy), Credit Derivatives Supplement, 1997.

15.	 The Full Wiki, Total Return Swap: Reference, //www.thefullwiki.org/To-
tal_return_swap/, 2009.



226

М. Давидовић - Р. ПЕТРОВИЋ КРЕДИТНИ ДЕРИВАТИ – ТРАНСМИСИОНИ...

RESUME

Risks are a natural satellite of financial transactions, which requires an 
adequate risk management. There are sophisticated hedging instruments 
on the developed financial market. One of the modern instruments for risk 
management tool are credit derivatives. Credit derivatives are an effective tool 
of portfolio management. It alows taking a long and short positions in financial 
transactions. Credit derivatives are a natural extension of long-term trend of 
transferring risk from banks to non-bank institutions. They are very convenient 
tools for managing credit and interest rate risks. Despite the advantages of the 
credit derivatives - the deepening of financial markets and risk transfer – there 
are present significant gap in terms of their regulation. The global financial crisis 
has revealed that the establishment of regulations in this market is the most 
important to prevent financial manipulations. The advanced form of regulation 
should be efficient enough to provide financial system stability. Also, it should 
be flexible enough to aloows financial market development.

Овај рад је примљен 15.09.2011. а на састанку редакције часописа  
прихваћен за штампу 24.10.2011. године.
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ЕФЕКТИ КРИЗЕ НА БЕРЗАНСКО ПОСЛОВАЊЕ У 
СРБИЈИ И ЗЕМЉАМА РЕГИОНА

САЖЕТАК: Последице светске финансијске кризе су 
тренутно видљиве широм света. Скоро да нема државе којa 
не интервенише на домицилном финансијском тржишту. 
Светска финансијска криза није заобишла ни земље у 
транзицији. Утицај светске кризе на финансијске системе 
земаља у транзицији присутан је индиректно преко отежаног 
приступа земаља у транзицији на међународном тржишту 
новца и капитала. Међутим, велика економска криза је 
извршила снажан утицај и на финансијско тржиште Србије. 
Дошло је до проблема ликвидности, одлива капитала, 
немогућности враћања кредита, несигурности и неповерења 
између учесника на тржишту. У домаћем финансијском 
систему учешће банака са страним властништвом је високо, 
тако да задуживање банака у иностранству представља 
значајан извор финансирања домаће кредитне активности. 
За Београдску берзу се може рећи да је релативно младо и 
неразвијено тржиште, где не постоји већи број листираних 
хартија од вредности. Овај рад третира проблематику 
берзанског пословања земаља региона услед утицаја светске 
кризе и неразвијености тржишта капитала.. Први део рада 
анализира кључне детерминанте формирања портфолиа 

1  milospjanic@ef.uns.ac.rs
2  lucic.danilo@gmail.com
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индивидуалних инвеститора на берзама земаљама у 
транзицији. Други део рада анализира последице велике 
економске кризе на Београдску берзу и берзе региона.

Кључне речи: Београдска берза, Берзански индекси, 
Акције, Обвезнице...

УВОД

Иако су се знаци опоравка у развијеним економијама осетили и током 
2009. године, ефекат преливања добрих пословних вести и јачања привре-
де је изостао првенствено на малим и недовољно развијеним тржиштима 
капитала Југоисточне Европе. Познато правило понашања великих ино-
страних инвеститора, који на крају улазе на најмања ‐ гранична тржишта, 
а иста прво напуштају, показао се на делу и у претходној години. Промети 
на свим берзама у региону су и даље на нивоима пре почетка експанзије и 
још увек нису упоредиви са вредностима достигнутим у години пре кризе, 
чиме јасно указују на недостатак ликвидности и недовољан број инвести-
тора. И 2010. година била је велики изазов за све организаторе тржишта у 
источној Европи, а посебно у региону.

Основни проблеми финансијског тржишта Србије, као и других зе-
маља у развоју, произлазе из одсуства развијеног тржишта капитала као 
миљеа који обезбеђује дугорочно финансирање инвестиција. Анализи-
рајући појединачно промет хатија од вредности на тржишту капитала у 
Србији, може се закључити да се највећи део трансакција финансијским 
инструментима обави у операцијама Народне банке Србије на отвораном 
тржишту. Чак 97,7% укупног промета хартијама од вредности на финан-
сијском тржишту Србије у првих шест месеци 2008. године обављено је 
благајничким записима Народне банке Србије. Процеси отварања Србије 
према свету и процес транзиције условили су бројне промене у финан-
сијском сектору Србије, које су отвориле врата великим иностраним ин-
веститорима да се укључе у тржишну утакмицу као равноправни учесни-
ци. 

Када је реч о Београдској берзи може се истаћи чињеница да је обим 
трговања акцијама на њој у сталном порасту. Тренутно се на Београдској 
берзи тргује акцијама преко 1700 предузећа. Законима који регулишу про-
цес приватизације предвиђено је, да се акцијама из претходних поступака 
приватизације тргује преко берзе па се овај непрекидно увећава, са циљем 
да се сва акционарска друштва укључе у организовано тржиште, а посебан 
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помак се очекује потпуним укључивањем великих јавних предузеца попут 
Телекома, Нафтне индустрије Србије, Електродистрибуције и сл. 

ДЕТЕРМИНАНТЕ ПОРТФОЛИА НА БЕРЗАМА ЗЕМАЉА У 
ТРАНЗИЦИЈИ 

Приликом доношења одлуке о формирању портфолиа индивидуалног 
инвеститора треба имати у виду опште одлуке које се односе пре избора 
структуре портфолиа: 

•	 Опште стање економије,
•	 Процена степена ризика сваког појединачног финансијског инстру-

мента,
•	 Анализа гране у којој ће се куповати (хемијска, екектроника, нафт-

на идустрија, и сл.),
•	 Избор одређене компаније у оквиру индустријске гране,
•	 Анализа компаније (анализа финансијског стања, зараде, диви-

денде, политика дивиденди, капитализација хартија од вредности, 
положај компаније у индустријској грани, препознатљивост на тр-
жишту, менаџмент и политику менаџмента, и сл.).

На основу поменутих анализа се доносе инвестиционе одлуке, односно 
одлуке о укључивању и искључивању одређених акција у, односно из порт-
фолиа, као и одлуке о тзв. балансирању пропорције улагања у сваки од 
елемената портфолиа. Перформансе портфолиа зависе од одабира хартија 
од вредности које улазе у њихов састав. Трагање за потцењеним акцијама, 
уочавање оних са међусобно ниским коефицијентом корелације, успешно 
процењивање ценовних кретања, наступања ценовних промена и заштита 
од таквих промена спадају у фундаменталне способности портфолио ме-
наџера. Од тога зависи њихова ефикасност и перформансе инвестиционих 
компанија којима управљају.

За разлику од развијених тржишта, проблеми настају приликом фор-
мирања портфолиа на малим и неразвијеним тржиштима, као што су она 
у земљама транзиције. Транзицијска тржишта имају много заједничких 
карактеристика које утичу на састављање портфолиа и битно се разликују 
од формирања портфолиа на развијеним тржиштима.

При формирању портфолиа у Србији и земљама у транзицији потен-
цијални инвеститори би требали да реше следећа питања:
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•	 Колико портфолиа треба саставити узимајући у обзир ограничен 
број хартија од вредности на тржишту и њихове ограничене вред-
ности,

•	 Колико акција укључити у портфолио,
•	 Које акције размотрити за ужи избор у портфолио, с обзиром на 

њихову ниску ликвидност,
•	 На који начин мерити очекиване стопе приноса, ризик, корелације, 

будући да су временске серије података кратке.

Мала транзицијска тржишта, међу којима је и Србија, имају неколико 
заједничких карактеристика које представљају ограничења за процес фор-
мирања оптималног портфолиа:

•	 Ограничења на портфолио инвестиције странаца,
•	 Доминација појединих акција на тржишту,
•	 Мали број акција које се котирају на званичном листингу Београд-

ске берзе, 
•	 Ниска ликвидност акција,
•	 Више серија акција,
•	 Делистирање акција на берзи итд.

ЕФЕКТИ КРИЗЕ НА БЕОГРАДСКУ БЕРЗУ

Нестабилна политичка и економска ситуација почетом 2008. године 
додатно је повећала неизвесности инвеститора и проузроковала је веће 
повлачење страног капитала. Све то је утицало на смањење ликвидности 
тржишта капитала и неповољно је деловало на будућа дешавања на Бео-
градској берзи.

На Београдској берзи је у 2009. години остварен укупан промет у вред-
ности од 41,8 милијарди динара, односно, приближно 442 милона евра, што 
представља смањење од 41,9% у односу на 2008. годину. Као и претходних 
година, трговало се акцијама предузећа и обвезницама Републике Србије 
(РС), уз доминантно учешће промета акцијама. Пад ликвидности у трго-
вању илуструје укупан број остварених трансакција у трговању у износу 
од 77.215, што је пад од преко 35% или готово 42 хиљаде трансакција мање 
него 2008. године. Смањење иностране и домаће тражње, које је отпочело 
још у другој половини 2008. године, достигло је у 2009. години максимум. 
У 2009. години просечан укупан дневни промет је износио нешто више од 
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167 милиона динара, што представља пад од 42% у односу на 2008. годину, 
док је просечна дневна вредност трансакције износила 541.067динара. На-
кон двогодишњег опадајућег тренда, у 2009. години дошло је до повећаног 
учешћа обвезница РС у укупном трговању. Обвезнице РС учествовале су у 
укупном промету са 12,17%, што представља раст учешћа за 4,7 процент-
них поена у односу на претходну годину.

Учешће промета акцијама износило је 87,83%, што је за готово 4,7 про-
центних поена мање у односу на претходну годину. Вредност промета ак-
цијама у 2009. години износила је 36,7 милијарди динара, односно, 387,9 
милиона евра и представља смањење од 44,83% у односу на 2008. годину. 
Учешће броја трансакција остварених трговањем акцијама у укупном про-
мету износи 88,72%, што представља смањење за 4,38 процентних поена у 
односу на претходну годину. Број трансакција у трговању акцијама изно-
сио је 68.503. Просечна дневна вредност промета акцијама у 2009. Години 
износила је 144,5 милиона динара, односно, 1,5 милиона евра, при чему је 
дневно реализовано 270 трансакција у просеку.

Структура укупног промета на Београдској берзи у 2010. години указује 
на наставак оријентације инвеститора ка мање ризичним финансијским 
инструментима, у смислу врсте хартија, јер је повећано учешће обвезница 
Републике Србије у укупном промету, на ниво од 20,34%. Истовремено, по-
већано учешће берзанског тржишта, са прошлогодишњих 18,9% на 37,3% 
указује и на концентрацију квалитетнијих акција издавалаца на званич-
ном листингу за које се инвеститори опредељују у све већој мери, посебно 
у времену повећане аверзије према ризику и потребом за правовременим 
обавештењима и извештајима компанија. Трговање акцијама на Београд-
ској берзи је задржало доминантно учешће и у 2010.години, али је смањено 
са прошлогодишњих 87,8% на 79,66% укупног промета. Вредност промета 
акцијама износила је 18,3 милијарде динара, односно 177 милиона евра, 
што представља смањење од 50,1% у односу на претходну годину. Укљу-
чење акција Нафтне Индустрије Сарбије а.д. Нови Сад у трговање, усло-
вило је скоро потпуну доминацију акција у структури броја трансакција, 
са чак 98,7%. У укупном трговању акцијама на берзи, берзанско тржиште 
је учествовало са 21,4% што је за 13,7 процентних поена виша вредност у 
односу на претходну годину.
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График 1: Структура промета на Београдској берзи, март 2010.

Извор: Београдска берза (www.belex.rs)

На Београдској берзи је у 2010. години остварен укупан промет у вред-
ности од 23 милијарде динара, односно нешто више од 222 милона евра и 
представља смањење од 44,9% у односу на претходну годину. Трговало се 
акцијама, обвезницама Републике Србије и корпоративним обвезницама. 
Ефекат смањене активности на Берзи илуструје и смањење просечног дне-
вног промета, који је у односу на 2009. годину нижи за 44,2% и износио 
је нешто мање од 92 милиона динара. Смањење промета и броја трансак-
ција добило је супротан смер крајем августа укључењем у трговање акција 
Нафтне Индустрије Србије а.д. Нови Сад (НИС). То су уједно и прве акције 
додељене грађанима по Закону о праву на бесплатне акције, које су укљу-
чене у секундарно трговање. Ефекти су разумљиво били највећи у сфери 
броја трансакција што је довело до рекордних 725.550 трансакција у 2010. 
години, односно до раста од чак 840% у односу на претходу годину.

Индекси берзе у Београду губили су на вредности много брже него 
индекси на развијеним тржиштима. Почетком 2008. године, под утицајем 
збивања на домаћем и великим светским финансијским тржиштима, до-
шло је до значајнијег повлачења страних инвеститора са тржишта Србије. 
Услед лошег кредитног рејтинга Србије и повећаног ризика улагања у за-
мљу, улазак капитала из иностранства кроз нове портфолио инвестиције 
је био мало вероватан. Ако поредимо резултате пословања берзи у реги-
ону, можемо увидети да су индески Београдске берзе претрпели највећи 
пад, док су промет и показатељи везани за тржишну капитализацију на 
приближном нивоу других берзи у региону.
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Табела 1: Преглед показатеља у региону

Берза Назив Промена
( % )

Вредност 
у мил. 
Евра

Промена
( % )

Вредност у 
мил. Евра

Промена
( % )

Београд 
BELEX15 -75,62% 810,94 -56,45% 10.345,39 -36,37%

BELEXline -68,72%

Љубљана
SBI TOP -66,29% 1.285,79 -42,26% 15.617,49 -41,86%

SBI 20 -67,49%

Заграб CROBEX -67,10% 4.241,17 -53,30% 24.170,88 -55,10%

Сарајево
BIFX -67,34% 243,9 -62,56% 3.992,50 -49,68%

SASX -10 -66,52%

Бањалука BIRS -59,91% 51,9 -82,46% 1.884,40 -52,43%

Подгорица MOSTE -71,25% 76,84 -71,83% 2.094,45 -39,00%

Скопље MBI-10 -72,92% 201,5 -70,32% 2.027,30 -59,72%

Праг
PX -52,72% 34.223,00 -15,89% 40.996,00 -40,72%

PX-Glob -51,66%

Будимпешта BUX -53,34% 22.944,00 -35,46% 57.695,08 -28,39%

Беч ATX -61,20% 145.106,90 -28,88% 71.629,80 -67,13%

Од берзи у региону, индекси Београдске берзе изгубили су највећи део 
своје вреднсти и то BELEX line 68, 72% i BEKEX 15 75,62%. Следе индекс 
берза из Скопља (72,92%), индекс берзе из Подгорице (71,25%) индекси бер-
зе из Сарајева (67,34% и 66,52%). Најмањи пад вредности индекса у региону 
остварила је берза у Бањалуци чији је индекс изгубио 59,91% вредности. 

На презентираном графику се може видети да почетком 2007. године, 
на малом тржишту Србије још увек се нису осећали ефекти кризе, појави-
ло се доста нових хартија и први домаћи институционални инвеститори. 
Нажалост, овај тренд се убрзо завршио.
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График 2: Кретање индекса Београдске берзе

Извор: Београдска берза (www.belex.rs)

Индекси Београдске берзе BELEXline i BELEX15 после раста 2006. и 
2007. године забележили су драстичан пад у 2008. години 68,72%, односно 
75,62% респективно. Узрок наглог пада вредности индекса је повлачење 
иностраних портфолио инавеститора са тржишта Србије услед очекивања 
даљег пада цена акција и продубљивања настале кризе. Следеће године до-
шло је до благог раста оба индекса и то за 9,47% и 17,44% респективно. У 
2010, години оба индекса су забележила незнатан пад и то BELEXline за 
2,22% а BELEX15 за 1,81%.

Табела 2: Годишње статистике кретања индекса Belex 15 i BelexLine

Година
Промет Промет Број

BELEX15 BELEXline
РСД ЕУР Трансакција

2010. 12.381.237.012 122.462.969 69.751 -6.13% -6.61%

2009. 41.778.491.982 441.976.426 77.215 17.44% 9.47%

2008. 71.853.776.130 882.454.957 119.001 -75.62% -68.72%

2007. 164.990.856.957 2.059.769.522 301.210 38.39% 44.12%

2006. 100.583.951.914 1.210.439.480 141.499 58.01% 36.01%

Извор: Бееоградска берза (www.belex.rs)
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Belex 15 највећу вредност достигао је маја 2007. године када је вредност 
индекса износила 3.335,20 индексних поена. Belex Line је у истом периоду 
такође остварио највећу вредност од 5007,34 индексних поена. Најнижу 
вреднсот индекси Београдске берзе су остварили марта 2009. године, како 
је Belex 15 вредео 347.46 индексних поена, Belex Line 841.99 индексних пое-
на. Врхунац безнађа инвеститора на Београдској берзи достигнут је среди-
ном марта 2009. године. Индекс најликвидних акција, Belex 15, спустио се 
испод нивоа од 350 поена.

Посматрајући 2011. годину, током последњег месеца трећег квартала, 
тренд кретања индексних показатеља Берзе имао је, као и током претход-
на три месеца, негативан предзнак, при чему је септембарска негативна 
промена вредности оба индекса највећа од почетка године. Индекс који 
описује кретање најликвиднијих акција на домаћем тржишту капитала 
BELEX15 забележио је месечни пад вредности од 12,67 одсто, што је резул-
товало повратком на вредност коју је овај индекс имао током летњих месе-
ци 2009. године. Наиме, половином септембра, вредност индекса BELEX15 
спустила се испод нивоа од 600,00 индексних поена, и уз континуирани 
пад током друге половине месеца, индекс најликвиднијих акција месец је 
завршио на нивоу од 552,70 индексних поена. Укупан промет акцијама које 
чине корпу овог индекса у септембру је износио 717,3 милиона динара, што 
чини безмало половину укупног промета оствареног на Берзи у септембру. 

ЕФЕКТИ КРИЗЕ НА БЕРЗЕ У РЕГИОНУ

Загребачка берза

На Загребачкој берзи у 2009. години промет је преполовљен у односу 
на 2008. годину. Остварен је промет од 1,47 милијарди евра што је за 64,9% 
мање него у 2008.години. Трговање акцијама смањено је за 55,9% , а обвез-
ницама за 49,1% у односу на 2008. годину. У исто време индекси CROBEX, 
CROBEX10 и CROBIS су забележили раст од 16,4%, 18,5% и 5,8% респектив-
но. Просечни дневни промет износио је 5,9 мил. евра што је за 64,7 % мање 
него у 2008. години док је обављено просечно дневно 1965 трансакција што 
је за 35,5% мање него у 2008. години.
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Графикон 3: Кретање индекса на Загребачкој берзи

 

Извор: Загребачка берза (www.zse.hr)

Крај 2010. донео је неочекивани обрт Загребачке берзе. До средине де-
цембра ове године трговински показатељи били су углавном у складу са 
очекивањима. Све је упућивало на то да ће се година завршити у плани-
раним оквирима, али се онда догодила „Ина“ д.д. Неки од децембарских 
дневних промета ушли су међу десет најбољих дневних промета у исто-
рији берзе, а индекси су забележили двоцифрене процентне порасте. Све је 
то у великој мери утицало на годишњу статистику и на крају резултирало 
порастом укупног промета од +18,2%, што је врло добар пораст већ сам 
по себи, а посебно у поређењу са годином раније, када је укупни промет 
претрпео пад од готово 65%. Деоничарки индекси остварили су такође осе-
тан раст: CROBEX од +5,3%, а CROBEX10 од чак +9,5% .Овакав раст индекса 
2010. године није забележила ниједна берза у региону, управо супротно. За 
разлику од Загребачке берзе, индекси регионалних берзи годину су окон-
чали негативно. Укупан промет на Загребачкој берзи износио је нешто 
више од 1,74 милиона евра што је за 18,2 % више у односу на 2009. годину. 
Трговање акцијама смањено је за 22,3%, а забележен је раст трговања об-
везница од 35,3 % у укупном промету у односу на 2009. годину.

Сарајевска берза

На Сарајевској берзи у 2009. години остварен је укупан промет од 
109.542.729 евра , што чини 62,32% од укупног промета који је остварен 
на БиХ берзама. У склопу 25.707 трансакција трговано је са 19.632.223 
вредносних папира. На котацији компанија остварен је промет од 5 090 
743 евра, или 5,94% од укупно оствареног промета. На котацији фондова 
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остварен је укупан промет од 17.707.387 евра или 20,65% од укупног 
оствареног промета. На котацији обвезница остварен је укупан промет 
од 976.952 евра што чини 0,11% укупног промета. Промет на Примарном 
слободном тржишту износио је 31 928 120 евра или 37,24% од укупно 
оствареног редовног промета. Промет на Секундарном слободном 
тржишту износио је 30.844.367евра или 35,97% од укупно оствареног 
редовног промета. 

График 4. Структура промета у 2009. години на Сарајевској берзи

Извор: Сарајевска берза (www.sase.ba)

Код индекса инвестиционих фондова BIFX-а, забeлежен је пад 
вредности од 13,95%. Пад је забележен и код главног индекса Сарајевске 
берзе – SASX-10, чија је вредност пала за 14,64% у односу на претходни 
период. Код индеxа SASX-30 у овој години забележен је пораст вредности 
од 9,72%. Код индекса инвестиционих фондова BIFX-а, у 2010. години , 
забележен је пад вредности од 17,31%. Пад је забележен и код индекса SASX-
10, чија је вредност пала за 10,35% у односу на претходни период. Вредност 
индекса Примарног слободног тржишта SASX-30 је забележила пад од 
15,61% у односу на претходну годину.



238

М. ПЈАНИћ - Д. ЛУЧИћ ЕФЕКТИ КРИЗЕ НА БЕРЗАНСКО ПОСЛОВАЊЕ ...

График 5: Индекси Сарасјевске берзе у 2010. години

 

Извор: Сарајевска берза (www.sase.ba)

Бањалучка берза

На Бањалучкој берзи се у току 2009. године трговало 250 дана, а про-
сечна вредност појединачне трансакције износила је 2.122, евра, док је у 
току године обављено 11.527 трансакција. Индекси Бањалучке берзе BIRS 
и ERS10 су забележили пад у односу на 2008. годину и то за 1,86 и 1,65 % 
респективно док је индекс FIRS забележио незнатан раст од 0,26 %. У току 
2010. године на Бањалучкој берзи се трговало 250 дана у години, а про-
сечна вредност трансакције је износила 1080,5 евра, док је у току године 
обављено 10.164 трансакција, што је знатно мање у односу на 2009. годину. 
Индекси Бањалучке берзе BIRS и FIRS су забележили пад у односу на 2009. 
годину и то за 3,60 и 12,45 % респективно док је индекс ERS10 забележио 
раст од 8,42 %. 
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График 5: Индекси Бањалучке берзе
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Извор: Банјалучка берза(www.blberza.com)

Монтенегро берза

На Монтенегро берзи у 2009. години остварен је укупни промет од 
401.432.883 евра што представља раст од 39,17% у односу на 2008. годину. 
Укупно је обављено 58.831 трансакција а просечан промет по трансакцији 
износи 6.823 евра. Основна карактеристика 2009. године је значајан раст 
како укупног промета тако и берзанских индекса. Индекс МОNEXPIF је 
забележио раст од 20,12% а индекс MONEX20 раст од 45,93%.

График 6: Indeks MONEXPIF у 2009. години
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Извор: Монтенегро берза (www.montenegroberza.com)

На Монтенегро берзи у 2010. години остварен је укупни промет од 
54.726.948 евра што представља драстичан пад од 136% у односу на 2009. 
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годину. Укупно је обављено 19.819 трансакција а просечан промет по тран-
сакцији износи 2.761 евра. Основна карактеристика 2010. године је значајан 
пад како укупног промета тако и берзанских индекса. Индекс MONEXPIF 
је забележио пад од 3,46% а индекс MONEX 20 пад од 0,51%.

График 7: Индекс MONEXPIF у 2010. години

Извор: Монтенегро берза (www.montenegroberza.com)

Из приложеног графика се може извући општи закључак да је тенден-
ција укупног промета на свим регионалним берзама слична. Након кон-
стантног раста промета у периоду од 2002. до 2007. године, 2008. година 
доноси драстичан пад укупног промета и просечног дневног промета уз 
пад укупног броја обављених трансакција на свим берзама у региону за 
више од 50 процената у односу на претходну годину. Ова дешавања пред-
стављала су рефлексију кризе на светском нивоу проузрокованм ширењем 
финанскијске кризе са њеног изворишта, у САД-у.
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График 8: Укупан промет по годинама
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Као највећа берза региона, Загребачка берза прва бележи раст промета 
већ у 2010. години, док остале балканске берзе тек од првог квартала 2011. 
године остварују раст свих берзанских показатеља. Карактеристичан је 
даљи пад промета обвезница и смањење њиховог учешћа у укупном про-
мету. На Загребачкој берзи учешће обвезница у укупном промету у првом 
полугодишту 2011. године је смањено за 70,2% у односу на исти период 
прошле године. Изузетак представља Београдска берза која већ трећу го-
дину за редом бележи процентуални раст трговања обвезница у укупном 
промету. На свим берзама је забележен значајан раст броја трансакција. У 
првом полугодишту 2011. године на Београдској берзи број реализованих 
тансакција је три пута већи него на крају прошле године. Изузетак пред-
ставља Монтенегро берза која током првих шест месеци ове године беле-
жи пад од скоро 20 %, а број обављених послова у односу на исти период 
прошле године мањи је за трећину.
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График 9: Просечна дневна вредност промета у еврима 
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ЗАКЉУЧАК

Непостојање развијеног тржишта капитала, као дела интегралног тр-
жишта, негативно се одражава на целокупан привредни амбијент и ствара 
многе проблеме, што се може видети и на примеру Србије и осталих зе-
маља региона, где је непостојање интегралног тржишта имало за последи-
цу често погрешну алокацију средстава у претходном периоду. Изостала је 
целина процеса тржишне трансформације, у којој је развој финансијског 
тржишта само један део. Приватизација, промена привредне структуре 
и изградња нових тржишних структура, санација банака, стимулативно 
дејство светског финансијског тржишта, укључив посебно поверење ино-
страних инвеститора, бележе почетне кораке.

Последњих година урађено је доста стандардних анализа финансијског 
тржишта, резултати указају на то да има солидних решења, међутим, и 
даље постоје многе слабости. Слабости се, углавном везују, за законска 
решења која треба даље разрадити. Друга врста слабости се везује за поје-
дине финансијске институције финансијског тржишта које нису довољно 
развијене, транспарентне и да их је потребно још једном преиспитати и те-
мељно реконструисати. Неке слабости и ризици нису питање институција, 
ни реформи, већ су питања адекватног вођења економске политике.

Бројни нерешени проблеми којима је оптерећен финансијски систем у 
Србији су:
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•	 Тржиште капитала је недовољно развијено и јавља се потреба њего-
ве потпуне реконструкције

•	 Неадекватно управљање осигуравајућим друштвима и банкама у 
државној својини, потреба њихове приватизације и напора да се 
унапреди квалитет њиховог управљања,

•	 Проблеми и ризици у банкарском сектору и сектору осигурања,
•	 Када је у питању пружање ревизорских и рачуноводствених услу-

га у складу са стандардима ЕУ, као проблем се наводи неадекватна 
правна основа и недовољан капацитет,

•	 Недовољна транспарентност власништва у банкама и предузећима 
која се котирају на берзи,

•	 Потреба даљег побољшања квалитета супервизије банака у скла-
ду са Базелским принципима и новим Законом о банкама, а све у 
циљу да се боље сагледају стварни ризици пласмана у банкарском 
сектору.

Процену даљег развоја тржишта капитала у Србији као и могућности 
за будућа улагања индивидуалних инвеститора је незахвално давати, због 
бројних наведених нерешених проблема. У тежњи да се унапреди посло-
вање на тржишту капитала, привредници земаља у региону су се сложили 
да појединачне мале берзе не могу да задовоље растуће потребе пословања. 
У циљу решавања овог проблема покренута је иницијатива за формирање 
једне велике, регионалне берзе. Највећа препрека формирању регионалног 
тржишта представљају различити законски прописи који су на снази у др-
жавама региона. Да би наше тржиште постало интегрални део ширег ре-
гионалног тржишта, неопходна је хармонизација правила и прописа, као 
и техничко-технолошка хармонизација. Највећа усклађивања се морају 
извршити у Закону о тржишту капитала и Закону о девизном пословању. 
Требало би да буде отклоњена дисхармонизација прописа која спречава 
да инвеститори прикупљају средства на Београдској берзи. Оваква могућ-
ност практикује се у региону већ дуже време. На Бањалучкој берзи је при-
ватна фирма ,,Фратело трејд“ прикупила близу пола милиона евра, док је у 
Хрватској излазак „Ине“ и ,,Телекома“ на Загребачку берзу допоринео раз-
воју читавог тржишта капитала, пензионим и инвестиционим фондовима, 
али и осталим инвеститорима који су куповали њихове акције.
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SUMMARY 
EFFECTS OF THE CRISIS IN STOCK BUSINESS IN 

SERBIA AND COUNTRIES OF THE REGION

The consequences of the global financial crisis are now visible around the 
world. There is hardly a country that does not intervene in the native financial 
market. The global financial crisis has not spared any country in transition. 
Impact of global crisis on the financial systems of countries in transition is present 
indirectly through lack of access of countries in transition in international money 
and capital markets. However, the Great Depression was a powerful influence on 
the Serbian financial market. There was a problem of liquidity, capital flight, 
lack of repayment, of uncertainty and mistrust among market participants. 
The share of the domestic financial system of banks with foreign ownership is 
high, so that borrowing abroad is an important source of financing domestic 
lending. For the Belgrade Stock Exchange can be said to be relatively young and 
undeveloped markets where there are a number of listed securities. This paper 
treats the problem of stock market operations due to the influence of countries 
in crisis svetkse and underdevelopment of capital markets. The paper analyzes 
the key determinants of forming portfolios of individual investors on the stock 
exchanges of countries in transition. The second part analyzes the effects of the 
Great Depression on the Belgrade Stock Exchange and the Stock Exchange of 
the region.

Key words: BSE, Stock market indices, Action, Bond....
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RESUME

World financial crisis did not go unnoticed in transition economies either. 
The impact of the world crisis on the financial systems of transition economies 
is indirectly present through their difficult access to the international market of 
money and capital. However, the great economic crisis had a strong influence 
on the financial market of Serbia as well. Basic problems of the financial market 
of Serbia, as well as of other developing countries, result from the absence of a 
developed capital market, as an environment that provides long-term financing 
of investments. All the stock markets in the region are marked by the turnover of 
the same level as it was before the beginning of their expansion and are still not 
comparable with the values achieved in the year before the crisis. 

Belgrade stock market indexes dropped in value much more rapidly than 
indexes on developed markets. Compared with stock market business results in 
the region, it can be seen that Belgrade stock market indexes suffered the greatest 
decline, whereas the turnover and indicators related to market capitalization 
remain approximately similar to those in the region. As the largest stock market 
in the region, Zagreb stock market is marked by a turnover growth already in 
2010, whereas in other Balkans stock markets the growth of all indicators is only 
achieved in the first quarter of 2011. 

 All the stock markets are marked by a significant growth in the number 
of transactions. In the first half of 2011, the number of realized transactions on 
Belgrade stock markets is three times bigger than at the end of the previous year. 
Montenegro stock market makes an exception, which is marked by a decline 
of nearly 20% in the first six months of this year, and the number of business 
transactions compared with the same period last year is lower by a third. 
However, the absence of a developed capital market reflects in a negative way on 
the overall economic environment and causes numerous problems, which can 
be observed on the example of Serbia and other countries in the region, where 
the absence of an integral market lead in many cases to the wrong allocation of 
assets in the previous period. 

Овај рад је примљен 07.09.2011. а на састанку редакције часописа  
прихваћен за штампу 24.10.2011. године.
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пољопривредних предузећа у Војводини

Сажетак: У циљу сагледавања ефеката кризе на 
перформансе пословања пољопривредних предузећа у 
Војводини, у раду је оцењен кредитни бонитет пољопривредних 
предузећа која послују у области ратарске и мешовите 
пољопривредне производње. Истраживање је засновано 
на узорку од 30 финансијских извештаја пољопривредних 
предузећа. Компаративна оцена бонитета пољопривредних 
предузећа у поменутим гранама у две узастопне године (2009, 
2010) указала је на знатно лошији кредитни бонитет предузећа 
у области мешовите пољопривредне производње, услед слабих 
производних трендова и недовољне подршке и стварању 
услова од стране државе. Предузећа у области ратарске 
производње карактерисали су нешто успешнији показатељи 
кредитног бонитета, иако је стање у ратарској производњи 

1  andric@ef.uns.ac.rs
2  bojanavuk @ef.uns.ac.rs
3  mijick @ef.uns.ac.rs

Оригинални научни рад



248

М. Андрић - Б. ВУКОВИЋ - К. МИЈИЋ Ефекти кризе на перформансе пословања...

постало неповољније, што се одразило на слабији квалитет и 
обим сетви у 2010. години. Поред анализирања ефеката кризе 
на стање и пословање пољопривредних предузећа у 2009-
2010. години, у раду је презентована и стратегија ублажавања 
потенцијалних ефеката другог таласа економске кризе, која 
извесно куца на вратима у 2011. години.

Кључне речи: криза, перформансе пословања, ратарска 
производња, мешовита, пољопривредна производња...

Увод

Глобална економска криза оставила је свој утицај на развијене земље 
и земље у развоју преко смањења кредита и свих капиталних прилива и 
преко смањења домаће и извозне тражње, са негативним последицама на 
производњу, извоз, инфлацију и девизни курс. Неповољан привредни ам-
бијент у коме се предузећа суочавају са низом озбиљних проблема само се 
наставља услед стално присутне домаће финансијске кризе. Неефикасан 
менаџмент, неодговарајућа финансијска политика и организациона струк-
тура само су неки од интерних фактора кризе који су имали негативан 
утицај на пословање предузећа. Са друге стране, промене у окружењу, до-
минација монополиста, немогућност увођења новог производа, (не)конку-
рентност цена, слаб пробој на нова тржишта, интензитет конкуренције у 
индустријској грани и криза транзиције оставили су значајан траг на при-
вредни амбијент Србије. Примарни утицај на лоше пословање имала је не-
одговарајућа финансијска политика која је резултирала презадуженошћу, 
уз застарелу технологију која је само допринела ескалацији кризе. 

Посматрани временски период (2009-2010 година) у пословању 
пољопривредних предузећа карактеришу неповољни услови за обављање 
пословне активности, условљени стањем на домаћем и светском тржишту. 
У том периоду, присутно је смањење пољопривредних површина услед 
задовољавања урбанистичких и инфраструктурних потреба.4 У складу са 
тим, повећани приноси по јединици земљишних површина требало би да 
надоместе смањење површина, а тиме и одрже и повећају обим ратарске 
производње. Према подацима Републичког завода за статистику, у 2009. 
години је у АП Војводини произведено више шећерне репе, пшенице и 
кукуруза у односу на претходни период. Међутим, стални раст трошкова 
производње и смањење откупних цена, доводили су у питање економич-

4  Привредна комора Војводине, 2010, види више www.pkv.co.rs
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ност производње и даљи економски интерес произвођача. Поред тога, кон-
стантни недостатак финансијских средстава доводио је до смањења ула-
гања, ограничавања извоза тржишних вишкова и на тај начин до смањења 
конкурентности пољопривредних произвођача у области ратарства. Суша, 
недовољни економски интерес произвођача услед лоших резултата из пре-
тходних периода, високе прелазне залихе и ниске цене на тржишту само 
су још неки од фактора кризе који су узроковали да ситуација у ратарској 
производњи у 2010. години буде неповољнија у односу на 2009. годину.

Виша фаза прераде производа биљне производње је сточарска про-
изводња, која представља покретач развоја укупне пољопривредне про-
изводње. Посматрана пољопривредна предузећа пословала су у области 
ратарства и мешовите пољопривредне производње коју карактерише и 
ратарска и сточарска производња. Сточарска производња сваке напред-
не пољопривредне земље у укупној структури аграра учествује са најмање 
60%, док у Србији то учешће износи свега 28% (Шеварлић, 2010.). Као по-
следица кризе, сточарска производња је у Војводини у посматраном пе-
риоду била на незавидном нивоу, услед непостојања дугорочне стратегије 
сточарства и слабе повезаности произвођача сточарских производа и 
прерађивача. Флуктуације цена, слаба куповна моћ становништва, ниске 
стимулације, високе цене сточне хране и неконтролисан увоз меса сумњи-
вог квалитета утицали су на изразито цикличан карактер сточарске про-
изводње. Услед смањене куповне моћи домаћих потрошача, двоструко се 
смањила производња дуготрајног млека и опао извоз јунећег, говеђег и 
свињског меса у земље Европске уније.5 У таквим условима, пољопривред-
на предузећа су се суочавала са низом ограничења у покушају да забележе 
економске, финансијске и производне резултате, што се манифестовало на 
укупне перформансе пословања предузећа.

У циљу сагледавања ефеката кризе на перформансе пословања 
пољопривредних предузећа у Војводини, анализиран је бонитет пољопри-
вредних предузећа која послују у области ратарске и мешовите пољопри-
вредне производње. Истраживање је базирано на узорку од 30 финан-
сијских извештаја, односно по 15 финансијских извештаја предузећа из 
обе делатности. Предмет посматрања су биле главне детерминанте кре-
дитног бонитета предузећа у области ратарске и мешовите пољопривредне 
производње у 2009. и 2010. години, како би се оцениле перформансе посло-
вања и указало на не(спремност) предузећа да се суоче са другим таласом 
економске кризе. 

5  Привредна комора Војводине, 2010, види више www.pkv.co.rs
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Предмет оцене кредитног бонитета пољопривредних 	
предузећа

Бонитет предузећа је квалитативни и квантитативни израз пословне 
способности предузећа и сигурности његовог привређивања. Он обухва-
та све карактеристике предузећа и обезбеђује претпоставке за доношење 
одлука у предузећу. Те одлуке углавном су усмерене на мисију, визију и 
стратегију предузећа. У том контексту, може се рећи да бонитет преду-
зећа представља синтетизовану оцену о финансијској стабилности, лик-
видности, солвентности, адекватности и структури капитала, имовинској 
ситуацији, профитабилности, ризику остварења финансијског резултата, 
рентабилности и организованости. Та оцена изводи се на основу организа-
ционе и власничке структуре предузећа и рачуноводствених података који 
су обелодањени у финансијском извештају одређеног временског периода. 

Бонитет предузећа може да обухвати оцену могућности реализације 
и сигурности пласмана у предузеће, степен наплативости његових потра-
живања, његову кредитну способност, али и доста ширу димензију којој 
треба поклонити значајнију пажњу. На бонитет предузећа значајан утицај 
имају и квалитет и реалност развојних програма, степен искоришћења ка-
пацитета, ниво продуктивности рада, квалитет инвестиционих програма. 
Поред тога, организациона структура предузећа има велики значај при 
оцени бонитета предузећа и представља значајну детерминанту у процесу 
власничког преструктурирања предузећа. 

Постоје различити приступи оцени бонитета предузећа, у зависности 
од тога да ли се та оцена изводи да би се утврдило да ли је предузеће 
сигуран дужник или да би се оценио положај предузећа на тржишту, 
указало на његову перспективу пословног развоја и пословну орјентацију. 
У том контексту, бонитет предузећа има свој ужи и шири смисао. У ужем 
смислу бонитет изражава кредитну способност и ликвидност предузећа, 
а у ширем смислу његову укупну позицију, организациону, кадровску, 
материјалну и финансијску конституцију, позицију на тржишту, пословну 
репутацију, развојне програме и пословну перспективу, а самим тим и 
кредитну способност и ликвидност.

Данас је у пракси најчешће заступљен традиционални модел оцене 
кредитног бонитета. Поменути модел ће послужити као основа за оцену 
бонитета пољопривредних предузећа у Војводини која послују у области 
ратарске и мешовите пољопривредне производње.
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Традиционални модел оцене кредитног бонитета 	
пољопривредних предузећа

Оцена бонитета предузећа према традиционалном моделу изводи се на 
основу показатеља о: 

•	 финансијском положају
•	 имовинском положају
•	 приносном положају

Са аспекта остваривања кључних детерминанти имовинског, финан-
сијског и приносног положаја, бонитет се може оценити добрим, задо-
вољавајућим или незадовољавајућим.

Финансијски положај као детерминанта оцене 
бонитета пољопривредних предузећа

Приликом оцене финансијског положаја пољопривредних предузећа 
разматрана је могућност пољопривредних предузећа да измирују обавезе, 
увећавају сопствени капитал и могућност да финансирају репродукцију. 
Главне детерминанте финансијског положаја пољопривредних предузећа 
су: 

•	 краткорочна финансијска равнотежа,
•	 дугорочна финансијска равнотежа, 
•	 редукована и текућа ликвидност, 
•	 солвентност и 
•	 задуженост (Родић и др., 2007, стр. 272).

Анализа краткорочне финансијске равнотеже 
пољопривредних предузећа

Анализа краткорочне финансијске равнотеже даје одговор на питање 
да ли постоји једнакост између, с једне стране, ликвидних и краткорочно 
везаних средстава и с друге стране краткорочних обавеза. Анализом крат-
корочне финансијске равнотеже пољопривредних предузећа утврђено је 
да су предузећа у области ратарства далеко ликвиднија, односно да брже 
успевају да краткорочно везана средства мобилишу пре него што доспевају 
на наплату нагомилане краткорочне обавезе из пословања. Динамички 
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посматрано, код обе делатности је присутан раст ликвидности предузећа 
за 10%. Посматрана предузећа у области мешовите пољопривредне произ-
водње била су у 2009. години апсолутно неликвидна, да би у 2010. години 
10% предузећа било ликвидно, односно код 10% предузећа је краткорочна 
финансијска равнотежа била померена ка краткорочно везаним средстви-
ма. Основни узрок драстичне неликвидности лежи у великим кумулира-
ним губицима и неповољној структури обавеза, у којој већинско учешће 
имају краткорочне обавезе. Неликвидност у области ратарске производње 
у 2009. години утврђена је код 60% предузећа, да би се у 2010. години 
смањила на 50%. Дакле, 50% предузећа у области ратарске производње у 
2010. години имало је краткорочну финансијску равнотежу, односно успе-
вало је да краткорочно везана средства мобилише пре него што доспевају 
на наплату краткорочне обавезе. Поремећена финансијска равнотежа је 
општепозната карактеристика пољопривреде и тешко је дефинисати неке 
значајније мере које би то промениле, осим покушаја усклађивања рокова 
везивања средстава и рокова расположивости обавеза. 
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Приказ 1: Распоред предузећа у 
области ратарске производње према 
постојању краткорочне финансијске 

равнотеже

Приказ 2: Распоред предузећа у 
области мешовите пољопривредне 

производње према постојању 
краткорочне финансијске равнотеже

Анализа дугорочне финансијске равнотеже пољопривредних 
предузећа

Са аспекта дугорочне финансијске равнотеже и услова за одржање лик-
видности, ситуација је готово идентична, будући да у 2009. и 2010. години 
исти број предузећа не успева да оствари дугорочну финансијску равно-
тежу, а тиме ни услове за одржавање ликвидности. У области мешовите 
пољопривредне производње у 2010. години, одржавање ликвидности код 
90% предузећа је угрожено, јер краткорочне обавезе доспевају за плаћање 
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пре него што се изврши мобилизација дугорочно везаних средстава. Код 
предузећа у области ратарске производње, одржавање ликвидности код 
50% предузећа је угрожено, односно код 50% предузећа дугорочна финан-
сијска равнотежа је померена ка дугорочно везаним средствима у 2010. го-
дини. 
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Приказ 3: Распоред предузећа у 
области ратарске производње према 
постојању финансијске равнотеже

Приказ 4: Распоред предузећа у 
области мешовите пољопривредне 

производње према постојању 
дугорочне финансијске равнотеже

Пољопривредна предузећа која немају позитивне показатеље дугороч-
не финансијске равнотеже, не успевају да остваре вишак средстава распо-
ложивих за финансирање репродукције. Ово се пре свега односи на пре-
дузећа у области мешовите пољопривредне производње, будући да њих 
карактеришу изузетно неповољни показатељи ликвидности и услова за 
одржање ликвидности. Пољопривредна предузећа у обе делатности су у 
посматраном периоду остварила негативну стопу нето средстава за репро-
дукцију, чиме је њихова репродукциона способност угрожена. Пољопри-
вредна предузећа која су успела да остваре прихватљиве стопе средстава 
за репродукцију, услед поремећене финансијске равнотеже и ниске рен-
табилности нису успела да самостално финансирају репродукцију. Да би 
предузећа у области ратарске и мешовите пољопривредне производње 
могла да финансирају репродукцију, пре свега, морају да створе услове за 
излазак из зоне губитка. 

Анализом дугорочне финансијске равнотеже на основу нето обртног 
фонда пољопривредних предузећа дошло се до идентичних закључака 
као код дугорочне финансијске равнотеже на основу дугорочно везаних 
средстава. У 2009. години 40% предузећа у области ратарства успева да за-
лихе финансира из обртног фонда, чиме остварује услове за одржање лик-
видности. У области мешовите пољопривредне производње, предузећа су 
апсолутно неликвидна, будући да ниједно од посматраних предузећа не 
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успева да покрије залихе из обртног фонда. Код ових предузећа, дугороч-
на финансијска равнотежа је била померена ка сталним залихама, чиме 
је одржавање ликвидности угрожено. Благи раст ликвидности у 2010. го-
дини запажа се код обе посматране делатности, односно 50% предузећа у 
области ратарства и 10% предузећа у области мешовите пољопривредне 
производње успело је да покрије залихе из обртног фонда. 

Негативан нето обртни фонд указује на нарушену дугорочну финан-
сијску равнотежу. У посматраном периоду негативан обртни фонд код 
предузећа у области ратарске производње показује тенденцију смањења за 
20%. У 2009. години, 30% основних средстава и дугорочних финансијских 
пласмана се финансира из краткорочних обавеза, док се у 2010. години 
10% основних средстава и дугорочних финансијских пласмана финансира 
из краткорочних обавеза. Смањење негативног обртног фонда указује на 
смањење броја пољопривредних предузећа у области ратарске производње 
која улазе у зону губитка и која не успевају да залихе покрију из обртног 
фонда. У 2009. години се 70% сталних залиха у потпуности финансира из 
краткорочних извора, за разлику од 2010. године где се 90% сталних залиха 
у потпуности финансира из краткорочних извора. Код предузећа у обла-
сти мешовите пољопривредне производње, 50% основних средстава и ду-
горочних финансијских пласмана се финансира из краткорочних обавеза 
у обе посматране године. Ова чињеница упућује на закључак да постоје 
тешки услови за одржавање ликвидности у области мешовите пољопри-
вредне производње, будући да је способност покрића залиха обртним 
фондом једна од најважнијих детерминанти финансијске стабилности 
пољопривредних предузећа. 
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Приказ 5: Распоред предузећа у 
области ратарске производње према 
постојању негативног обртног фонда

Приказ 6: Распоред предузећа у 
области мешовите пољопривредне 

производње према постојању 
негативног обртног фонда

Aнализа ликвидности пољопривредних предузећа

Ликвидност пољопривредних предузећа у области ратарске и мешови-
те пољопривредне производње мерена је рациом опште и редуковане лик-
видности. Према општем рациу ликвидности, покривеност краткорочно 
позајмљеног капитала укупним обртним средствима је далеко виша код 
предузећа у области ратарства. Ово потврђује и чињеница да постоји већи 
број предузећа код којих се залихе покривају обртним капиталом у области 
ратарске производње. Динамички посматрано, текућа ликвидност преду-
зећа у области мешовите пољопривредне производње опада са 30% на 10% 
у 2010. години, док се код ратарства задржава на истом нивоу, 50%. Смање-
но улагање у обртна средства је показатељ смањења пословне активности. 
Код неколицине предузећа у области ратарске производње, смањено ула-
гање у обртна средства, прати повећано улагање у стална средства, које је 
резултат набавке нове опреме или улагања у неке друге капацитете. 
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Приказ 8: Распоред предузећа у 
области мешовите пољопривредне 

производње према постојању текуће 
ликвидности

Покривеност краткорочно позајмљеног капитала готовином, лако 
уновчивим хартијама од вредности и краткорочним потраживањима за-
пажена је код 30% предузећа у области ратарства, за разлику од мешовите 
пољопривредне производње код које је присутна покривеност само код 10% 
предузећа у 2010. години. Преосталих 70% предузећа у области ратарске, 
односно 90% предузећа у области мешовите пољопривредне производње 
није располагало новчаним и прелазним облицима обртних средстава 
потребним за покриће краткорочних обавеза. У претходној, 2009. годи-
ни 70% предузећа у области ратарске, односно 100% предузећа у области 
мешовите пољопривредне производње није располагало новчаним и пре-
лазним облицима обртних средстава потребним за покриће краткорочних 
обавеза. Бонитет пољопривредних предузећа не може се изједначити са 
њиховом ликвидношћу, јер предузећа могу бити неликвидна у одређеном 
временском периоду, а да се при том изведу позитивне оцене о њиховом 
бонитету.
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предузећа могу бити неликвидна у одређеном временском периоду, а да се при том 
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 Aнализа солвентности пољопривредних предузећа 
 

 Са становишта солвентности, посматрана предузећа у области ратарске 
производње су у повољнијем положају у 2010. години, јер је 70% од укупног броја 
способно да измири укупне дугове, кад-тад, макар из ликвидационе, односно стечајне 
масе. Што се тиче предузећа у области мешовите пољопривредне производње, 60% од 
укупног броја је ликвидно на дуги рок и способно да измири укупне обавезе. 
Преосталих 40% пољопривредних предузећа када би уновчило сву имовину по 
вредностима исказаним у билансу, не би могло да плати укупне дугове, у висини 
разлике укупних дугова и пословне имовине. За разлику од 2010. године, у 2009. 
години је 60% предузећа било солвентно и у области ратарства и у области мешовите 
пољопривредне производње. 
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Aнализа задужености пољопривредних предузећа

У процесу анализе задужености потребно је утврдити прихватљиви 
ниво задужености и за повериоца и за дужника. По традиционалном фи-
нансијском правилу тај однос треба да буде 1:1. Тиме се предузеће финан-
сира 50% из сопствених извора и 50% из туђих извора, а однос средстава и 
дугова треба да је 2:1. Полазећи од традиционалног финансијског правила, 
у 2009. години 60% пољопривредних предузећа у обе посматране делат-
ности има мање од 50% дугова у структури пасиве, односно пуну незави-
сност приликом доношења пословних одлука. Преосталих, 40% пољопри-
вредних предузећа већински се финансира на основу туђег капитала. Са 
аспекта сигурности поверилаца и независности предузећа закључује се да 
се стабилност предузећа у области ратарске производње побољшала, бу-
дући да 70% предузећа у 2010. години има мање од 50% дугова у структури 
пасиве, чиме је структура пасиве већег броја предузећа била померена ка 
сопственом капиталу. У области мешовите пољопривредне производње 
задуженост је остала на истом нивоу, односно 40% пољопривредних пре-
дузећа је имало већинско учешће дугова у структури извора средстава, 
чиме се углавном финансирало из туђег капитала. 
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 Oцена финансијског положаја пољопривредних предузећа 

 
 Оцена финансијског положаја предузећа подразумева разликовање доброг, 
прихватљивог и лошег финансијског положаја (Родић и др., 2007, стр. 270). Добар 
финансијски положај постоји ако финансијска равнотежа обезбеђује сигурност у 
одржавању ликвидности; ако задуженост обезбеђује пуну независност предузећа и 
добру сигурност његових поверилаца; ако је солвентно; ако предузеће при стабилној 
новчаној јединици из финансијског резултата значајно увећава сопствени капитал, а у 
условима инфлације из ефекта ревалоризације и финансијског резултата увећава 
реалну вредност сопственог капитала и ако предузеће из сопствених извора финансира 
просту и део проширене репродукције. 

 
 Прихватљив финансијски положај предузећа подразумева да се помоћу 
финансијске равнотеже одржава ликвидност, али без сигурности; затим да задуженост 
обезбеђује предузећу релативну независност и релативну сигурност његових 
поверилаца; ако је солвентно; ако у условима стабилне новчане јединице умерено 
увећава сопствени капитал, а у инфлаторним условима одржава реалну вредност 
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Приликом оцене финансијског положаја пољопривредних преду-
зећа, разматрано је колико је предузећа у области ратарске и мешовите 
пољопривредне производње успело да оствари свих седам детерминанти 
доброг финансијског положаја у 2009. години. Резултати истраживања за 
предузећа у области ратарске производње показују следеће:

•	 10% предузећа је остварило 7 захтеваних показатеља,
•	 20% предузећа је остварило 6 захтеваних показатеља
•	 10% предузећа је остварило 5 захтеваних показатеља,
•	 10% предузећа је остварило 3 захтевана показатеља, 
•	 20% предузећа је остварило 2 захтевана показатеља и 
•	 30% предузећа је остварило 1 захтевани показатељ.

За разлику од предузећа у области ратарске производње, пољопри-
вредна предузећа у области мешовите пољопривредне производње имала 
су лошије показатеље финансијског положаја у 2009. години будући да:

•	 50% предузећа је остварило 2 захтевана показатеља и 
•	 50% предузећа је остварило 1 захтевани показатељ

Обједињавајући наведене показатеље, дошло се до закључка да 40% 
предузећа у области ратарске производње има добар финансијски положај 
(имају пет до седам позитивних показатеља),10% предузећа има прихва-
тљив финансијски положај (имају три или четири позитивна показатеља), 
док 50% предузећа има лош финансијски положај (до два позитивна пока-
затеља). Са друге стране, ниједно предузеће у области мешовите пољопри-
вредне производње није имало добар нити прихватљив финансијски поло-
жај, будући да су резултати истраживања показали да 100% предузећа има 
лош финансијски положај (до два позитивна показатеља). У наставку је дат 
приказ структуре предузећа према финансијском положају у области ра-
тарске и мешовите пољопривредне производње у 2009. години.
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ратарске производње према финансијском                мешовите пољопривредне производње према 
положају у 2009. години                   финансијском положају у 2009. години 

                                                                                                                             
 Оценом финансијског положаја пољопривредних предузећа у 2010. години 
дошло се до закључка да су предузећа незнатно успешније пословала са аспекта 
кључних компоненти финансијског положаја, будући да је 10% више предузећа у обе 
посматране делатности имало добар финансијски положај. Предузећа у области 
ратарске производње са аспекта кључних компоненти финансијског положаја у 2010. 
години су показала следеће резултате: 
 

• 40% предузећа је остварило 6 захтеваних показатеља, 
• 10% предузећа је остварило 5 захтеваних показатеља, 
• 10% предузећа је остварило 3 захтевана показатеља,  
• 10% предузећа је остварило 2 захтевана показатеља и  
• 30% предузећа је остварило 1 захтевани показатељ. 

 
Успешнији показатељи финансијског положаја пољопривредних предузећа у 

области мешовите пољопривредне производње у 2010. години огледају се у следећем: 
 

• 10% предузећа је остварило 6 захтеваних показатеља, 
• 20% предузећа је остварило 2 захтевана показатеља и  
• 70% предузећа је остварило 1 захтевани показатељ. 

 
 Обједињавајући наведене показатеље, дошло се до закључка да 50% предузећа у 
области ратарства има добар финансијски положај (имају пет до седам позитивних 
показатеља), 10% предузећа има прихватљив финансијски положај (имају три или 
четири позитивна показатеља), док 40% предузећа има лош финансијски положај (до 
два позитивна показатеља). Са друге стране, само 10% предузећа у области мешовите 
пољопривредне производње је у посматраној 2010. години имало добар финансијски 
положај (имају пет до седам позитивних показатеља), док је 90% предузећа имало лош 
финансијски положај (до два позитивна показатеља). У наставку је дат приказ 
структуре предузећа према финансијском положају у области ратарске и мешовите 
пољопривредне производње у 2010. години.  
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Приказ 15: Распоред предузећа у 
области ратарске производње према 

финансијском положају у 2009. 
години

Приказ 16: Распоред предузећа у 
области мешовите пољопривредне 

производње према финансијском 
положају у 2009. години

Оценом финансијског положаја пољопривредних предузећа у 2010. го-
дини дошло се до закључка да су предузећа незнатно успешније пословала 
са аспекта кључних компоненти финансијског положаја, будући да је 10% 
више предузећа у обе посматране делатности имало добар финансијски 
положај. Предузећа у области ратарске производње са аспекта кључних 
компоненти финансијског положаја у 2010. години су показала следеће ре-
зултате:

•	 40% предузећа је остварило 6 захтеваних показатеља,
•	 10% предузећа је остварило 5 захтеваних показатеља,
•	 10% предузећа је остварило 3 захтевана показатеља, 
•	 10% предузећа је остварило 2 захтевана показатеља и 
•	 30% предузећа је остварило 1 захтевани показатељ.

Успешнији показатељи финансијског положаја пољопривредних пре-
дузећа у области мешовите пољопривредне производње у 2010. години ог-
ледају се у следећем:

•	 10% предузећа је остварило 6 захтеваних показатеља,
•	 20% предузећа је остварило 2 захтевана показатеља и 
•	 70% предузећа је остварило 1 захтевани показатељ.

Обједињавајући наведене показатеље, дошло се до закључка да 50% 
предузећа у области ратарства има добар финансијски положај (имају пет 
до седам позитивних показатеља), 10% предузећа има прихватљив фи-
нансијски положај (имају три или четири позитивна показатеља), док 40% 
предузећа има лош финансијски положај (до два позитивна показатеља). 
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Са друге стране, само 10% предузећа у области мешовите пољопривредне 
производње је у посматраној 2010. години имало добар финансијски поло-
жај (имају пет до седам позитивних показатеља), док је 90% предузећа има-
ло лош финансијски положај (до два позитивна показатеља). У наставку је 
дат приказ структуре предузећа према финансијском положају у области 
ратарске и мешовите пољопривредне производње у 2010. години. 

                                    
 

   Приказ 17: Распоред предузећа у области        Приказ 18: Распоред предузећа у области 
ратарске производње према финансијском                             мешовите пољопривредне производње 
положају у 2010. години      према финансијском положају у 2010. години          

                                                                                      
 Судећи по оствареним показатељима финансијског положаја пољопривредних 
предузећа, закључујемо да предузећа у области ратарства имају повољније услове са 
аспекта остваривања равнотеже, ликвидности и солвентности. Боља усаглашеност 
средстава и извора средстава у односу на предузећа у области мешовите производње 
обезбедила је услове за одржање ликвидности и бољи квалитет финансијског 
управљања. Бољем финансијском положају предузећа у условима кризе, допринеле су 
и детерминисане мере од стране релевантних државних органа у области ратарства. 
Оне су у протеклом периоду биле усмерене ка прибављању додатног капитала, 
стимулисању спровођења оптималних агротехничких мера у производњи, већем 
коришћењу декларисаног семена, регресирању осигурања усева и плодова како би се 
побољшала производња и конкурентност пољопривредних производа у области 
ратарства.  

 
 Посматрајући однос финансијског положаја и успешности пословања 
пољопривредних предузећа, додатна истраживања су показала да чак 70% предузећа у 
области мешовите пољорпивредне производње остварује негативан резултат у 
посматраној 2009. години који је у већини случајева резултат негативног резултата из 
редовних активности предузећа, што упућује на неуспешно пословање предузећа и 
угрожену рентабилност пољопривредних предузећа у области мешовите 
пољопривредне производње. Негативан резултат из пословања предузећа указује и на 
лош положај пољопривредне делатности у примарној расподели. Тенденција 
остваривања негативног финансијског резултата се смањује, будући да у 2010. години 
40% предузећа у области мешовите пољопривредне производње остварује негативан 
финансијски резултат. Гледано из другог угла, можемо рећи да је у 2010. години 
повећан број предузећа у области мешовите пољопривредне производње која послују 
са добитком за 30%. Добитак поменутих предузећа у већини случајева је настао 
захваљујући позитивном резултату из осталих и ванредних прихода који су 
привремени и повремени и на које се не може дугорочно рачунати. Ситуација је нешто 
повољнија код предузећа у области ратарске производње са тенденцијом погоршања за 
20%, будући да у 2009. години само 10% предузећа послује са губитком, да би у 2010. 
години 30% предузећа имало негативан финансијски резултат.  
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угрожену рентабилност пољопривредних предузећа у области мешовите 
пољопривредне производње. Негативан резултат из пословања предузећа указује и на 
лош положај пољопривредне делатности у примарној расподели. Тенденција 
остваривања негативног финансијског резултата се смањује, будући да у 2010. години 
40% предузећа у области мешовите пољопривредне производње остварује негативан 
финансијски резултат. Гледано из другог угла, можемо рећи да је у 2010. години 
повећан број предузећа у области мешовите пољопривредне производње која послују 
са добитком за 30%. Добитак поменутих предузећа у већини случајева је настао 
захваљујући позитивном резултату из осталих и ванредних прихода који су 
привремени и повремени и на које се не може дугорочно рачунати. Ситуација је нешто 
повољнија код предузећа у области ратарске производње са тенденцијом погоршања за 
20%, будући да у 2009. години само 10% предузећа послује са губитком, да би у 2010. 
години 30% предузећа имало негативан финансијски резултат.  
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Приказ 17: Распоред предузећа у 
области ратарске производње према 
финансијском положају у 2010. години

Приказ 18: Распоред предузећа у 
области мешовите пољопривредне 

производње према финансијском 
положају у 2010. години

Судећи по оствареним показатељима финансијског положаја пољопри-
вредних предузећа, закључујемо да предузећа у области ратарства имају 
повољније услове са аспекта остваривања равнотеже, ликвидности и сол-
вентности. Боља усаглашеност средстава и извора средстава у односу на 
предузећа у области мешовите производње обезбедила је услове за одр-
жање ликвидности и бољи квалитет финансијског управљања. Бољем фи-
нансијском положају предузећа у условима кризе, допринеле су и детерми-
нисане мере од стране релевантних државних органа у области ратарства. 
Оне су у протеклом периоду биле усмерене ка прибављању додатног ка-
питала, стимулисању спровођења оптималних агротехничких мера у 
производњи, већем коришћењу декларисаног семена, регресирању осигу-
рања усева и плодова како би се побољшала производња и конкурентност 
пољопривредних производа у области ратарства. 

Посматрајући однос финансијског положаја и успешности пословања 
пољопривредних предузећа, додатна истраживања су показала да чак 70% 
предузећа у области мешовите пољорпивредне производње остварује не-
гативан резултат у посматраној 2009. години који је у већини случајева 
резултат негативног резултата из редовних активности предузећа, што 
упућује на неуспешно пословање предузећа и угрожену рентабилност 
пољопривредних предузећа у области мешовите пољопривредне произ-
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водње. Негативан резултат из пословања предузећа указује и на лош поло-
жај пољопривредне делатности у примарној расподели. Тенденција оства-
ривања негативног финансијског резултата се смањује, будући да у 2010. 
години 40% предузећа у области мешовите пољопривредне производње 
остварује негативан финансијски резултат. Гледано из другог угла, може-
мо рећи да је у 2010. години повећан број предузећа у области мешовите 
пољопривредне производње која послују са добитком за 30%. Добитак по-
менутих предузећа у већини случајева је настао захваљујући позитивном 
резултату из осталих и ванредних прихода који су привремени и повреме-
ни и на које се не може дугорочно рачунати. Ситуација је нешто повољнија 
код предузећа у области ратарске производње са тенденцијом погоршања 
за 20%, будући да у 2009. години само 10% предузећа послује са губитком, 
да би у 2010. години 30% предузећа имало негативан финансијски резултат. 
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 У 2010. години, сва предузећа у области мешовите пољопривредне производње 
која су имала добар финансијски положај пословала су са губитком. Од 50% предузећа 
у области ратарске производње која су остварила добар финансијски положај у 2010. 
години, 20% испитаних предузећа је пословало са губитком, што упућује на закључак 
да пољопривредна предузећа која имају добар финансијски положај не морају 
истовремено да имају добар финансијски резултат. Поред тога, истраживање је 
показало да пољопривредно предузеће које има најбољи финансијски положај према 
наведеним показатељима, нема истовремено најбољи финансијски резултат у 
посматраном узорку. 

 
 

 ИМОВИНСКИ ПОЛОЖАЈ КАО ДЕТЕРМИНАНТА ОЦЕНЕ БОНИТЕТА 
 ПОЉОПРИВРЕДНИХ ПРЕДУЗЕЋА 

 Имовину предузећа чини актива обелодањена у билансу стања. Показатељи 
пословне активности представљени су у виду коефицијента обрта укупне имовине. 
Када се оцењује повољност пословне активности, посматра се делатност предузећа, 
финансијска позиција и услови привређивања у окружењу. Фактори који утичу на 
коефицијент обрта имовине и дане трајања обрта су:  
 

• делатност и величина предузећа, 
• примена метода обрачуна утрошака, 
• положај на тржишту, 
• стање на тржишту у смислу лојалне конкуренције и монополског понашања, 
• кретање цена инпута и аутпута, 
• општи ниво ликвидности и 
• ликвидност купаца (Родић и др., 2007, стр. 263). 

 
Анализирајући коефицијенте обрта укупне имовине, као показатеље пословне 

активности бележи се успоравање обрта код обе посматране делатности, што индицира 
финансијске тешкоће у пословању пољопривредних предузећа. Пад коефицијента 
обрта укупне обртне имовине, коефицијента обрта залиха и потраживања у динамици, 
утицали су на лошију ефикасност укупне имовине у 2010. години. Примера ради, 
просечан коефицијент залиха код предузећа у области мешовите пољопривредне 
производње се смањио са 5,65 на 3,38, док се број дана везивања залиха повећао са 153 
на 224. Код предузећа у области ратарства, просечан коефицијент обрта залиха се 
смањио са 7,58 на 5,08, а број дана се повећао са 80 на 131. Судећи по коефицијенту 
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Приказ 19: Распоред предузећа у 
области ратарске производње према 
негативном финансијском резултату

Приказ 20: Распоред предузећа у 
области мешовите пољопривредне 

производње према негативном 
финансијском резултату

У 2010. години, сва предузећа у области мешовите пољопривредне про-
изводње која су имала добар финансијски положај пословала су са губит-
ком. Од 50% предузећа у области ратарске производње која су остварила 
добар финансијски положај у 2010. години, 20% испитаних предузећа је 
пословало са губитком, што упућује на закључак да пољопривредна пре-
дузећа која имају добар финансијски положај не морају истовремено да 
имају добар финансијски резултат. Поред тога, истраживање је показало 
да пољопривредно предузеће које има најбољи финансијски положај пре-
ма наведеним показатељима, нема истовремено најбољи финансијски ре-
зултат у посматраном узорку.
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Имовински положај као детерминанта оцене 
бонитета пољопривредних предузећа

Имовину предузећа чини актива обелодањена у билансу стања. Пока-
затељи пословне активности представљени су у виду коефицијента обрта 
укупне имовине. Када се оцењује повољност пословне активности, посма-
тра се делатност предузећа, финансијска позиција и услови привређивања 
у окружењу. Фактори који утичу на коефицијент обрта имовине и дане 
трајања обрта су: 

•	 делатност и величина предузећа,
•	 примена метода обрачуна утрошака,
•	 положај на тржишту,
•	 стање на тржишту у смислу лојалне конкуренције и монополског 

понашања,
•	 кретање цена инпута и аутпута,
•	 општи ниво ликвидности и
•	 ликвидност купаца (Родић и др., 2007, стр. 263).

Анализирајући коефицијенте обрта укупне имовине, као показатеље 
пословне активности бележи се успоравање обрта код обе посматране 
делатности, што индицира финансијске тешкоће у пословању пољопри-
вредних предузећа. Пад коефицијента обрта укупне обртне имовине, ко-
ефицијента обрта залиха и потраживања у динамици, утицали су на ло-
шију ефикасност укупне имовине у 2010. години. Примера ради, просечан 
коефицијент залиха код предузећа у области мешовите пољопривредне 
производње се смањио са 5,65 на 3,38, док се број дана везивања залиха 
повећао са 153 на 224. Код предузећа у области ратарства, просечан коефи-
цијент обрта залиха се смањио са 7,58 на 5,08, а број дана се повећао са 80 
на 131. Судећи по коефицијенту обрта залиха, слабија је ефикасност имо-
вине предузећа у области мешовите пољопривредне производње. Поред 
тога, стање имовине посматрано кроз стопу амортизованости средстава 
предузећа у области мешовите пољопривредне производње, показује да је 
опрема код обе посматране делатности више од половине свог века трајања 
провела у употреби и да ће у скорије време бити потребно инвестирање у 
опрему, ради замене и осавремењивања. 
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Приносни положај као детерминанта оцене 
бонитета пољопривредних предузећа

Приносни положај предузећа је један од најбољих показатеља степена 
способности датог улагања да одбаци неки принос од своје употребе (Ро-
дић и др., 2007, стр. 206). Приносни положај се одређује мерењем рента-
билности која представља степен оплодње капитала. Будући да је циљ пре-
дузећа максимизирање резултата на дуги рок, захтев за рентабилношћу 
изведен је из самог циља предузећа. 

Коефицијент профитабилности као детерминанта анализе приносног 
положаја пољопривредних предузећа показује значајан пад у динамици 
код предузећа у области мешовите пољопривредне производње. Стопе 
приноса на укупан, сопствени и инвестирани капитал су у посматраном 
периоду биле негативне. Угрожена рентабилност и продуктивност пре-
дузећа у области мешовите пољопривредне производње резултат су сла-
бљења економске снаге индивидуалних пољопривредних произвођача, 
диспаритета цена на релацији сточне хране и сточарских производа, непо-
вољне старосне структуре становништва, ниске куповне снаге на домаћем 
тржишту и ниске конкурентности на страним тржиштима. Коефицијенти 
рентабилности и профитабилности предузећа у области ратарске произ-
водње указују на повољнији приносни положај, са тенденцијом благог по-
раста у 2010. години. Стопе приноса на укупан, сопствени и инвестирани 
капитал код предузећа у области ратарске производње показују низак сте-
пен способности улагања да оствари принос сопственом употребом. 

Анализа ризика остварења финансијског резултата у функцији оцене 
приносног положаја пољопривредних предузећа показује тенденцију рас-
та пословног, финансијског, а тиме и укупног ризика. Виши ризик оства-
рења финансијског резултата карактерише предузећа у области ратарства, 
као последица вишег фактора пословног ризика на који су утицале ниже 
продајне цене производа, некурентан тржишни положај, слаб интензитет 
приноса по јединици капацитета и високи физички утрошци материјала. 
У циљу побољшања ефикасности ратарске производње и смањења фактора 
пословног ризика, поред повећања приноса, треба обезбедити снижавање 
цене коштања радног часа погонских машина, рационалније утрошке ма-
теријала и усмеравање општих трошкова ка побољшању организације и 
рационализације појединих служби у производним јединицама. 

Компаративном оценом бонитета пољопривредних предузећа у об-
ласти ратарске и мешовите пољопривредне производње извели су се 
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закључци који су указали на изузетно лоше кредитне перформансе пре-
дузећа у области мешовите пољопривредне производње. Лоше перфор-
мансе предузећа резултат су нарушене финансијске равнотеже, угрожене 
ликвидности, слабе ефикасности укупне имовине, ниске рентабилност 
и профитабилности. Кредитну способност предузећа у области ратарске 
производње пак карактеришу минималне перформансе, са пословањем 
које је оцењено као ризично. У овој производњи присутан је висок послов-
ни ризик, а тиме и висок ризик остварења бруто финансијског резултата. 
Високе цене инпута у ратарској производњи повећале су пословни ризик 
и условиле екстензивирање производње. То је разлог због чега су приноси 
у претходном периоду били значајно нижи и заостајали за приносима раз-
вијених земаља. Незавидној кредитној способности предузећа у области 
мешовите пољопривредне производње у великој мери су допринеле ниске 
цене сточарских производа које нису биле довољне за покриће трошкова 
производње. Утицај на изузетно лоше пословање имала је између осталог 
ниска производна основа на којој се налази сточарство, а коју карактеришу 
високе каматне стопе које ограничавају улагања у проширење производње. 

Закључаk

Истраживањем ефеката кризе на пословање предузећа у области ра-
тарске и мешовите пољопривредне производње у 2009. и 2010. години, са 
аспекта кључних детерминанти кредитног бонитета, запажају се неза-
видне перформансе кроз мноштво неповољних трендова и индикатора 
пословања. Брзином којом се неповољни трендови и индикатори уоче, 
пронаћиће се одговори и креирати мере, будући да свако кашњење може 
имати значајне негативне последице. Извесно је да су пољопривредници 
навикли да привређују у кризним ситуацијама, па се очекује да последице 
не буду у пуној мери изражене. 

Имајући у виду перформансе пословања пољопривредних предузећа у 
2009. и 2010. години, нарочито у области мешовите пољопривредне произ-
водње, требало би детерминисати сет мера које ће помоћи пољопривредни-
цима да се спремно суоче са другим таласом економске кризе, која извесно 
куца на вратима. Криза ће се пре свега, одразити на смањење тражње за 
производима ратарске и сточарске производње која ће настати као после-
дица смањења прихода на домаћим и иностраним тржиштима. Приход на 
домаћим тржиштима ће опасти услед мање количине коришћених инпу-
та који условљавају ниже приносе. Поставља се питање додатног смањења 
тражње, будући да је она на изузетно ниском нивоу код обе посматране 
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делатности, судећи по показатељима прихода од продаје из биланса успеха 
ових предузећа. Додатно смањење тражње или окретање ка другим произ-
водима ће неминовно водити паду производње, смањењу унутрашње тр-
говине пољопривредним производима и још већем расту незапослености 
пољопривредника. Ако узмемо у обзир да су лоше перформансе предузећа 
у области мешовите пољопривредне производње последица ниске произ-
водне основе на којој се налази сточарство, можемо закључити да ће до-
датни пад производње који може уследити као последица другог таласа 
економске кризе, озбиљно угрозити положај мешовите пољопривредне 
производње у примарној расподели. Реално је очекивати да ће се под ути-
цајем другог таласа економске кризе смањити профит пољопривредника, 
будући да ће сетва и капитал постати скупљи. Што финансирање буде 
мање и што се пословање буде више сужавало, то ће цене средстава више 
падати, што може да доведе до ликвидације појединих предузећа у области 
ратарске и мешовите пољопривредне производње. Поред тога, што више 
процес наплате потраживања и приступ обртном капиталу буде отежан, 
доћиће до тешкоћа у откупу пшенице, сунцокрета, соје и многих других 
ратарских култура. Могућа депресијација динара као последица утицаја 
кризе или неких других фактора, додатно ће утицати на погоршање жи-
вотног стандарда људи запослених у овом сектору пољопривреде. 

Евидентно је да пољопривреда Србије не може да избегне други талас 
економске кризе, али може својим поступцима да ублажи њене после-
дице. У складу са тим, стратегија ублажавања последица кризе треба да 
буде усмерена ка екстензивирању ратарске и мешовите пољопривредне 
производње, преласку на културе које захтевају мање улагања како би се 
смањио могући ризик, смањењу површине у закупу у циљу пада цене ренте 
и привременим преласком на мање захтевне културе са мањим трошко-
вима. Поред тога, требало би обезбедити изворе за финансирање обртних 
средстава, по ценама примереним пољопривредној производњи. Повољ-
нијим условима кредитирања у виду стимулисања краткорочних кредита 
за сетву и стимулисања кредитне активности за обезбеђивање откупа и 
за инвестиције пољопривредника обезбедиће се једна врста превенција од 
кризних ситуација. Поред тога, требало би унапредити сарадњу са донато-
рима и приоритетно градити капацитете за коришћење фондова Европске 
Уније намењених пољопривреди. У складу са тим, требало би дефинисати 
стратегију усмерену ка обезбеђењу додатних средстава по основу премија 
и подстицаја руралном развоју кроз инвестиције у пољопривредна газдин-
ства за производњу житарица и набавку основног стада у сточарству. 
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SUMMARY 
The effects of the crisis on the business 

performanceS of agricultural companies in 
Vojvodina

In order to determine the effects of the crisis on the business performance of 
agricultural companies in Vojvodina, in this paper we observed the solvency of 
agricultural companies, which operate in the area of crop and mixed agricultural 
production. The research was based on a sample of 30 financial statements of 
agricultural companies. Comparative evaluations of solvency of agricultural 
companies in these areas in two consecutive years (2009, 2010) indicated a much 
worse solvency of companies in the area of ​​mixed agricultural production due 
to weak production trends and the lack of support and creating the conditions 
of the State. Companies in the area of crop production were characterized by 
slightly more effective indicators of solvency even though the circumstances 
have become less favorable for crop production, which resulted in lower quality 
and scope of sowing in 2010. year. In addition to analyzing the effects of the 
economic crisis on the condition and operation of agricultural companies in 
2009-2010 year, the paper was presented strategies to mitigate the potential 
effects of the second wave of economic crisis, which certainly knocking on the 
door in 2011. year.

Key words: crisis, business performances, crop production, mixed agricultural 
production…
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RESUME

In order to determine the effects of the crisis on the business performance of 
agricultural companies in Vojvodina, in this paper we observed the solvency of 
agricultural companies, which operate in the area of crop and mixed agricultural 
production. The research was based on a sample of 30 financial statements of 
agricultural companies. Comparative evaluations of solvency of agricultural 
companies in these areas in two consecutive years (2009, 2010) indicated a much 
worse solvency of companies in the area of ​​mixed agricultural production due 
to weak production trends and the lack of support and creating the conditions 
of the State. Companies in the area of crop production were characterized by 
slightly more effective indicators of solvency even though the circumstances 
have become less favorable for crop production, which resulted in lower quality 
and scope of sowing in 2010. year. 

Тhese companies had a better indicators because of, among others, 
determined measures by the relevant State authorities in the field of crop 
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production which were aimed at obtaining additional capital, implementation 
of optimal stimulation in the production of agro-technical measures, greater 
use of the declared seed, crop insurance reimbursement and fruits to enhance 
production and competitiveness of agricultural products in the field of crop 
production.

In addition to analyzing the effects of the economic crisis on the condition and 
operation of agricultural companies in 2009-2010 year, the paper was presented 
strategies to mitigate the potential effects of the second wave of economic crisis, 
which certainly knocking on the door in 2011. year. These strategies involve 
determination of a set of measures which should help farmers to face with the 
second wave of economic crisis and to mitigate their consequences. Accordingly, 
there should be insisted on more efficient utilization of cropping and mixed 
agricultural production, opting for the crops that require less investment in order 
to reduce the possible risk and opting for the less demanding culture with lower 
costs. In addition, there should be provided resources to finance working capital, 
at prices appropriate for agricultural production. With favorable credit terms in 
the form of stimulating short-term loans for sowing and stimulate lending for 
providing purchase and agricultural investment, there will be provided a kind of 
crisis prevention. 

In addition, there should be improved cooperation with donors and building 
of capacity to use EU funds intended for agriculture. Accordingly, there also 
should be defined a strategy aimed at providing additional funds for premiums 
and incentives for rural development through investments in agricultural 
holdings for crop production and supply of basic herd of livestock.

Овај рад је примљен 12.09.2011. а на састанку редакције часописа  
прихваћен за штампу 24.10.2011. године.



271

ПОСЛОВНА ЕКОНОМИЈА
B U S I N E S S  E C O N O M I C S

Година V
Број I I

с тр. 271-289

УДК:	 338.124.4: 339.923
	 502/504: 339.923

др Оља Мунитлак-Ивановић1, ванредни професор
Универзитет Educons, Сремска Каменица – Нови Сад
Факултет за услужни бизнис

мр Синиша Домазет2

Универзитет Едуконс, Сремска Каменица – Нови Сад
Факултет пословне економије

ДРЖАВНА ПОМОЋ ЗА ПРИЛАГОЂАВАЊЕ 
СТАНДАРДИМА ЕВРОПСКЕ УНИЈЕ ЗА 
ЗАШТИТУ ЖИВОТНЕ СРЕДИНЕ У ВРЕМЕ 
ЕКОНОМСКЕ КРИЗЕ*

САЖЕТАК: Заштита животне средине представља једну 
од приоритетних области за Европску унију, чак и у време 
актуелне економске и финансијске кризе. Имајући у виду да 
предузећа у време економске и финансијске кризе обично 
немају довољно сопствених извора како би се усагласила са 
стандардима Европске уније у овој области, државна помоћ 
представља ефикасно и често једино средство. Међутим, 
државна помоћ није допуштена у праву конкуренције, 
односно инкомпатибилна је са унутрашњим тржиштем у 
смислу члана 107(1) Уговора о функционисању Европске 
уније. Ипак, постоје изузеци када је помоћ за прилагођавање 
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и друштвено-економске промене привреде Србије на путу ка ЕУ), 179015 (Изазови 
и перспективе структурних промена у Србији: Стратешки правци економског 
развоја и усклађиванје са захтевима ЕУ) и 176019 (Петрогенеза и минерални ресурси 
Карпато-балканида и њихов значај у заштити животне средине), финансираних од 
стране Министарства за науку и технолошки развој Републике Србије.
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стандардима Уније за заштиту животне средине допуштена. 
Услови за примену овог облика државне помоћи садржани су у 
Смерницама о државној помоћи за заштиту животне средине. 
Смернице су обавезујуће за државе чланице и примењују се 
у пракси. Ипак, оне, у правном погледу, представљају „меко 
право“. То може бити осетљиво питање, имајући у виду нови 
талас финансијске кризе.

Кључне речи: Европска унија, економска и финансијска 
криза, државна помоћ, заштита животне средине...

УВОД 

Актуелна економска и финансијска криза донела је са собом бројне не-
гативне последице у Европској унији (у даљем тексту: ЕУ). Показало се да 
многи привредни субјекти неће бити у стању да властитим напорима под-
несу терет неповољних пословних показатеља. То би довело до њиховог 
нестанка са тржишта. Стога је помоћ државе представљала спас за поср-
нуле економије држава чланица, нарочито банкарски сектор, који се на-
шао у највећим проблемима. Наравно, државна помоћ се не додељује само 
у кризним периодима, већ своју примену налази и у стабилним тржиш-
ним околностима. Приметно је да владе држава чланица на свим нивои-
ма (локалном, регионалном, националном или наднационалном) пружају 
подршку компанијама. Држава може да прибегне различитим мерама као 
што су: директна финансијска помоћ, субвенције, повољнији кредити, по-
реске олакшице, царинске олакшице, издавање гаранција и слично. Уко-
лико се погледа пракса у различитим државама чланицама, приметиће се 
да је број форми у којима се јавља државна помоћ импозантан и стално се 
увећава. Али, оваква помоћ државе подразумева повољнији положај ком-
паније примаоца у односу на конкуренте, чиме се они доводе у неповољ-
нији конкурентски положај. Због тога се може закључити да на тај начин 
може доћи до нарушавања конкуренције на унутрашњем тржишту. Сто-
га ће додела државне помоћи, било у временима економских криза или у 
нормалним тржишним околностима, бити a priori недопуштена са стано-
вишта одредаба којима се штити конкуренција у ЕУ (Домазет, 2011, стр. 98).

Нарочиту пажњу Европска комисија (у даљем тексту: Комисија) придаје 
државној помоћи за заштиту животне средине, чак и у време финансијске 
кризе. У вези с тим, Комисија је издала Смернице о државној помоћи за заш-
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титу животне средине (у даљем тексту: Смернице)3. Ту је заузет став о томе 
када ће ова помоћ бити допуштена са становишта права конкуренције. 

ПРАВНА ПРИРОДА СМЕРНИЦА О ДРЖАВНОЈ ПОМОЋИ ЗА 
ЗАШТИТУ 	ЖИВОТНЕ СРЕДИНЕ 

У погледу правне природе Смерница, може се поћи од става да оне 
спадају у такозвано „меко право“ (soft law, превод аутора). „Меко право“ 
представља израз жеље Комисије да унапреди поступак контроле државне 
помоћи. Оправдање за такво настојање лежи у чињеници да се „case-by 
case“ приступ, односно приступ од случаја до случаја, показао као доста 
проблематичан и неефикасан. Број случајева пред Комисијом је стално 
бележио раст, што није могло да се на одговарајући реши услед ограниче-
них људских и материјалних ресурса (Mederer, 1996, стр. 12-14; Smith, 1998, 
стр. 55-78). Због тога се могло десити да се конкретни случајеви у којима се 
радило о државној помоћи не реше на адекватан начин. Поред тога, јави-
ла се и велика доза правне несигурности, јер се у пракси често дешавало 
да институције Уније у релативно сличним случајевима доносе различи-
те одлуке. Комисија је покушавала да отклони наведене недостатке уз по-
моћ одредаба секундарног законодавства, тако што је у неколико наврата 
предлагала Савету да усвоји одређене уредбе у вези са контролом државне 
помоћи, али без успеха (Blauberger, 2004, стр. 13). Наравно, мотивација за 
креирање система „меког права“ у материји државне помоћи није лежала 
само у настојању да се контрола помоћи учини ефикаснијом и лакшом, већ 
и у жељи Комисије да учини себе отпорнијом на различите видове поли-
тичких притисака у сваком појединачном случају (Blauberger, 2004, стр. 14).

Проблем је могла представљати чињеница да „меко право“ није правно 
обавезујуће за државе чланице, изузев уколико се оне изричито не сагласе, 
односно одобре његову примену. То би значило да, у формално-правном 
погледу, „меко право“ обавезује само његовог доносиоца, односно Коми-
сију (Blauberger, 2004., стр. 13). Ипак, иако „меко право“ нема формално-
правну обавезност, то не значи да не производи неке практичне ефекте 
(Blauberger, 2004, стр. 8). Даље, у почетку је била спорна чак и правна ос-
нова за постојање „меког права“ (Mörth, 2004, стр. 11-36), као и недовољна 
прецизност терминологије садржане у актима који спадају у његов опсег. 
Ипак, Комисија је успела да поједностави сложену терминологију и тако 
учини „меко право“ лакшим за примену.

3  Community Guidelines on State Aid for Environmental Protection [2008] OJ C82/01.
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Имајући у виду чињеницу да је „меко право“ необавезујуће за државе 
чланице, у први план је избило питање оправданости његовог постојања, 
нарочито у време актуелне финансијске кризе. Зато је Комисија морала да 
пронађе начин како одредбе ових аката учини практично обавезујућим 
за адресате, односно државе чланице. То је учињено на три начина. Прво, 
посредном применом „меког права“, односно његовим инкпорпорисањем 
у одлуке Комисије којих државе чланице морају да се придржавају. Друго, 
изричитим прихватањем аката „меког права“ од стране држава чланица. 
Најзад, треће, Комисија је формално-правну обавезност аката „меког пра-
ва“ настојала да обезбеди и приликом преговора са државама кандидатима 
за чланство у ЕУ, у чему је и успевала (Домазет, 2011, стр. 550). 

Дакле, може се закључити да Смернице, у фактичком погледу, имају 
обавезујући карактер за државе чланице, иако се у формално-правном 
смислу између њих и аката секундарног законодавства (то јест, директи-
ва, уредби или одлука) не може ставити знак једнакости. Не занемарујући 
велики значај „меког права“, његов допринос ефикаснијем решавању слу-
чајева у пракси, као и већој комотности држава чланица приликом креи-
рања основних црта властите политике о државној помоћи, чини се да је 
Комисија у великој мери наметнула државама чланицама формално-пра-
вну обавезност аката које је сама донела. Тиме је омогућена још израженија 
доминација Комисије над државама чланицама. Ипак, мора се узети у об-
зир да су државе чланице суочене са новим таласом финансијске кризе, па 
се стога Смернице не смеју сувише круто примењивати и уско тумачити 
као у нормалним тржишним приликама.

ПРИЛАГОЂАВАЊЕ ПРЕДУЗЕЋА СТАНДАРДИМА ЗА ЗАШТИТУ 	
ЖИВОТНЕ СРЕДИНЕ У СВЕТЛУ СМЕРНИЦА

Дакле, државна помоћ у праву конкуренције ЕУ је по дефиницији не-
допуштена. То је потврђено Уговором о ЕУ и Уговором о функционисању 
ЕУ (у даљем тексту: УФЕУ). Директна забрана државне помоћи прописана 
је чланом 107(1) УФЕУ у коме се наводи: уколико Уговорима није супротно 
предвиђено, било која помоћ дата од стране државе чланице или кроз др-
жавне изворе у било којој форми уопште која нарушава или прети да на-
руши (distort) конкуренцију фаворизовањем неких предузећа или произ-
водње неких роба ће, уколико утиче на трговину између држава чланица, 
бити инкомпатибилна са унутрашњим тржиштем. Језичким тумачењем 
члана 107(1) УФЕУ произлази да ће, уз испуњење одређених предуслова, 
државна помоћ бити проглашена компатибилном са унутрашњим тржиш-
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тем. То је видљиво из одреднице „уколико Уговорима није супротно пред-
виђено“. Ипак, у складу са правилима тумачења права, изузетке ваља уско 
тумачити. Тога се држала и Комисија приликом доношења одлука у кон-
кретним случајевима. Такав став задржан је и у време финансијске кризе, 
иако би у таквом случају био логичан флексибилнији приступ.

Кад је реч о државној помоћи за прилагођавање стандардима заштите 
животне средине, услови за њену допуштеност прописани су у Смерни-
цама. У складу са Смерницама, може се говорити о три вида ове помоћи: 
1) помоћ за предузећа која иду испред стандарда Уније или повећавају ниво 
заштите животне средине у одсуству стандарда; 2) помоћ за куповину но-
вих транспортних возила која иду испред стандарда Уније или повећавају 
ниво заштите животне средине у одсуству стандарда; 3) помоћ за рано 
прилагођавање будућим стандардима Уније.

Балансирни тест

Процена допуштености ових облика државне помоћи, односно оцена 
њихове компатибилности са унутрашњим тржиштем у време финансијс-
ке кризе, Комисија ће извести на основу такозваног „балансирног теста“ 
(balancing test, превод аутора). Приликом спровођења поменутог теста, Ко-
мисија одмерава позитивне ефекте дате мере државне помоћи у погледу 
остваривања циљева од општег (комунитарног) интереса са њеним нега-
тивним ефектима. Овај тест се врши у три фазе. 

Пре свега, треба утврдити да ли је дата мера помоћи усмерена ка ост-
варењу неког циља од комунитарног значаја? У овом случају би такав 
циљ свакако представљало прилагођавање стандардима Уније у области 
заштите животне средине, јер је то од несумњиве важности за Унију као 
целину. Друго, Комисија мора испитати да ли је предметна мера помоћи 
у стању да испуни зацртани циљ или не. У том смислу, Смернице поста-
вљају одређене стандарде поступања у овој ситуацији: а) да ли је дата мера 
државне помоћи одговарајући инструмент; б) да ли ће предметна мера 
допринети промени понашања дате компаније у погледу заштите животне 
средине; ц) да ли је она пропорционална4. Циљ ове фазе је утицај на ком-
панију примаоца помоћи да промени своје дотадашње понашање на тр-
жишту у погледу заштите животне средине. Стога је довољно да достигну-
ти квалитет заштите буде у квалитативном смислу виши него пре доделе 

4  Смернице, т. 16.
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помоћи, а да истовремено износ помоћи буде пропорционалан (довољан) 
за његово остварење. Мера државне помоћи неће бити компатибилна са 
унутрашњим тржиштем уколико се истоветан резултат могао постићи до-
делом мањег износа компанији примаоцу. У томе лежи суштина принципа 
пропорционалности. Дакле, висина помоћи мора бити сведена на мини-
мум неопходан за постизање циљева заштите животне средине (Домазет, 
2011, стр. 217). Најзад, треће, да ли ће негативни ефекти помоћи компанији 
(изражени кроз нарушавање конкуренције и утицај на трговинске токо-
ве/размену) однети превагу над њеним позитивним ефектима? Уколико је 
укупан биланс позитиван, мера државне помоћи ће бити проглашена ком-
патибилном са унутрашњим тржиштем и обрнуто5. 

Проблем са овим тестом лежи у томе што је сувише апстрактан и недо-
речен. То може представљати велики проблем у време финансијске кризе. 
Наиме, у таквим околностима неопходна су креативна решења и флекси-
билан приступ, па се поставља питање на који начин ће Комисија тума-
чити да ли позитивни ефекти односе превагу над негативним ефектима 
државне помоћи. Сувише уско и круто тумачење одредаба Смерница у 
време кризе могло би онемогућити ефикасно остваривање циљева у погле-
ду заштите животне средине.

Државна помоћ за предузећа која иду испред стандарда 
Уније или повећавају ниво заштите животне средине у 
одсуству стандарда у време финансијске кризе

Овај вид државне помоћи представља подстицај за предузећа да иду не 
само у корак са обавезујућим стандардима Уније, већ и да их надмаше. У 
време кризе, таква активност је често неизводљива, имајући у виду тежак 
приступ капиталу. Стога државна помоћ за инвестиције у ове сврхе пред-
ставља добро решење, јер се у супротном не би могли спровести у дело 
многи пројекти. 

У Смерницама се ова помоћ означава као инвестициона помоћ 
(investment aid). Да би била одобрена од стране Комисије, инвестицио-
на помоћ мора да испуњава макар један од два постављена услова. Прво, 
инвестиција мора бити таква да омогућава кориснику помоћи повећање 
нивоа заштите животне средине која резултира из његових активности 
послујући, у технолошком смислу, изнад стандарда Уније који се при-

5  Смернице, т. 41.
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мењују. Ово важи без обзира на чињеницу да ли постоје обавезујући на-
ционални стандарди који су строжији од стандарда Уније. Друго, инвес-
тиција мора да омогућава кориснику помоћи да повећа ниво заштите 
животне средине која резултира из његове активности у одсуству одгова-
рајућих стандарда Уније. Ипак, инвестициона помоћ се не може доделити 
уколико су унапређења довела до усаглашавања предузећа са стандардима 
Уније који су већ усвојени, а нису још ступили на снагу6. 

Висина инвестиционе помоћи у време финансијске кризе се одређује 
на основу такозваних „прихватљивих трошкова“ (eligible costs, превод ау-
тора). То су додатни трошкови (extra costs) дате компаније претрпљени у 
циљу вишег нивоа заштите животне средине од оног који захтевају стан-
дарди Уније. Њихова висина се израчунава уз помоћ трошка инвестиције 
који је директно повезан са заштитом животне средине. То ће се одредити 
узимајући у обзир супротан сценарио (у одсуству државне помоћи), уко-
лико је то оправдано у датом случају. Износом државне помоћи се могу 
покрити само додатни, екстра трошкови (у нето износу) намењени за 
предузећа која иду испред стандарда Уније или повећавају ниво заштите 
животне средине у одсуству стандарда, умањени за добит остварену од ин-
вестиције. Јасно, износу прихватљивих трошкова биће додати оперативни 
трошкови. Дакле, у крајњем исходу, износ државне помоћи привредном 
субјекту мора, дакле, бити нижи од укупног инвестиционог трошка. Коми-
сија ће најлакше одредити износ прихватљивог трошка уколико се трошак 
инвестирања у заштиту животне средине може лако идентификовати у 
укупном инвестиционом трошку. Али, то често није случај у пракси. Стога 
ће се прихватљиви трошак израчунати на основу упоређења са ситуацијом 
која би постојала у одсуству државне помоћи. Под тим се подразумева тро-
шак „технички упоредиве инвестиције“. То је инвестиција која обезбеђује 
нижи степен заштите животне средине у складу са обавезујућим стандар-
дима Уније (уколико постоје) и која би без сумње могла бити реализована 
без државне помоћи. Смернице за ову инвестицију користе назив „рефе-
рентна инвестиција“. Јасно, ради се о инвестицији са идентичним произ-
водним капацитетом и осталим техничким карактеристикама. Другим 
речима, референтна инвестиција мора, са пословног становишта, пред-
стављати „уверљиву алтернативу“ (credibly alternative) инвестицији која је 
предмет процене од стране Комисије7.

6  Смернице, т. 75.
7  Смернице, т. 81(а) и (б).
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Након што је одређен трошак инвестиције, неопходно је утврдити ви-
сину оперативних трошкова и добити. То значи да ће прихватљиви тро-
шак бити одређен у нето износу од оперативних трошкова и користи који 
се односе на додатну инвестицију за заштиту животне средине. Додатни 
услов је да су дати трошкови, односно добит настали за време првих пет 
година живота дате инвестиције. Као што је већ поменуто, оперативне ко-
ристи од инвестиције ће бити одузете од износа додатних инвестиционих 
трошкова (то јест, прихватљивог трошка), а истовремено ће бити додати 
оперативни трошкови8.

Уколико је реч о инвестицијама које су усмерене ка постизању већег 
нивоа заштите животне средине у односу на стандарде Уније, тада ће се 
сценарио у одсуству државне помоћи одредити на неколико начина. Прво, 
могуће је да се предузеће прилагођава националним стандардима које је 
држава чланица усвојила услед непостојања стандарда Уније. Тада се при-
хватљиви трошкови састоје од додатних инвестиционих трошкова који су 
нужни за достизање нивоа заштите животне средине који траже нацио-
нални стандарди. Друго, другачија ситуација постоји када се предузеће 
прилагођава или иде испред националних стандарда који су строжији од 
стандарда Уније или иду испред тих стандарда. У том случају се прихва-
тљиви трошкови састоје из додатних инвестиционих трошкова нужних за 
достизање нивоа заштите животне средине вишег од оног који се тражи у 
складу са стандардима Уније. Ипак, трошак инвестиција нужних за дос-
тизање нивоа заштите који постављају стандарди Уније неће се сматрати 
прихватљивим9. Најзад, треће, посебно је уређен случај када не постоје ни-
какви стандарди. Тада се прихватљиви трошкови састоје из инвестицио-
них трошкова нужних за достизање вишег нивоа заштите животне сре-
дине од оног који предузећа могу постићи у одсуству било какве државне 
помоћи за заштиту животне средине10.

Након што се утврди износ прихватљивих трошкова, неопходно је од-
редити интензитет помоћи. Основни став у Смерницама је да интензитет 
помоћи не сме прелазити 50% од прихватљивог инвестиционог трошка. 
Међутим, он може да износи и читавих 100% прихватљивог трошка, уз ис-
пуњење одређених услова. Прво, инвестициона помоћ мора бити додељена 
на бази истинског такмичарског поступка који је обавезујући, а на бази јас-
них, транспарентних и недискриминаторских критеријума. Друго, мора се 

8  Смернице, т. 82.
9  Смернице, т. 84(а) и (б).
10  Смернице, т. 84(ц).
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осигурати да помоћ буде ограничена на минималан износ неопходан за 
заштиту животне средине. Треће, мора се обезбедити учешће довољног 
броја предузећа, такође на недискриминаторској основи. Четврто, мора се 
обезбедити објективност поступка, у смислу да не могу сви учесници да 
добију државну помоћ. Коначно, помоћ мора бити додељена на бази ини-
цијалне обавезујуће понуде достављене од стране понуђача, искључујући 
притом касније преговоре11. Имајући у виду да државе чланице потреса 
нови талас финансијске кризе, несумњиво би требало дозволити већи ин-
тензитет помоћи него што је предвиђено Смерницама.

Посебно је у Смерницама уређена ситуација када се прибављају сред-
ства (assets) за еко-иновацију или покреће пројекат који има за циљ еко-
иновацију. Будући да иновације на тржишту доносе нова радна места, то 
представља ефикасно средство за ублажавање ефеката новог таласа финан-
сијске кризе. У том погледу, интензитет државне помоћи може се повећати 
за 10% (дакле, износио би максимално 60% прихватљивог трошка), уколи-
ко је кумулативно испуњено неколико услова. Прво, средства за реализа-
цију одређене еко-иновације или пројекат морају бити нови, или предста-
вљати „значајно унапређење“ (substantially improved) у односу на постојећу 
индустрију у Унији. На државама чланицама је да то и докажу, што могу 
учинити уз помоћ прецизног описа иновације и тржишних услова за њено 
увођење или ширење. Друго, очекивана корист по животну средину мора 
да буде значајно већа у односу на унапређења која би резултирала на ос-
нову опште еволуције у упоредивим делатностима. Треће, потребно је да 
иновативни карактер ових средстава или пројеката садржи јасан степен 
ризика у технолошком, маркетиншком или финансијском погледу. Тај ри-
зик мора да буде већи у односу на степен ризика који се генерално јавља у 
вези са упоредивим средствима или пројектима неиновативног карактера. 
Државе чланице могу да докажу постојање овог ризика на различите начи-
не: а) приказивањем трошкова у односу на промет предузећа; б) изноше-
њем временског периода неопходног за развој; в) приказивањем очекиване 
добити од еко-иновације у односу на трошкове и слично12.

Посебна пажња посвећена је малим и средњим предузећима. Тако, спе-
цифична решења постоје у случају када се ради о инвестиционој помоћи за 
предузећа која иду испред стандарда Уније, или која повећавају ниво заш-
тите животне средине у одсуству стандарда. Тада се интензитет помоћи 

11  Смернице, т. 76-77.
12  Смернице, т. 78(а), (б) и (ц).
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може повећати за 20% за мала, односно 10% за велика предузећа13. Такав 
став Комисије се може објаснити чињеницом да мала и средња предузећа 
обично немају довољно властитих финансијских средстава за инвестиције 
у ове сврхе. Осим тога, она представљају „мотор“ развоја Уније, нарочито 
у време економске кризе, генератор запошљавања, лакше се прилагођавају 
структурним променама на тржишту, али и налазе се у фокусу политике 
конкуренције ЕУ. Такође, приметно је да се овакви подстицаји не дају вели-
ким предузећима. То је логично, будући да такви привредни субјекти, по 
правилу, имају довољно властитих средстава за различите инвестиционе 
подухвате.

Државна помоћ за рано прилагођавање будућим 
стандардима заштите животне средине Уније у периоду 
кризе

У погледу државне помоћи за рано прилагођавање будућим стандарди-
ма заштите животне средине Уније, треба истаћи да се овде ради о држав-
ној помоћи за стандарде који су донети, али још увек нису ступили на снагу. 
Овај вид помоћи нарочито је важан у време новог таласа финансијске кри-
зе, јер предузећа неће моћи да се прилагоде ни постојећим стандардима, 
тако да ће инвестиције за усаглашавање са стандардима који тек треба да 
ступе на снагу бити тешко оствариве.

Дакле, државна помоћ неће бити одобрена уколико се ради о подршци 
предузећима ради усаглашавања са постојећим, важећим стандардима. 
Услов да би овај вид државне помоћи био компатибилан са унутрашњим 
тржиштем је да су стандарди усвојени, а предметна инвестиција спроведе-
на и окончана најмање једну годину пре ступања на снагу стандарда14. 

Као и код помоћи предузећима која иду испред стандарда Уније, тако 
се и овде висина помоћи одређује на бази прихватљивих трошкова. При-
хватљиви трошкови морају бити ограничени на додатне инвестиционе 
трошкове нужне за достизање нивоа заштите животне средине који се тра-
жи стандардом Уније, у поређењу са постојећим нивоом заштите животне 
средине који се тражио пре ступања на снагу овог стандарда15. У погледу 
рачунања прихватљивог трошка, mutatis mutandis важи оно што је речено 

13  Смернице, т. 79.
14  Смернице, т. 87.
15  Смернице, т. 89.



пословна економија  Ι  ГОДИНА V  Ι  БРОЈ 2

281

СТР.  271-289

код државне помоћи за предузећа која иду испред стандарда Уније или по-
већавају ниво заштите животне средине у одсуству стандарда. 

Интензитет помоћи варира у зависности од величине предузећа и 
времена имплементације и окончања предметне инвестиције. Тако, за мала 
предузећа предвиђен је максималан интензитет помоћи у висини од 25% 
од прихватљивог трошка, док је за средња и велика предузећа „резервиса-
но“ 20%, односно 15%. Додатни услов за наведене интензитете помоћи је да 
је имплементација и окончање мере помоћи уследило више од три године 
пре обавезујућег датума за транспозицију или три године пре датума сту-
пања на снагу стандарда. Нешто нижи интензитети помоћи предвиђени су 
у случају када је имплементација и окончање инвестиције (односно мере 
помоћи) уследило између једне и три године пре обавезујућег датума за 
транспозицију или датума ступања на снагу стандарда. Тада је малим пре-
дузећима дозвољен максималан интензитет помоћи од 20% прихватљивог 
трошка, 15% за средња, а најнижи праг, од 10% предвиђен је за велика пре-
дузећа16. Овде би такође требало направити изузетак, па допустити већи 
интензитет помоћи, узимајући у обзир нови талас финансијске кризе. 

Државна помоћ за куповину нових транспортних возила у 
светлу финансијске кризе

Комисија у Смерницама пажњу придаје и државној помоћи за куповину 
нових транспортних возила која иду испред стандарда Уније или повећа-
вају ниво заштите животне средине у одсуству стандарда Уније. Такав 
став је на месту, будући да транспортна активност у великој мери доприно-
си повећању емисије гасова са ефектом стаклене баште, али и загађењу жи-
вотне средине у градовима. С обзиром да предузећа тешко тешко послују 
у време новог, надолазећег таласа финансијске кризе, Комисија жели да 
подстакне развој ових активности.

У погледу услова за доделу инвестиционе помоћи за ове сврхе, изра-
чунавања прихватљивих трошкова и одређивања интензитета помоћи, 
mutatis mutandis важе правила којима је уређена државна помоћ за преду-
зећа која иду испред стандарда Уније или повећавају ниво заштите живот-
не средине у одсуству стандарда. Ипак, Комисија допушта државну помоћ 
за куповину нових возила за друмски превоз, железницу, превоз унутра-
шњим воденим путевима и поморски транспорт која су у сагласности са 

16  Смернице, т. 88.
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усвојеним стандардима Уније. Услов за то је да предметна куповина буде 
реализована пре ступања на снагу стандарда, као и да се нови стандар-
ди Уније, у неком тренутку обавезујући, не примењују ретроактивно на 
већ купљена возила. Уколико се ради о адаптацији постојећих возила, за 
одређивање висине прихватљивих трошкова примениће се одредбе као у 
случају државне помоћи за предузећа која иду испред стандарда Уније или 
повећавају ниво заштите животне средине у одсуству стандарда. Ипак, 
услов за то је да су постојећа транспортна средства унапређена на ниво 
стандарда заштите животне средине који још нису ступили на снагу на 
дан ступања на рад датих средстава транспорта, или уколико транспортна 
средства нису предмет било којег стандарда заштите животне средине17.

КОНТРОЛА ДРЖАВНЕ ПОМОЋИ ОД СТРАНЕ ИНСТИТУЦИЈА 
УНИЈЕ 

Кад је реч о поступку контроле институција Уније у вези са овим ви-
дом државне помоћи, државе чланице имају обавезу да нотификују меру 
помоћи Комисији. Комисија, након спровођења поступка, може закључи-
ти да не постоје било какве примедбе на нотификовану помоћ, односно 
да је нотификована помоћ компатибилна са унутрашњим тржиштем. 
Затим, Комисија може закључити да је мера помоћи инкомпатибилна са 
унутрашњим тржиштем или, пак, условно компатибилна са унутрашњим 
тржиштем. Најзад, Комисија може закључити и да нотификована мера не 
представља државну помоћ у смислу члана 107(1) УФЕУ. Имајући у виду 
тренутну финансијску кризу, Комисија је почела, поред Смерница, да се 
ослања и на члан 107(3)(б) УФЕУ, који се односи на државну помоћ намење-
ну за решавање озбиљних поремећаја у привреди државе чланице18. 

Након окончања поступка, најгори сценарио за државе чланице 
постоји у случају одлуке о инкомпатибилности помоћи са унутрашњим 
тржиштем. Тада ће Комисија наложити држави чланици повраћај неза-
конито додељене помоћи. У том случају се држава која је доделила помоћ 
налази у врло неповољној позицији, будући да мора да примени различите 
мере како би спровела налог Комисије. Можда највећи проблем за државе 
чланице представља ситуација када је додељена помоћ већ искоришћена 

17  Смернице, т. 85.
18  О томе види: Communication of the Commission-Temporary Union framework for State 

aid measures to support access to finance in the current financial and economic crisis 
[2011] OJ C 6/05.
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од стране корисника. У том случају би повраћај помоћи могао да произве-
де веома неповољне ефекте по предузећа, укључујући и њихово нестајање 
са тржишта. Ипак, државе чланице не могу да се позивају на тај основ, 
како би избегле повраћај помоћи. Повраћај помоћи се може избећи једино 
уколико држава чланица докаже да би повраћај био апсолутно немогућ. 
Пракса је показала да су државе чланице веома често одговорне за ка-
шњења у реализацији одлуке о повраћају, али узрок томе су и недостатак 
прецизности у одлукама о повраћају (било да се ради о идентификацији 
предузећа које мора да врати помоћ или о висини износа који је предмет 
повраћаја) као и дуготрајне процедуре повраћаја помоћи које се спроводе 
у складу са националним законодавством дате државе чланице (Mariñas, 
2005, стр. 18-19). Тај потез може се објаснити тиме што државе чланице 
веома често стављају националне интересе изнад интереса Уније (нарочи-
то у време кризе), па макар и на уштрб одредаба о државној помоћи. Стога 
се може очекивати велики отпор држава чланица према спровођења нало-
га о повраћају помоћи.

Ипак, државе чланице имају могућност да предупреде овако негати-
ван след догађаја на основу неформалних консултација са Комисијом, у 
вези са мером помоћи коју ће касније нотификовати. Суштина неформал-
них састанака са Комисијом лежи у разјашњавању одређених недоумица 
у погледу дате мере помоћи, размени ставова и мишљења и слично. Они 
се показују као посебно значајни, уколико се ради о тежим и комплико-
ванијим случајевима. С обзиром да пре самог чина нотификације државе 
чланице имају могућност да сазнају став Комисије о многим питањима, 
долазе у позицију да много боље припреме нотификацију, изврше неопхо-
дне корекције, али и уштеде време, финансијске и људске ресурсе. Дакле, 
неформални преговори са Комисијом могли би у пракси послужити као 
одлично средство за избегавање потенцијалних конфликата са Комисијом 
и, евентуално, издавања налога о повраћају помоћи.

Што се тиче случајева у пракси који су се нашли пред Комисијом, они 
су се махом односили на државну помоћ за куповину нових транспортних 
возила која иду испред стандарда Уније или повећавају ниво заштите жи-
вотне средине у одсуству стандарда Уније. Тако, у случају Green Bus Fund19, 
британска влада је одлучила да додели помоћ за куповину нових аутобуса 
који емитују мање угљен-диоксида у атмосферу (такозваних „low carbon“ 
аутобуса). Комисија је спровела поступак испитивања мере помоћи коју 
јој је нотификовала британска влада. Утврдила је да је шема помоћи има-

19  Case N 517/2009 
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ла за циљ смањење емисије угљен-диоксида од стране градских аутобуса 
у Енглеској. То се намеравало реализовати уз помоћ такозваног „Зеленог 
фонда за аутобусе“ (Green Bus Fund), на основу којег се намеравала извр-
шити куповина више стотина аутобуса широм Енглеске. Британске власти 
су дале и својеврсну дефиницију ових аутобуса. Заузеле су став да се ради о 
аутобусима који емитују најмање 30% мање штетних гасова који изазивају 
ефекат стаклене баште у поређењу са еквивалентним дизел аутобусима са 
ЕURО 3-стандардом, истог капацитета за превоз путника. Ова помоћ била 
је намењена аутобуским превозницима и локалним властима, а износила 
је 30 милиона £ (око 33 милиона €). 

Комисија је утврдила да нови аутобуси испуњавају одредбе ЕURО V-
стандарда, као и да не постоје било какви стандарди Уније за заштиту жи-
вотне средине који се односе на емисију угљен диоксида из аутобуса. Сто-
га, утврдила је да на предметни случај треба применити одредбе Смерница 
које се односе на државну помоћ за куповину нових транспортних возила 
која иду испред стандарда Уније или повећавају ниво заштите животне 
средине у одсуству стандарда Уније. Комисија је прихватљиве трошкове 
дефинисала као додатне трошкове за куповину „low carbon“ аутобуса у по-
ређењу са стандардним дизел-аутобусима. Стога је могла бити додељена 
помоћ интензитета 100% од прихватљивог трошка, имајући у виду одредбе 
Смерница. Комисија је закључила да је помоћ додељена на недискримина-
торски начин и у износу минимално неопходном за остваривање циљева 
заштите животне средине. Такође, ова мера помоћи, по мишљењу Комиси-
је, представљала је подстицај за аутобуске превознике да замене постојеће 
аутобусе са EURO III стандардом новим „low carbon“ аутобусима који обез-
беђују бољу заштиту животне средине. У одлуци је заузет исправан став 
да би, у одсуству наведене помоћи, аутобуски превозници имали обавезу 
само да се усагласе са EURO V стандардима за нове аутобусе, али без икак-
вих обавеза у вези са емисијом CO2 или смањења емисије.

Имајући у виду све утврђене чињенице, Комисија је закључила да је др-
жавна помоћ британске владе компатибилна са унутрашњим тржиштем, 
на основу Смерница, односно компатибилна са унутрашњим тржиштем 
у смислу (тадашњег) члана 87(1)(ц) Уговора о Европској заједници (сада 
107(1)(ц) УФЕУ).

Потом, Комисија није имала никаквих примедби ни на помоћ коју је 
немачка влада намеравала да додели за промовисање куповине хибридних 
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аутобуса у јавном транспорту20. Слично је било и у случају шеме помоћи 
данске владе за филтере за камионе21 или субвенција за делове за ками-
оне22. Дакле, из наведених случајева се види да државе чланице у великој 
мери воде рачуна о решењима Смерница, за шта је свакако заслужан огро-
ман ауторитет који ужива Комисија. 

ЗАКЉУЧАК

Тренутна економска и финансијска криза ни у ком случају није ставила 
„у други план“ одредбе о заштити животне средине, већ је њихова приме-
на додатно наглашена. У вези с тим, Комисија жели да пружи подстрек 
предузећима да се усагласе са постојећим или будућим стандардима Уније 
за заштиту животне средине, односно да својом активношћу допринесу 
већем степену њене заштите. Притом, нарочита пажња се посвећује малим 
и средњим предузећима, имајући у виду да се ови субјекти најлакше при-
лагођавају негативним кретањима на тржишту у време новог таласа кризе.

У вези с тим, чини се да Комисија жели да на заобилазан начин преуз-
ме ингеренције које јој омогућавају још већу доминацију у односу на др-
жаве чланице. Томе у прилог говори чињеница да су одредбе Смерница 
елегантно инкорпорисане у одлуке Комисије, иако се ради о акту „меког 
права“. То показује да је Комисија успела, захваљујући свом ауторитету, 
да наметне њихову обавезност државама чланицама. Актуелна економска 
криза ће још више пружити замајац оваквом понашању, односно служиће 
као својеврстан „изговор“ за даље развлашћивање држава чланица и пре-
нос њихових ингеренција на институције Уније у предстојећем периоду.

Потом, приметно је да државе чланице настоје да се у што већој мери 
усагласе са Смерницама, како би избегле конфронтацију са Комисијом. 
Међутим, проблем ће настати у тренутку када државе не буду биле у стању 
да помогну властитим предузећима, услед строгоће одредаба о државној 
помоћи и Смерница. То би у будућности могло да наведе државе члани-
це да не нотификују мере помоћи за заштиту животне средине Комисији, 
макар и на уштрб одредаба о државној помоћи. Природно, државе чла-
нице желе да штите своје националне интересе. На то ће их додатно под-
стаћи нови талас кризе. Стога, један од начина за избегавање евентуалне 

20  Case N 457/2009
21  Case N 602/2004
22  Case N 573/2005.
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конфронтације са Комисијом билe би неформалне консултације пре него 
што се изврши нотификација мере помоћи за прилагођавање стандардима 
заштите животне средине. Други начин би подразумевао доношење нових, 
креативнијих решења која ће више водити рачуна о националним интере-
сима држава чланица.

SUMMARY 
STATE AID FOR ADAPTATION TO EU STANDARDS 
FOR ENVIRONMENTAL PROTECTION IN TIMES OF 

ECONOMIC CRISIS

Environmental protection is one of the priority areas for the European 
Union, even during the current economic and financial crisis. Bearing in 
mind that companies in times of economic and financial crisis generally 
do not have enough own resources in order to comply with EU standards in 
this area, state aid is effective and often the only means. However, state aid is 
not allowed in competition law and is incompatible with the internal market 
within the meaning of Article 107 (1) of the Treaty on the Functioning of the 
European Union. However, there are exceptions when state aid for adaptation to 
Community standards admissible. Conditions for use of this form of state aid, 
are contained in the Guidelines on State aid for environmental protection. The 
guidelines are binding for member states and applied in practice. However, they, 
in legal terms, are “soft law”. It can be a sensitive issue, given the new wave of 
financial crisis.

Key words: European Union, economic and financial crisis, state aid, 
environmental protection...
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RESUME

State aid is prohibited in the European Union competition law. The justification 
for this procedure lies in the fact that the award of state aid could provide a more 
favorable position in the market to certain companies. This is especially true at 
the time of the new wave of economic crisis. The European Commission has paid 
particular attention to state aid for environmental protection. In this regard, it 
has issued Guidelines on State Aid for Environmental Protection, where it has 
taken the position as to when this aid will be allowed from the viewpoint of 
competition law. The Guidelines include the so-called “soft law”. This would 
mean that its provisions are not legally binding for member states. That would 
be called into question the justification of their existence. 

The Commission, however, managed to impose the obligation to these 
Guidelines in three ways: first, the incorporation of the provisions of the 
Guidelines in the Commission’s decision, the second, the explicit acceptance of 
the acts of “soft law” by the Member States and third, by conditioning accession 
negotiations by accepting the provisions of “soft law”. In accordance with the 
Guidelines, we can talk about three types of state aid for adapting the standards 
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for environmental protection: 1) Aid for undertakings which go beyond 
Community standards or which increase the level of environmental protection 
in the absence of Community standards.; 2) Aid for the acquisition of new 
transport vehicles which go beyond Community standards or which increase 
the level of environmental protection in the absence of Community standards; 
3) Aid for early adaptation to future Community standards. 

Assessing the compatibility of these forms of state aid is based on the so-called 
“balancing test”. In assessing whether an aid measure can be deemed compatible 
with the internal market, the Commission balances the positive impact of the 
aid measure in reaching an objective of common interest against its potentially 
negative side effects, such as distortion of trade and competition. In all three 
cases, the amount of investment aid is determined by the so-called “eligible 
costs”. These are additional costs that companies incur in order to provide a 
given level of environmental protection. The amount of state aid can only cover 
the extra costs. Once when Commission determine the investment cost, it is 
necessary to determine the amount of operating costs and profits. Operating 
costs will be added to the amount of eligible costs. When it is determined the 
amount of eligible costs, it is necessary to determine the intensity of aid. The 
intensity of aid in the Guidelines varies depending on the size of the company 
(small, medium, large). In doing so, particular attention is paid to small and 
medium-sized enterprises, because it is during the new wave of the crisis more 
easily adapt to changes in the market and represent a unique generator of 
employment. Member States have an obligation to notify to the Commission the 
measure concerned. 

After the procedure, the Commission may make a few decisions. For example, 
Commission can conclude that the measure of state aid concerned is compatible 
with the internal market, conditionally compatible with the internal market, or 
the notified measure does not constitute state aid under Article 107 (1) TFEU. 
Finally, the Commission may take the position that the state aid concerned is 
incompatible with the internal market. In this case, the Commission will order 
to Member State recovery of unlawfully granted aid. In practice, Member States 
often avoid to recovery of aid, or delayed their implementation. In addition, 
the problem is the lack of precision in the decisions on the recovery, as well as 
long-term recovery assistance procedures that are conducted in accordance with 
national legislation.

Therefore, the current economic and financial crisis is not put in an inferior 
position provisions for the protection of the environment, but is further 
emphasized their importance. The Commission wants to encourage companies 
to comply with existing or future Community standards for environmental 
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protection. However, it is evident that the efforts of the Commission on the 
roundabout way of hogging the authority of the Member States, notably through 
the imposition of mandatory provisions of the Guidelines to the Member States. 
Finally, the problem will be the confrontation of national interests and the 
interests of the Union. This could indicate that the Member States, encouraged 
with new wave of crisis, will not notify the measures of state aid. It is therefore 
necessary to find new, more effective mechanisms, to prevent the emergence of 
such problems.

Овај рад је примљен 02.06.2011. а на састанку редакције часописа  
прихваћен за штампу 05.09.2011. године.
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ПЕРСПЕКТИВЕ КОМПАНИЈСКОГ ПРАВА- УРЕДБА 
О СТАТУТУ ЕВРОПСКЕ КОМПАНИЈЕ И ЕФЕКТИ 
ЊЕНЕ ПРИМЕНЕ 

САЖЕТАК: У компанијском праву Европске уније је 
доношење Уредбе о Статуту Европске компаније представљало 
један од најзначајнијих корака. Иако је донета пре десет 
година, а одредбе ступиле на снагу октобра 2004. године, ова 
тема је у државама чланицама Европске уније још увек веома 
актуелна, а у Републици Србији расте интересовање како 
се она приближава добијању статуса кандидата за чланство 
у Европској унији. На њену атрактивност указује и сталан 
пораст броја ове форме привредног друштва. Аутор у раду, 
најпре, полази од саме идеје стварања Европске компаније и 
њеног историјата, а како би се Европска компанија што боље 
разумела, неопходно је било урадити и анализу најзначајнијих 
одредаба Уредбе, али и одговорити на питања зашто је 
доношење Статута Societas Europaea-е била добра идеја и 
које су перспективе развоја како Европске компаније, тако и 
компанијског права уопште.     

Кључне речи: европска компанија, статут европске 
компаније, компанијско право EУ, учешће запослених у 
управљању, Societas Europaea...
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КРАТАК ИСТОРИЈАТ НАСТАНКА ЕВРОПСКЕ КОМПАНИЈЕ

Иако сама идеја о транснационалном предузећу датира још од 20- 
тих година прошлог века, о овој теми почиње да се говори након Другог 
светског рата и то пре оснивања Европске економске заједнице. Наиме, 
Савет Европе је први предложио пројекат „европске компаније“ и то убрзо 
након што је основан, 1949. године (Lenoir, 2007). Међутим, о европском 
акционарском друштву се први пут озбиљније говори током Конвенције 
нотара у Француској 1959. године. Убрзо после тога, холандски професор и 
декан Правног факултета у Ротердаму- Питер Сандерс је, под окриљем Ев-
ропске комисије, сачинио прву верзију предлога ове форме друштва који 
је касније постао основа за Уредбу о Статуту Европске компаније. Сан-
дерс и његова радна група су сматрали се оснивањем Европске компаније 
даје могућност великим европским компанијама да се организују тако да 
буду конкурентна мултинационалним компанијама у Јапану и Сједиње-
ним Америчким Државама. Потом, јуна 1970. године Комисија доставља 
свој предлог Статута Европске компаније Савету министара. Тај предлог је 
предвиђао обавезан систем управљања путем два органа (орган управљања 
и надзорни орган), Европски савет радника (информисање, консултације 
и право саодлучивања) и могућност закључења европског колективног 
уговора између Европске компаније и репрезентативног синдиката у скла-
ду са условима предвиђених у Статуту Европске компаније. Након тога 
је Комисија 1975. године поднела Савету министара нови предлог, после 
консултација са Европским парламентом и Европским економским и со-
цијалним комитетом. Предлог, међутим, није прихваћен, а сматра се да 
је разлог томе било недовољно развијено компанијско права у државама 
чланицама2. Иначе, и предлог из 1970. године и предлог из 1975. године су 
Европску компанију у потпуности одвојили од националних права држа-
ва чланица и регулисали сва питања- од оснивања до престанка (Јевре-
мовић-Петровић, 2007, стр. 406). У наредних 25 година је идеја о стварању 
европске форме привредног друштва стављена у други план. Ипак, она 
није била у потпуности заборављена. Наиме, 1989. године је уследио нови 
предлог Комисије- сада је предвиђена могућност избора између четири си-
стема управљања (немачки, скандинавски, француски и холандски) и др-
жаве чланице су саме могле да одаберу један од њих, а уколико запослени и 
управа не могу да постигну договор- коначна одлука је она коју донесе ор-
ган управљања. Даље, 1991. године Комисија предлаже да државе чланице, 

2  Sandra Schwimbersky, The European Compaany Statute- Examination of its Impacts on 
Co-determination, Paper presented at IIRA 7th European Congress „The future of work in 
Europe- Market and economic and social cohesion“ 
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у вези са Европском компанијом, на својој територији могу да врше избор 
система управљања у свакој компанији. Осим тога, новина је и то што уко-
лико преговори запослених и руководства, у питањима у којим је обавезна 
партиципација запослених, нису успешни- одлука ће се донети на скуп-
штини акционара, узимајући у обзир извештаје оба преговарачка тима. 
Дакле, предлозима из 1989. и 1991. године је, за разлику од претходних 
предлога, уведена примена националног права и то у случају да одређе-
но питање није регулисано Статутом Европске компаније. Од тада постоје 
мишљења да се овде, заправо, не ради о компанији која је искључиво регу-
лисана правом Европске уније, већ да је реч о 27 форми Европске компа-
није, управо онолико колико има и држава чланица Европска унија (Siems, 
2005, стр. 431). У вези са овим, веома битна Директива3 је донета 1994. годи-
не. Након тога, Комисија формира тзв. Давињонову групу која је у свом по-
следњем извештају навела да су национални системи толико различити да 
их је немогуће хармонизовати, односно створити јединствену регулативу 

3  Council Directive 94/45/EC of 22 September 1994 on the establishment of a European 
Works Council or a procedure in Community-scale undertakings and Community-
scale groups of undertakings for the purpose of informing and consulting employees, 
Директива број 94/45 је посвећена, пре свега, Европском савету запослених 
(European Works Council) који би требало да потпомогне и унапреди информисање и 
консултовање запослених. Усвојена је 1994. године и њен главни циљ је побољшање 
социјалног дијалога између послодаваца и запослених у предузећима присутним 
у више земаља чланица ЕУ. До 1997. године није се примењивала једино у Великој 
Британији и Северној Ирској, али је доношењем Директиве 97/74 њена примена 
проширена и на ова подручја. Директива 94/45 се односи на предузећа комунитарног 
нивоа, у којима је запослено најмање 1000 запослених у најмање две државе 
чланице, при чему треба да је запослено по 150 запослених у свакој од најмање две 
државе чланице. При том се, код одрећивању минималног броја запослених, узима 
у обзир просечан број запослених, укључујући и запослене са непуним радним 
временом, у току претходне две године, у складу са националним законодавством. 
Битно је истаћи да су државе чланице ЕУ слободне да донесу додатна правила 
којима ће се боље и ефикасније спровести циљеви ове директиве. Поред тога, 
примена Директиве 94/45 неће утицати на примену правила из директива којима је 
регулисано питање партиципације запослених у случају колективног отпуштања 
или у случају трансфера. Директива не предвиђа управљачка овлашћења, односно 
не предвиђа овлашћења европског савета запослених у погледу саодлучивања, 
већ само у погледу информисања и консултовања. Европски савет запослених, 
стога, не може да организује штрајк или неки други облик колективне акције на 
европском нивоу ( Дејан Јовановић, магистарски рад “Саодлучивање у привредним 
друштвима”, Правни факултет, Нови Сад, 2007), доступно и на адреси: http://
ec.europa.eu/employment_social/labour_law/index_en.htm, 15.01.2011. Види више и: 
Directive 2009/38/EC of the European Parliament and of the Council of 6 May 2009 on 
the establishment of a European Works Council or a procedure in Community-scale 
undertakings and Community-scale groups of undertakings for the purposes of informing 
and consulting employees
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примењиву у свим државама чланицама. У извештају је зато предложено 
да приоритет треба дати тражењу решења путем преговора уважавајући 
културне разлике и узимајући у обзир различитост ситуација4. Извештај 
Давињон је имао позитиван утицај на изналажења решења које би било 
прихватљиво за свих тадашњих 15 држава чланица Европске уније. Конач-
но, 2000. године је у Ници, на састанку Европског савета, усвојена Уредба о 
Статуту Европске компаније5 и Директива о учешћу запослених у Европ-
ској компанији6. Правни прописи који уређују питање Европске компаније 
су ступили на снагу 8. октобра 2004. године омогућавајући на тај начин 
државама чланицама да изаберу овај нови корпоративни облик. Међутим, 
само девет држава је успело да изврши транспозицију у предвиђеном року 
(Данска, Шведска, Мађарска, Исланд, Аустија, Финска, Словачка, Велика 
Британија и Белгија). У осталим државама овај рок није испоштован, пре 
свега, због недостатка интереса за ову материју. До јануара 2007. године су 
све државе чланице Европске уније (осим Румуније и Бугарске, које су то 
учиниле када су постале чланице) имплементирале Директиву о учешћу 

4  Види више: www.worker-participation.eu, davignonreport_en, Group of Experts 
“European Systems of Worker Involvement” (with regard to the European Company 
Statute and the other pending proposals)- FINAL REPORT, 22.01.2011.

5  Council Regulation (EC) No. 2157/2001 of 8 October 2001 on the Statute for a European 
company (SE)

6  Council Directive 2001/86/EC of 8 October 2001 supplementing the Statute for a 
European company with regard to the involvement of employees, [ Official Journal L 294, 
10.11.2001]. Основни циљ доношења ове Директиве је уређивање механизама помоћу 
којих представници запослених могу да утичу на доношење одлука у Европској 
компанији, тако да се то чини путем информисања, консултовања и партиципације. 
Она се ,примењује у Европској компанији која има седиште на територији државе 
чланице, при чему се европска компанија схвата на начин одређен Статутом 
Европске компаније. Такође, ова Директива се неће примењивати на форме 
европског друштва одређеног у Директиви број 94/45. Правила преговарања су 
предвиђена Директивом 2001/86, а поред њих се супсидијарно примењују одредбе 
националног законодавства државе чланице у којој се налази регистровано седиште. 
Када се донесе план о оснивању Европске компаније, предузимају се мере за 
започињање преговора са представницима запослених како би се постигао споразум 
о укључивању представника запослених у европско друштво. То укључивање се 
обезбеђује путем специјалног преговарачког одбора, којег чине представници 
запослених. Иначе, преговори би требало да почну чим се оснује специјални 
преговарачки одбор, а не треба да трају дуже од 6 месеци, с тим да се стране могу 
споразумети да се овај период продужи на највише једну годину. Овај споразум 
треба да садржи домен важења, састав, број чланова, поступак информисања и 
консултовања представничког одбора, учесталост састанака, начин финансирања, 
датум ступања на снагу и рок важења споразума. Према Директиви постоји обавеза 
чувања тајне, као и заштита представника запослених. извор: http://europa.eu/, 
15.01.2011 
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запослених у Европској компанији у национална законодавства. У априлу 
исте године је било регистровано око 70, а у фебруару 2010. године постоји 
већ 500 активних Европских компанија.

НАЈЗНАЧАЈНИЈЕ ОДРЕДБЕ УРЕДБЕ О СТАТУТУ ЕВРОПСКЕ 	
КОМПАНИЈЕ

Пре него што се пређе на анализу саме Уредбе о Статуту Европске ком-
паније, неопходно је указати на то да она уређује само најбитнија и најос-
новнија питања која се тичу Европске компаније и то она која спадају у 
домен статусног компанијског права7. Сва друга питања, као што су опо-
резивање, конкуренција, интелектуална својина, се регулишу правилима 
националног права, односно другим одредбама права Европске уније која 
директно регулишу ова питања (Јевремовић-Петровић, 2007, стр. 408). 

Приликом оснивања Европске компаније у њено име се мора стави-
ти скраћеница «SE”. При томе је то изричито предвиђено као обавеза ове 
форме друштва, уз назначење да је једино она може користити, што значи 
истовремено забрану другима да ову скраћеницу користе8. Европска ком-
панија стиче својство правног лица даном уписа у регистар9. 

Европска компанија је друштво капитала. Њен капитал је, као и код 
класичних акционарских друштава, подељен на акције, а акционари сносе 
ризик до висине вредности свог улога, односно акција. При томе се и ос-
новни капитал и акције морају изразити у еврима. Уредба одређује мини-
мални износ основног капитала и он износи 120.000 евра.10 Сматра се да је 
овај износ за једну овакву форму друштва сасвим прихватљив (Vig, 2008, 
стр. 80). Међутим, ако је према прописима државе у којој се Европска ком-
панија оснива прописан већи износ од 120.000 евра, примениће се прав-

7  У члану 9. Уредбе је предвиђено да је право Европске компаније регулисано 
Уредбом о Статуту Европске компаније, одредбама Статута- за питања за која 
Уредба изричито то предвиђа, а за питања која нису или су делимично регулисана 
Уредбом- примењују се одредбе националног права којима се спроводе мере 
усвојене на нивоу Европске уније, а које се тичу Европске компаније, одредбе које се 
примењују на акционарска друштва у држави чланици у којој Европска компанија 
има регистровано седиште и одредбе статута, као и за акционарска друштва која су 
основана у складу са меродавним правом 

8  Члан 11., став 1 и 2 Уредбе о статуту Европске компаније 
9  Члан 16 став 1 Уредбе о статуту Европске компаније 
10  Члан 4 став 2 Уредбе о статуту Европске компаније
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на норма те државе. Ово представља износ који оснивачи морају уписати 
приликом оснивања (тзв. уписани износ). Који део од наведеног уписаног 
износа мора бити уплаћен до момента уписа у регистар, зависи од права 
државе у којој се Европска компанија оснива (Стефановић, 2003, стр. 220). 
Исто је и са одржавањем и променом капитала друштва као и са хартијама 
од вредности. Осим тога, предвиђа се и заштита поверилаца код смањења 
основног капитала.11 

Што се седишта Европске компаније тиче, Уредба о Статуту Европске 
компаније, у члану 7 прописује да регистровано седиште мора да се нала-
зи на територији Европске уније, и то у држави чланици у којој се налази 
стварно седиште. У наредном члану се предвиђа могућност премештања 
седишта у другу државу чланицу, без престанка постојеће Европске компа-
није. Наиме, управни или административни орган сачињава предлог о про-
мени седишта друштва и у њему наводи које седиште предвиђа као ново, 
статут, које последице то производи у вези са учешћем запослених, распо-
ред премештања и права предвиђена за заштиту акционара и/или повери-
лаца.12 Акционари и повериоци имају право увида и испитивања предлога 
и његовог образложења најмање месец дана пре него што је скупштина на 
којој се одлучује о премештању заказана13. Када скупштина донесе одлуку о 
премештању седишта, а компанија на одговарајући начин заштити интересе 
поверилаца и свих других имаоца одређених права у складу са прописима 
државе чланице досадашњег седишта, надлежни орган те државе издаје по-
тврду (сертификат)14 да су сви услови и формалности испуњени и подноси 
је регистру државе чланице у којој је ново седиште. Када се компанија ре-
гиструје у држави чланици где се премешта, њен регистар о томе обавешта-
ва стари регистар који је дужан да кад прими обавештење, брише Европску 
компанију из свог регистра. Потом се брисање и регистрација објављују у 
обе државе чланице, а након тога се трећа лица могу позивати на ново се-
диште. Према ставу 15 истог члана Уредбе о Статуту Европске компаније, 
Европска компанија нема право да промени седиште у случају да су против 
ње покренути поступак престанка, ликвидације, инсолвентности или обус-
таве измирења, као и други слични поступци.

11  Чл. 29 Уредбе о Статуту Европске компаније 
12  Члан 8 Уредбе о Статуту Европске компаније
13  Уредбом о Статуту Европске компаније се води рачуна о заштити интереса 

малих акционара који се противе премештању седишта и то тако што држава 
чланица у којој се налази седиште Европске компаније може да донесе 
прописе којима ће се ти интереси заштитити. 

14  Сертификат издаје суд, нотар или други надлежни орган 
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Оснивање Европске компаније 

Оснивање Европске компаније је регулисано члановим 15- 37 Уредбе о 
Статуту Европске компаније. 

Укратко, Европска компанија се може основати:

1.	 фузијом- спајање два или више акционарских друштава која су ос-
нована према праву једне државе чланице и имају регистровано 
и стварно седиште на територији Европске уније, од којих су нај-
мање два из различитих права држава чланица. Постоји могућност 
спајања припајањем и спајања новим оснивањем (Lenoir, 2007).

2.	 формирањем холдинга- могу га формирати отворена акционарска 
друштва и друштва са ограниченом одговорношћу основана по за-
конима државе чланице и са регистрованим и стварним седиштем 
у држави чланици, уколико бар два од њих спадају под права разли-
читих држава чланица или бар две године имају зависно друштво 
које је регулисано правом друге државе чланице или филијалу која 
се налази у другој држави чланици (Кошутић, 2000, стр. 80-83).

3.	 формирањем зависног друштва- Уредба предвиђа могућност фор-
мирања зависног друштва куповином акција од стране одређеног 
друштва која су основана према праву једне од држава чланица и 
има регистровано и стварно седиште у Европској унији, уколико 
најмање два друштва подпадају под права различитих држава чла-
ница, или уколико најмање две године имају зависно друштво које 
је уређено правом друге државе чланице или филијалу која се на-
лази у другој држави чланици.15 

4.	 трансформацијом- акционарско друштво које је формирано на ос-
нову права једне државе чланице и које има регистровано и ствар-
но седиште на територији Европске уније, може да се трансформи-
ше у Европску компанију уколико најмање две године има зависно 
друштво које је уређено правом друге државе чланице.16

15  Чланови 35 и 36 Уредбе о Статуту Европске компаније 

16  Ибид., члан 37
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Структура Европске компаније17

Скупштина акционара је највиши орган када је у питању Европска ком-
панија. Одржава се најмање једном годишње у држави чланици у којој се 
налази седиште друштва, у року од шест месеци од краја финансијске годи-
не, уколико право државе чланице у којој је Европска компанија основана 
које се примењује на акционарска друштва не захтева чешћа заседања. На 
скупштини се одлучује о питањима која спадају у њену надлежност на ос-
нову Уредбе о Статуту Европске компаније, права државе чланице у којој 
Европска компанија има седиште и које су донете на основу Директиве о 
учешћу запослених у Европској компанији, других правних аката који се 
односе на акционарска друштва у држави чланици, као и питањима која су 
на основу оснивачког акта дата скупштини у надлежност.

Структуру Европске компаније, поред скупштине акционара, чине и 
надзорни орган и орган управљања ( систем управљања путем два органа- 
дводомни систем- two-tier system) или административни орган (управљање 
путем једног органа- једнодомни систем- one-tier system). Акционари сами 
бирају систем и о томе се изјашњавају у оснивачком акту, али касније могу 
изменама овог акта да измене и систем управљања.

Код дводомног система чланове органа управљања именује и опози-
ва надзорни одбор, али то може да ради и скупштина друштва уколико је 
то предвиђено оснивачким актом. Орган управљања је овде одговоран за 
управљање друштвом, а држава чланица има могућност да предвиди да је 
директор одговоран за текуће послове друштва и то у оној мери у којој су 
одговорни директори акционарских друштава према праву државе у којој 
се налази седиште. Орган надзора надзире рад органа управљања и његове 
чланове именује скупштина компаније.

Код једнодомног друштва скупштина друштва поставља управни од-
бор који управља друштвом. Број чланова се одређује у оснивачком акту, 
али држава чланица може да одреди најмањи и највећи број чланова овог 
органа.

Постоје и заједничка правила за оба система- чланови органа друштва 
се бирају на период одређен у оснивачком акту, с тим да тај период не 
може бити дужи од 6 година, са могућношћу реизбора. Правна лица, та-
кође, могу бити чланови органа Европске компаније само уколико то није 

17  Ибид., чланови 38-60
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забрањено или супротно националном праву. Члановима органа је пропи-
сана обавеза чувања пословне тајне, а одговорни су друштву у складу са 
прописима који се примењују на акционарска друштва у држави чланици 
према седишту Европске компаније.

Остале одредбе

Што се тиче материје годишњих и консолидованих рачуна (припрема 
годишњих рачуна, извештаја, њихова контрола и објављивање), на њу се 
примењују одредбе закона државе чланице у којој се налази седиште које 
се примењују на акционарска друштва. У случају да је Европска компанија 
кредитна или друга финансијска установа, на њу се примењују правила др-
жаве чланице која су усклађена са Директивом 2000/12/EC која се односи 
на отпочињање и вршење активности од стране кредитних институција, 
као и Директивом 91/674/EEC у вези са делатности осигурања.18 

Када су у питању престанак друштва, ликвидација, инсолвентност, 
обустава плаћања и слично примењују се одредбе права државе члани-
це у којој компанија има седиште, а које би се примениле на акционарска 
друштва.19 

РЕЗУЛТАТИ СТУДИЈЕ О СПРОВОЂЕЊУ И УТИЦАЈУ СТАТУТА 	
ЕВРОПСКЕ КОМПАНИЈЕ

Према Извештају Европске комисије20 у вези са резултатима студије о 
спровођењу и утицају Статута Европске компаније позитивне стране су 
могућност да се премести седиште компаније, већа флексибилност кор-
поративног управљања, као и једноставније корпоративно управљање у 
поређењу са системима који постоје у државама чланицама. Негативне 
критике су се углавном тицале високих трошкова оснивања и обавезе да 

18  Ибид., чланови 61-62
19  Ибид., чланови 63-66
20  Види више: European Commission, Directorate General Internal Market and Services, 

Free movement of capital, company law and corporate governance; Company law, 
corporate governance and financial crime; Synthesis of the comments on the consultation 
document of the internal market and services directorate-general on the results of the 
study on the operation and the impacts of the Statute for a European company (SE), 2010, 
доступно на интернет страници http://ec.europa.eu/internal_market, 2.4.2011. 
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стварно и регистровано седиште буду на истом месту. Осим тога, учешће 
запослених зависи од тога да ли је ова проблематика мање или више фле-
ксибилна у националном праву или у Статуту Европске компаније. Иако 
калкулисање приликом избора места оснивања није превише изражено, 
ипак на избор локације оснивања Европске компаније утичу опорезивање, 
флексибилност законодавства у области запошљавања и ниски трошкови 
регистрације. На то указује и чињеница да ни у једној држави чланици до 
сада није основан претеран број ове форме привредног друштва, у тој мери 
да би представљало опасност у смислу изигравања закона или довођења у 
питање смисла и правне ваљаности одредаба Уредбе. Затим, истиче се да 
Статут понекад не пружа довољно детаља или да је двосмислен. Уредба 
у том случају, додуше, одређује који су то правни извори које би требало 
тада користити. Такође, као један од недостатака се наводи то што Уред-
ба о Статуту Европске компаније фаворизује на овај начин већ постојеће 
јаке компаније на тржишту јер не предвиђа могућност оснивања Европске 
компаније на начин на који се иначе оснивају акционарска друштва у др-
жавама чланицама.

Са друге стране, предности ове форме привредног друштва су више-
струке. Поред наведених, истиче се и утицај Уредбе на сарадњу на европ-
ском тржишту, из чега даље произлази да Европске компаније постају кон-
курентније на светском тржишту. Осим тога, неминовно је да ће доћи и до 
уједначавања свих прописа који се односе на статусна питања и, као што је 
већ истакнуто, од изузетне важности је могућност учешћа радника из свих 
земаља у којима Европска компанија послује у управљању.

Сматра се да је доношењем Уредбе о Статуту Европске компаније ус-
пешно започето ширење схватања да привредна друштва на територији 
Европске уније нису више искључиво националне творевине, што свака-
ко има и одређени психолошки ефекат. Иначе, друштва основана у форми 
Европске компаније покривају различите области- трговина, прехрамбена 
индустрија, здравство, информационе технологије, транспорт, грађеви-
нарство, финансијске услуге, осигурање, банкарство (Јевремовић-Петро-
вић, 2007, стр. 429). 

ЗАКЉУЧАК

Европска компанија стварана је тридесет година. Сматра се да разло-
зи овако дугог периода стварања правне регулативе леже у чињеници да 
је група експерата која је припремала нацрт морала да узме у обзир све 
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различитости које постоје у правним системима држава чланица ЕУ, али 
и то да су они желели да створе један субјекат права који то не би био у на-
ционалним правима21. Жеља да се створи Европска компанија искључиво 
и у потпуности регулисана правом Европске уније је убрзо постала чиста 
утопија, као и покушаји да се на овом нивоу регулишу области као што 
су порези, право конкуренције и интелектуална својина. Данас Европска 
компанија изгледа много другачије него што је то било замишљено у по-
четку. Европски законодавац се не меша у неке, могло би се рећи, најосе-
тљивије области- остављајући да свака држава то уреди у свом праву како 
сматра да је за њу најбоље.

Све наведене негативне критике су биле, на неки начин, и очекиване. 
Наиме, свака област која је предмет хармонизације или унификације на 
територији Европске уније неминовно мора наилазити на низ потешкоћа и 
препрека. Међутим, без обзира на мане које се истичу, стални пораст броја 
ове форме привредног друштва говори у прилог томе да је вредело чекати 
на њу толико дуго. Наиме, данас постоји 817 Европских компанија22, у 22 
државе. Поред држава чланица ЕУ, ту су и Норвешка, Лихтенштајн и Ис-
ланд23. 

Дакле, државе чланице су биле свесне чињенице да су због тржишта 
ЕУ морале да изврше хармонизацију компанијског права24, а оснивање Ев-
ропске компаније је представљало корак напред у европским интеграција-
ма. Створено је једно средство које је олакшавало прекогранично спајање 
и сарадњу и показало да националне границе све више губе значај и у овој 
области. Успех Европске компаније, заправо, значи успех програма хармо-
низације европског компанијског права, а Европска унија би требало да 
настави са новинама којима унапређује своје компанијско право. Овде се 
пре свега мисли на стварање нових типова компанија (Eidenmüller, 2009, 

21  Panikos Fakontis, Critically assess the main issues raised by the EU Regulation and 
Directive on the Creation of a European Company, Law University of Thrace

22  Према Бази података Европске компаније, у јуну 2011 је регистрован наведени број, 
што је 66 компанија више у односу на март исте године 

23  Од тог броја је скоро половина „нормалних“ (оне у којима је у потпуности 
спроведена и партиципација запослених) Европских компанија у Немачкој, а од 
укупног броја се највише налази у Чешкој. Осим ове две државе, значајан број 
(преко 90% свих) се налази у Великој Британији, Холандији, Француској, Словачкој, 
Луксембургу, Аустрији, Кипру и Шведској; извор: www.worker-participation.eu, 
5.4.2011 

24  Види више: случај Centros (Case C-212/97) који је започео једно ново раздобље 
кпмпанијског права, Überseering (Case C-208/00), Inspire Art (Case C-167/01), Cartesio 
(Case C-210/06)
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стр. 23) као што је то, на пример, Европска приватна компанија25, а Репу-
блика Србија, иако је у питању Уредба па се не може говорити о хармо-
низацији са правом Европске уније, све ово мора имати у виду приликом 
креирања и обликовања свог, пре свега, привредног права. 

SUMMARY 
PERSPECTIVES OF COMPANY LAW- REGULATION ON 
THE STATUTE FOR A EUROPEAN COMPANY AND THE 

EFFECTS OF ITS APPLICATION

The adoption of the SE Regulation was one of the most important steps 
in the field of EU Company Law. Although the process of adoption of the SE 
Regulation was completed ten years ago and the provisions thereof came into 
force in October 2004, this topic still generates a great deal of interest among 
both academic and business community. Steady increase in number of this form 
of company shows its attractiveness in the European Union. The author deals 
with the idea of creating a European company against the background of its 
rationale and the history of this process. Specifically, it provides an analysis 
of the major features of the SE Regulation, including the legal nature and the 
governance of the European company. In addition it elaborates on reasons why 
the adoption of the Statute for Societas Europaea contributed to the company 
law at both EU and Member States level.

Key words: European company, Statute for a European company, European 
company law, participation of workers, Societas Europaea...
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RESUME

The adoption of the SE Regulation was one of the most important steps 
in the field of EU Company Law. Although the process of adoption of the SE 
Regulation was completed ten years ago and the provisions thereof came into 
force in October 2004, this topic still generates a great deal of interest among 
both academic and business communities. The steady increase in number of 
this type of company shows its attractiveness within the European Union. In 
fact today there are 817 European companies in 22 countries, they exist in EU 
Member States as well as Norway, Liechtenstein and Iceland. 

Therefore, Member States were aware of the fact that the EU market has 
to perform the harmonization of company law and the establishment of the 
European company is a step forward in European integration. The European 
Union created a tool which has facilitated the cross-border merger and 
cooperation and demonstrated that the national borders are increasingly losing 
importance in this field. The successes of the European companies in fact 
mean the success of the harmonization of European company law, therefore the 
European Union should continue to improve its company law. Improvement 
is possible by creating new types of company, for example, a European private 
company. The Republic of Serbia has to create its company law and all these 
important rules must be taken into account in that process and the provisions of 
SE Regulation will be in the forefront when Serbia joins the EU.

With regard to establishing the European company, certain difficulties 
were inevitable and expected. It happens with every field that is the subject of 
unification or harmonization in the European Union. As always, time will show 
whether the area of European company law is going in the right direction.

Овај рад је примљен 26.05.2011. а на састанку редакције часописа  
прихваћен за штампу 05.09.2011. године.
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МАРКЕТИНГ У КРИЗНОМ ПЕРИОДУ

САЖЕТАК: У маркетинг теорији постоји разликовање 
макро и микро приступа маркетингу. У макромаркетингу 
основна јединица посматрања јесте национална привреда, 
а маркетинг се изучава као интегрални део целине. 
Микромаркетинг је везан за ниво предузећа, које реализује 
маркетинг активности и остварује маркетинг циљеве у 
одређеној привреди, односно у одговарајућем маркетинг 
окружењу. Поред тога, у маркетинг теорији анализира 
се и однос маркетинга и привредног развоја, као и однос 
маркетинга и друштва.

Маркетинг је несумњиво економски процес, којим 
се на ефективан и ефикасан начин задовољавају потребе 
појединаца – потрошача, али и друштва у целини. Улога 
маркетинга у привредном расту и развоју огледа се у 
генерисању и фокусирању тражње према максимално 
ефективној и ефикасној производњи, циљном усмеравању 
производње према сатисфакцији потрошача и олакшавању 
функције привредне дискриминације, на начин да у расподели 
и размени материјалну сатисфакцију остваре они који су томе 
највише допринели.

У кризном периоду долази да значајног негативног 
колебања примарне тражње, што се готово по правилу 
одражава и на смањење селективне тражње за великим 
бројем производа и услуга. Изоловано посматрано, 

1  agrubor@ef.uns.ac.rs



306

А. Грубор МАРКЕТИНГ У КРИЗНОМ ПЕРИОДУ...

маркетинг не ствара тражњу и као такав не може да заустави 
негативан тренд коњунктурног циклуса, али маркетинг 
латентну тражњу преводи у стварну. Коришћењем латентних 
привредних могућности, у смислу њиховог повезивања са 
потребама тржишта у кризном периоду, наглашава се улога 
маркетинга као фактора позитивног привредног развоја.

Креирање еластичних маркетинг система олакшава 
проналажење стратешких маркетинг одговора у кризном 
периоду, а оперативне маркетинг реакције на кризне ситуације 
чини ефективнијим и ефикаснијим. Еластични маркетинг 
системи омогућују и еластично управљање предузећем у 
кризном периоду, на начин да се остваре прихватљиви и 
одрживи пословни резултати у току рецесије.

Кључне речи: маркетинг, економска криза, привредни 
раст...

УВОД

Маркетинг као економски процес утиче на проширење тржишта и ис-
товремено омогућује адекватно задовољење тржишних потреба. У извес-
ном смислу речи, маркетинг утиче и на стварање тржишта, јер подстиче 
масовну производњу на тржишту тражених производа и услуга. Усмера-
вањем производње на задовољавање стварних потреба потрошача, од-
носно купаца, применом макромаркетинга подиже се, дакле, ефикасност 
и ефективност целокупне привреде. Савременим привредама све више је 
потребан ефективни макромаркетинг, како у обезбеђивању привредног 
раста, тако и приликом превазилажења негативних последица кризног пе-
риода.

Коњунктурни циклуси, као привредне флуктуације које се понављају, 
и даље утичу на ниво економских активности како развијених, тако и зе-
маља у транзицији и развоју. Експанзија, контракција, рецесија и оживља-
вање понављају се као фазе унутар циклуса, али не по прецизном и пред-
видивом редоследу. Објашњења наведених флуктуација базирају се на тзв. 
екстерним и тзв. интерним теоријама, при чему се у савременим условима 
све више прихвата комбиновање утицаја екстерних и интерних теорија. 
Премда иницијални механизми покретања привредног циклуса могу да 
буду егзогени, интерна тржишна структура суштински утиче на померање 
економских активности. 
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Привредне флуктуације су одувек карактерисале тржишне економије, 
па не чуди да се и у условима глобализације оне испољавају у још ширем 
смислу – на глобалној основи. Треба имати у виду, да је глобализација у 
правом смислу речи постала феномен савремене светске економије (Гру-
бор, 2008, стр. 7). Глобална економска повезаност и зависност савремених 
националних привреда у великој мери је оспорила одвојеност домаћих 
економских активности од привредних активности на глобалном нивоу. 
Најбољи аргумент овоме јесте брзина и ширина преливања последње кри-
зе са иницијално америчког тржишта на готово целокупну светску при-
вреду. Због тога се креатори економских политика суочавају са растућим 
утицајем глобалних тржишних законитости и привредних флуктуација, 
што је довело до тога да се многа схватања из ранијег периода у савреме-
ним условима ревидирају.

У различитим фазама коњунктурног циклуса предузеће приступа 
адаптацији сопствене маркетинг стратегије, на основу тржишне пози-
ције, као и места и улоге у привредном амбијенту. За коњунктурне циклу-
се везује се и одговарајућа коњунктурна клима, која за предузеће може да 
буде веома повољна, повољна, неповољна и веома неповољна. Маркетинг 
активности требају стога да укључују и коњунктурна истраживања, која 
требају да укажу на негативан тренд привредних кретања, као и на начине 
реализовања адекватних мера којима ће се елиминисати, или бар умањити 
негативни утицаји кризних периода.

МАРКЕТИНГ ПРОГРАМИ У КРИЗНОМ ПЕРИОДУ

Криза која је 2008 године захватила САД, а чији се узроци налазе у 
знатно ранијем периоду, отворила је питање да ли се ради о краткорочној 
рецесији, дугорочној рецесији или је у питању почетак велике депресије. 
Да одговор на наведено питање није лак сведоче и ставови водећих еконо-
миста који у наредним месецима најављују ефекте другог таласа кризе чији 
узроци још увек нису елиминисани. Довољно је присетити се изјаве Gary 
Becker-a (добитника Нобелове награде за економију) из септембра 2008. 
године, који је одговорио да ни он, а вероватно и нико други тачно не зна 
о каквој се кризи ради.

О изазовима савладавања негативних утицаја кризе из 2008. године на-
писани су многи стручни радови теоретичара и доносилаца макроеконом-
ских одлука. У високо повезаној и међузависној светској привреди, која 
се налази под снажним утицајем процеса глобализације и развоја техно-
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логије, испољава се висок ниво глобалне економске рањивости. Са једне 
стране, глобална економска међузависност стимулативно делује у периоду 
економског просперитета, док се са друге стране у кризном периоду њени 
негативни ефекти кумулативно одражавају на интегрисане привреде.

Криза из 2008. године прво је захватила тржиште некретнина у САД, не-
дуго затим прелила се на финансијско тржиште САД, потом на реални сек-
тор, а на крају је захватила већи број развијених тржишних привреда, а на-
рочито економије земаља Европске уније. Уследио је глобални пад тражње, 
смањење куповне моћи потрошача широм света, смањење стопе запосле-
ности, пад индустријске производње, повећање неликвидности и други не-
гативни показатељи. 

У кризном периоду носиоци маркетинг активности већином се фокуси-
рају на значајније смањење трошкова (Kotler и др., 2006, stp. 127), пре свега 
на смањење издатака за планирање и развој нових производа, као и марке-
тинг трошкове у целини, што се директно рефлектује на њихову тржиш-
ну позицију, перспективу како краткорочног, тако и дугорочног пословног 
опорављања и настављања раста и развоја. Генерално гледано, stakeholder-и 
снажно осећају последице економске катастрофе, која се тешко зауставља и 
која је према свим учесницима на тржишту крајње неумољива.

Оно што додатно уноси немир у мисли теоретичара и менаџера јесу 
предвиђања да ће у наредним годинама кризна стања постати уобичајени 
услови пословања на савременом светском тржишту, за разлику од претход-
них времена када кризе нису биле исувише дугог века, након чега се економ-
ска ситуација уравнотежавала, а привредни циклуси испољавали позитив-
на кретања. Савремена привредна пракса показује да нека тржишта могу да 
потпадну готово потпуно под утицај кризе, као што је случај са тржиштем 
некретнина или аутомобила, као што и неки велики произвођачи могу да 
уђу у стечај, док у истом времену друга предузећа осете само мањи пад про-
даје.

Имплементација маркетинг програма у кризном периоду подразумева 
суочавање са различитим врстама изазова тржишној позицији и високом 
степеном несигурности. Маркетинг менаџери тржишно афирмисаних ком-
панија све чешће развијају алтернативне сценарије за различите ситуације, 
којима се смањују тржишни ризици и проналазе одговори на растућу по-
словну несигурност. Систем оваквих активности се у англосаксонској тео-
рији и пракси назива хаотиком, (Kotler и др., 2009, стр. 3) јер се полази од 
тога да предузећа у савременим тржишним привредама морају да прихва-
тају мерљиви ризик, али и немерљиву несигурност. 
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Хаотика подразумева изграђивање система раног упозоравања, раз-
вијање сценарија изграђивања одговарајућих маркетинг система, као и 
функционисање система брзог одговора, у циљу ефективног и ефикас-
ног управљања маркетингом у кризном периоду. Међутим, велики број, 
а вероватно и већина компанија савремених тржишних привреда (укљу-
чујући мултинационалне, транснационалне и глобалне компаније) нити је 
развила, нити примењује хаотику у пословању, правдајући се да су ефекти 
њене примене парцијални и недовољни.

Савремене компаније у имплементацији маркетинг програма у криз-
ном периоду полазе од претпоставке да су им иманентне самообнављајуће 
равнотеже у превазилажењу привредних осцилација. Овакве равнотеже 
најчешће почивају на пренаглашеном значају цена као инструмента мар-
кетинг микса. Међутим, тежња маркетара да се одговарајућом политиком 
цена уравнотежи понуда и тражња у кризном периоду није се показала 
довољно ефикасном, независно од тога о каквом се коефицијенту ценовне 
еластичности тражње ради.

ИЗАЗОВИ КРИЗНОГ ПЕРИОДА

Растућа међузависност светске економије, повећавање пословних ри-
зика и несигурности, убрзано преливање ефеката кризе из једне привре-
де у друге, све израженије привредне турбуленције и непредвидљивост 
крајњих резултата јасно указују на сву сложеност изазова савремених 
кризних периода. Неликвидност реалног сектора, смањење кредитне спо-
собности финансијског сектора, ненаплаћена потраживања, смањење на-
руџби, као и проблеми вишка радне снаге условљавају опрезнији приступ 
доношењу маркетинг одлука.

Кризни период препознатљив је по формирању опадајућег тржишта, 
које подразумева значајно смањење тражње. Различити спољни узроци 
могу да доведу до смањења тражње, а пре свега то су промене у произ-
водним технологијама, потребама потрошача, али и промене у макроеко-
номским условима пословања, односно промене економске политике. На 
оваквом тржишту може да опстане релативно мали број компанија, које 
примењују агресивне маркетинг стратегије како би ефективно парирале 
конкурентима. Као крајњи резултат, долази до концентрације производње 
у некој индустрији на само неколико произвођача, што значи и ниске ни-
вое цена, односно профита уз велику незаинтересованост потрошача.
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На опадајућем тржишту, компаније могу да примењују следеће марке-
тинг стратегије (Aaker, 2001, стр. 258):

•	 ликвидација пословања,
•	 инвестирање у текуће пословање са циљем остварења раста,
•	 остваривање профитабилног опстанка кроз тржишну доминацију,
•	 дезинвестирање са циљем брзог повраћаја улагања.

Ликвидација пословања најчешће се манифестује у продаји пословања 
било да се ради о инфериорном положају у односу на конкуренцију или због 
изражених негативних ефеката опадајућег тржишта. У примени овакве 
маркетинг стратегије веома је битна брзина реаговања, јер се она директно 
одражава на остваривање продајне вредности. Ликвидација пословања се 
примењује у ситуацијама високе и растуће стопе опадања тржишта, непо-
стојања тржишних сегмената на којима долази до раста тражње, губљења 
конкурентске предности, снажних притисака за смањивање цена, као и 
високих излазних баријера.

Инвестирање у текуће пословање са циљем остварења раста базира се 
на томе да се и на опадајућем тржишту може остварити раст, уколико за то 
постоје реалне могућности, као што је развој нових тржишта и производа, 
повећање функционалности постојећих производа, примена нових марке-
тинг активности, или стимулисање производње од стране владе.

Остваривање профитабилног опстанка кроз тржишну доминацију 
јесте агресивна маркетинг стратегија којом се омогућује остваривање 
снажне позиције и на опадајућем тржишту. Компаније које имају велико 
тржишно учешће, одрживу конкурентску предност и ефективна улагања 
могу да постану лидери и на опадајућем тржишту. Наведена стратегија 
примењује се када се очекује постепени пад тражње, када се очекује раст 
тражње на појединим тржишним сегментима, када је могуће поделити ри-
зик између стратешких пословних јединица и када се не морају спроводи-
ти велика улагања услед смањења броја конкурената.

Дезинвестирање са циљем брзог повраћаја улагања означава марке-
тинг стратегију брзог поврата готовине. Наведена маркетинг стратегија 
примењује се када је стопа опадања постепена и предвидљива, када постоји 
тражња на појединим тржишним сегментима, када нема екстремних при-
тисака на смањење цена и када постоје ресурси за имплементацију овакве 
стратегије.
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Треба имати у виду, да изазови кризног периода обухватају и период 
изласка из кризе, јер позитивно кретање коњунктурног циклуса није исто-
ветно за све делатности, индустрије, тржишта и компаније. У таквом пери-
оду, компаније приступају реструктурирању и обнављању раста применом 
једне од познатих маркетинг стратегија: модификације тржишта, модифи-
кације производа или модификације маркетинг програма.

СТРАТЕШКИ МАРКЕТИНГ ОДГОВОРИ У КРИЗНОМ ПЕРИОДУ

У маркетинг теорији сматрало се како ће континуитет шест главних 
промена обележити пословање у XXI веку. Наведене промене односиле су 
се на (Keegan, 2002, стр. 533):

1.	 раст светске економије,

2.	 доминацију глобалне економије,

3.	 крај тзв. правила одлучивања у оквиру трговачког циклуса,

4.	 афирмацију слободних тржишта,

5.	 убрзани раст глобалних тржишта,

6.	 растућу улогу и значај Интернета и информационих технологија.

Међутим, криза из 2008. године и очекивани други талас из 2011. годи-
не наметнули су потребе ревизије наведених очекивања. У циљу повећања 
флексибилности пословања у кризном периоду, компаније требају да буду 
нарочито еластичне у реализацији маркетинг активности, јер то је можда 
и најтраженија карактеристика у пословању суоченим са реалним претња-
ма по тржишни опстанак. Еластичност у пословању (Hollensen, 2011, стр. 
12) омогућује превођење неизвесности у маркетинг акције, при чему од-
лучност треба да надомести уочене проблеме.

У кризном периоду препоручује се примена фокусиране и кастомизи-
ране стратегије циљног маркетинга, снажнија оријентација на outsourcing, 
смањење броја добављача, истицање неопипљиве тржишне имовине, из-
грађивање бренда базирањем на интегрисаном маркетинг комуницирању, 
афирмисање дугорочне вредности купцима, интегрисање локалног и гло-
балног приступа тржишту, као и фокусирање на тржишни резултат умес-
то финансијског резултата пословања.
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Савремена пословна пракса показује да се у кризном периоду значај-
но мењају и понашања купаца, који се приликом доношења одлука о ку-
повини све више руководе ценама производа, уз смањење фреквенције и 
мобилности куповине. Са друге стране, компаније настоје да значајније 
смање трошкове, почевши од смањења наруџби, капиталног инвестирања, 
трошкова маркетинга, улагања у планирање и развој нових производа, па 
до одлагања реализовања нових пословних подухвата.

Маркетинг ревизија у кризном периоду треба да обухвати и функције 
маркетинг менаџмента, а превасходно маркетинг планирање. У процесу 
планирање потребно је предвидети повлачење са непрофитабилних тр-
жишних сегмената, повлачење непрофитабилних производа, смањење 
цена производа, снижавање трошкова дистрибуције, као и снижавање 
трошкова промоције.

Стратешки маркетинг одговори у кризном периоду подразумевају раз-
вијање новог начина размишљања, који полази од уважавања утицаја сле-
дећих фактора (Kotler и др., 2009, стр. 151):

1.	 заштита сопственог тржишног учешћа са кључним сегментима ку-
паца,

2.	 агресивније преузимање већег тржишног учешћа од конкурената 
које иде у корак са кључним сегментима купаца,

3.	 обухватнија испитивања купаца, услед промена њихових потреба, 
захтева и очекивања,

4.	 тежња за повећавањем или бар одржавањем постојећег нивоа мар-
кетинг буџета,

5.	 фокусирање на сигурне аспекте пословања и истицање кључне 
вредности,

6.	 брзо одустајање од маркетинг програма који нису профитабилни,

7.	 одржавање нивоа цена најбољих брендова,

8.	 задржавање снажних и елиминисање слабих брендова из портфо-
лија производа.

Пословање у кризном периоду налаже бројне стратешке и тактичке 
промене у реализацији маркетинг активности (Czinkota и др., 2010, стр. 
590). Компаније које су као прву и најважнију меру смањивале маркетинг 
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буџете, готово по правилу нису успеле савладати изазове савремене кризе. 
Одбрана постојећег маркетинг буџета неретко се показала као најзначај-
нија подршка одржању достигнутог нивоа продаје. Од изузетног је значаја 
фокусирање на циљне тржишне сегменте, односно купце, јер су најпрофи-
табилнији потрошачи често и пропорционално најмање заступљени, али 
ипак остварују највеће резултате у продаји производа.

Смањивање трошкова (Kotabe и др., 2011, стр. 266) као стратешки мар-
кетинг одговор у кризном периоду треба ускладити са променама у пона-
шању купаца, конкурената, дистрибутера и добављача. Ради се о томе, да 
је и у кризном периоду неопходно очувати достигнуто тржишно учешће, 
одржати најјаче брендове и тежити остваривању дугорочно дефинисаних 
маркетинг циљева. Поред тога, развијање алтернативних сценарија све 
чешће се показује као ефективан маркетинг одговор изазовима кризног 
времена.

ЗАКЉУЧАК

Кризни периоди, рецесије, повећани ризици и пословна несигурност 
све више постају уобичајено стање савремене светске привреде. Економска 
турбуленција и у теорији и у пословној пракси све чешће се доживљава 
као „нова нормалност“ која се преплиће са просперитетом и благостањем, 
при чему силазне привредне осцилације воде у изражену рецесију, па чак 
и депресију.

Имплементација маркетинга у кризном периоду подразумева јасно по-
знавање последица које овакво стање тржишта и економије преноси на но-
сиоце маркетинг активности. Рањивост савремених компанија је директна 
последица ефеката кризног периода, која захтева од маркетара изграђивање 
ефикасног одбрамбеног механизма. Међутим, кризни период компанијама 
пружа и прилике које се требају, па чак и морају искористити. Неповољно 
стање коњунктурног циклуса је неповољно за већину привредних субјека-
та, али појединим компанијама може да пружи и добре прилике. Тржишно 
афирмисане и маркетинг квалификоване компаније могу и у кризном пе-
риоду препознати прилику на начин да преузму тржиште од конкурената, 
да преузму конкуренте у форми мерџера и аквизиција, да реализују одго-
варајућа портфолио улагања под повољним условима, односно да конку-
ренцију што више потисну са тржишта. Компаније које препознају прили-
ку у кризном периоду не суочавају се са драстичним смањењем критичних 
трошкова, иако је на то присиљен највећи број конкурената.
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Маркетинг у кризном периоду треба да се базира на развијеном систе-
му хаотике, којим се олакшава управљање у условима повећане пословне 
несигурности. Евидентно је да постоје ризици од којих се није могуће оси-
гурати, јер се ради о правим привредним несигурностима које у великој 
мери отежавају доношење адекватних маркетинг одлука и остваривање 
постављених циљева. Максимализацију приноса од инвестиција треба 
ефикасно заменити свођењем ризика на минималну меру, која ће омогући-
ти преживљавање компанијама и у најтежим периодима кризе. 

Глобални економски трендови указују на убрзану трансформацију 
светске привреде. Стратегијским маркетинг прилагођавањем уз позна-
вање кључних привредних трендова, фактора чији се утицај наглашено 
испољава, као и развијањем алтернативних пословних сценарија којима 
се дефинишу стимуланси пословним активностима и у кризном периоду, 
олакшавају се изазови са којима се суочавају доносиоци маркетинг одлука 
у условима изражене економске турбуленције.

SUММАRY 
MARKETING IN PERIODS OF CRISIS

Marketing theory distinguishes between the macro- and micromarketing 
approach. The basic unit of macroeconomic observation is national economy, 
and marketing is studied as an integral part of the whole entity. Micromarketing 
is set at the level of enterprise, which implements marketing activities and attains 
marketing objectives in a given economy, i.e. a given marketing environment. 
In addition, market theory also analyses the relationship between marketing 
and economic development, as well as the relationship between marketing and 
society.

Undoubtedly, marketing is an economic process which effectively and 
efficiently meets the needs of not only individual consumers, but also of society 
as a whole. The role of marketing in economic growth and development is 
reflected in generating and focussing demand at maximally effective and efficient 
production, targeting production at consumer satisfaction, and facilitating the 
function of economic discrimination, so that material satisfaction in distribution 
and exchange is achieved by the best contributors.

Periods of crisis are the times of significant negative fluctuations in primary 
demand which is, almost as a rule, also reflected on reduced selective demand 
for a large number of products and services. Viewed in isolation, marketing 
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does not create demand, and as such, it cannot stop the negative trend in the 
conjuncture cycle, but it does translate latent demand into real. Exploiting latent 
economic opportunities, in terms of relating them to market needs in periods of 
crisis, emphasises the role of marketing as a factor of positive economic growth.

Creating elastic marketing systems facilitates finding strategic marketing 
responses in periods of crisis, thus making operative marketing reactions to 
critical situations more effective and efficient. Elastic marketing systems also 
enable elastic enterprise management in periods of crises, so as to achieve 
acceptable and sustainable business results during recession.

Key words: marketing, economic crisis, economic growth...
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RESUME

Periods of crisis, recession, increased risk and uncertainty of business are 
increasingly becoming a common state of contemporary world economy. With a 
rising incidence, both in theory and practice, economic turbulence is perceived 
as “new normality” interlaced with prosperity and well-being, and downward 
economic trends tend to lead to marked recession, even depression.



316

А. Грубор МАРКЕТИНГ У КРИЗНОМ ПЕРИОДУ...

Implementation of marketing in periods of crisis implies a clear knowledge 
of consequences imposed on carriers of marketing activities by such a condition 
of market and economy. Vulnerability of modern companies is the direct 
consequence of the effects of periods of crisis, forcing marketers to build 
efficient defence mechanisms. Periods of crisis, however, provide companies 
with opportunities that should, or even must be used. Disadvantageous stage 
of the conjuncture cycle is unfavourable for most business entities, but it can 
offer good opportunities to individual companies. Well established companies 
with good qualifications in marketing can recognise an opportunity even in a 
period of crisis, take over competitors through mergers and acquisitions, realise 
portfolio investments under favourable conditions, i.e. push competition out of 
the market as much as possible. Companies that recognise an opportunity in a 
period of crisis will not be faced with drastic cuts in critical cots, despite the fact 
that most competitors are forced to do so.

Marketing in periods of crises should be based on a developed system of 
chaos, facilitating management in conditions of increased business uncertainty. 
Evidently, there are risks that cannot be insured against, as these are real 
economic uncertainties that greatly aggravate making appropriate marketing 
decisions and attaining set goals. Revenue maximisation from investment 
should be efficiently substituted by risk minimisation, thus securing survival for 
companies even in period of the most severe crisis.

Global economic trends point to rapid transformation of world econ-
omy. Strategic marketing adaptation, accompanied by knowledge of key 
economic trends, factors whose impact is markedly manifested, and de-
veloping alternative business scenarios that define incentives to business 
activities even in period of crisis mitigates challenges faced by marketing 
decision makers in conditions of marked economic turbulence.

Овај рад је примљен 17.10.2011. а на састанку редакције часописа  
прихваћен за штампу 14.11.2011. године.
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МАРКЕТИНГ СТРАТЕГИЈЕ И МОДЕЛИ У ТОКУ 
ЕКОНОМСКЕ КРИЗЕ

Сажетак: Циљ овог рада је да егзактно истакне 
аналитички оквир, стратегија и моделе маркетинга за процес 
промена и понашање потрошача у пердоду економске кризе. 
Глобална финансијска криза настала је 2008. године у САД-у 
претставља догађај који подразумева преиспитивање не само 
финансијског система развијених земаља већ и стратегија 
раста и развоја. Уједно означава крај великог циклуса у 
међународним инвестицијама који је почео у 2004. години 
у форми директних инвестиција (СДИ) које су достигле 
историјски рекорд од 1.8 билиона $ у 2007. години. Криза се брзо 
проширила далеко изван финансијског сектора, са озбиљним 
последицама за “реалну економију” на међународном нивоу. 
У раду биће анализиране маркертинг стратегије и модел 
развоја у периоду рецесије као концептт примарне тражње. 
Модел примарне тражње (МПТ) представља логичан 
приступ изградње маркетинг стратегије на тржишту земаља 
које су у транзицији и економској кризи. У осврту на тржиште 
Србије, значајно је истакнути карактеристике повећане 
глобалне понуде и тражње која након експоненцијалног 
раста прелази у фазу стагнације. Емпириски податци указују 
да нови рецесијски талас кризе условљаваја потребу за 
изградњом успешне маркетинг стратегије која подразумева 
разумевање и примену одређених тактичких приступа. 
Одрживе маркетинг стратегије на тржишту земље, у току 

1  drbajicmilan@yahoo.com

Оригинални научни рад
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гобалме економске кризе, подразумевају фокусирање пажње 
на разликама између националног и глобалног тржишта. 
Изабрана стратегија уважава карактеристике тражње на 
тржишту земаље у транзицији, као и кључне тржишне 
варијабле које условљавају одређена тржишна посматрања. 
Стратегиски МПТ модел одговара периоду рецесије и његова 
имплементација има карактеристике оперативног приступа. 

Кључне речи: маркетинг стратегије, модел примарне 
тражње, имплементација и сатисфакција потрошача... 

УВОД

Данашња гобална економија полако клизи у глобалну рецесију, орга-
низације и државе суочавају се са новим изазовима и могуćностима. Иако 
је криза почела као финансијска криза, показује се да се прелива и да ће 
се и даље преливати на производне секторе.2 Економски пад који је сада 
присутан у читавом свету почео је као криза на америчком хипотекарном 
тржишту. Анализирањем индикатора кризе, трендова који је карактеришу 
и разлога њеног појављивања у циљу бољег информисања привреде и ста-
новништва о њеним ефектима баве се све важније економске институције 
у свету (ММФ, ОЕЦД, СТО, Светска банка, Институт за међународне фи-
нансије…). Изазови гобалне економске кирзе или рецесије врше огроман 
притисак на маркетинг активности компанија и друштва у целини. Мар-
кетинг стратегије могу бити кључ будуćег успеха маркетинга компаније 
која прати дубоке психолошке промене у понашање потрошача. Глобална 
криза прераста у силу која утиче на емоционално и ментално понашање 
потрошача. Данашња светска криза у целом свету има утицај на потрошњу 
образца потрошача и на предузеćа.  Компаније треба да идентификују и 
разумеју како потрошачи реагују у тешким економским условима у разли-
читим културама и економијама. Спремност компанија за улагања опада 
драматично током гобалне економске кризе, али штедња брзо постаје при-
оритет за потрошаче. Последице додасашње глоаблне економске кризе у 
Србији осећају се за сада облику „плитаког“ талса кризе ка смеру „дубоког“ 
талса кризе. Да би се у Србији обезбедио интензивнији, дугорочно одр-
живи економски развој и унапредила конкурентност привреде морају се 
извршити стрктурне промене у економској сфери. 

2  World Economic Outlook, IMF, October 2008
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Светска економска криза 2008-2011. показала је снажне структурне 
проблеме и постала је и изазов за науку и политичке структуре земље. 
Светска економска криза разоткрила је слабости српске привреде и ње-
них институција и незнања владе да преузме одговарајуће мере. Разорни 
ефекти глобалне економске кризе пред истраживаче постављају изазове 
у погледу анализе постојећег стања и пројекције будућих кретања. Пред 
истраживачима је тражење одговора на домаћем и страним тржиштима и 
критеријума ЕУ, захтева ММФ-а у правцу структурних промена и реформи 
у Србији. Рецесија је попут старе индијске приче о човеку с повезом преко 
очију који покушава описати слона. Сваки човек описује само онај део који 
осећа, што резултира врло различитим описима. Такво се комуницирање 
у различитим облицима користи у тумачењу и руковођењу кризом. Будући 
да криза најчеше погађа корпорације, (организације, предузећа) под пој-
мом корпоративне кризе, у литератури се подразумијевају “непланирани 
и непожељни процеси ограниченог трајања и могућности утицања с амби-
валентним исходом” (Ulrich Krystek, 1987. стр. 142-143). У рецесији кризни 
маркетинг менаџери бирају стратегије као одговор на кризу, које се темеље 
на тржишним стратегијама и конкурентској предности.

Конкурентна предност је функција стратегије која ставља организа-
цију (предузеће) у бољу позицију од конкуренције у циљу остваривања еко-
номске користи. Кризе данас погађају политичке и државне институције, 
привредне субјекте, рзличите организације и људе (народ). Чињеница да 
људи данас себе не посматрају у склопу сталних вредности, већ на поза-
дини стварности која је већа од њих. У периоду кризе људи преживљавају 
како то филозофи кажу, не само кризу метафизике, пеживљавају кризу 
вредности и добра. Рецесија у облику кризе производи велике и непопра-
вљиве штете, из одређених криза може се изаћи са бољим кредибилитетом 
(криза као погодност). Криза треба да има стратешко место у животу орга-
низација кроз употребу одређених стратегија као предложени одговор на 
рецесију. Тржишне законитости и међу односи субјеката понуде и тражње 
на тржишту земаље у транзицији, специфични су у односу на развијена 
тржишта великих економских интеграција. Комплексни међуодноси по-
нуде и тражње на тржиштима земаље у транзицији често детерминишу 
тешко предвидиве последице за будуће пословање предузећа. Резултат по-
нуде и тражње карактерише се тржишним успесима, али и неочекиваним 
губитцима тржишног учешћа. Могуће високе стопе раста на тржиштима 
земаља у транзицији, пословни су изазов, евидентан за многе корпора-
ције са развијених тржишта. За предузеће важно је како се поставити у 
конкурентском окружењу на тржиштима земаља у транзицији. Тржиш-
не промјене у окружењу дешавају се брзо, стандарди понашања тражње 
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слични су трендовима развијених тржишта великих економских интегра-
ција. Сложени процеси и фактори у пословном окружењу отварају многе 
дилеме о потенцијалној тражњи на тржишту земље у транзицији? Како 
препознати кључне мотивационе факторе у циљним тржишним сегменти-
ма? Како креирати одрживу маркетинг стратегију на тржиштима земаља 
у транзицији? 

Динамика тржишта земаља у развоју зависи од тржишних трендова 
у ширем окружењу и на глобалном тржишту. Карактеристике које детер-
минишу развојне правце, конкретног тржишта земље у транзицији, пред-
стављају платформу на којој треба градити тржишно учешће. Интерак-
тивним праћењем догађаја у окружењу, организације требају у постојећу 
тржишну платформу, креирати стратешко учешће према циљним тржиш-
ним сегментима. Интеракција учешћа предпоставља снагу и шансу да се 
у потпуности спроведу мотивациони фактори, који се најчешће разликују 
од оних на глобалном тржишту. Имплементација стратешког учешћа на 
одређене циљане тржишне сегменте за корпорацију (предузеће) предста-
вља круцијални циљ. 	 Имплементација маркетинг стратегије подразумева 
више различитих тактика, помоћу којих се жели остварити конкурентска 
предност. У пракси треба креирати маркетинг стратегије на дужи период 
како би могле аплицирати што већи број тактика. Маркетинг стратегије 
могу се састављати од једног или више маркетиншких програма, сваки 
се састоји два елемента; циљног тржишта и маркетинг микс (Ferrell, и др., 
2002). Маркетинг стратегије карактерише план како да користе предности 
и способности организације, да се подударају са потребама и жељама 
тржишта (ибид). Успешне маркетинг стратегије на тржиштима транзи-
цијских земаља остварују се применом различитих тактичких нивоа. За 
предузеће је значајно да препозна адекване стратегије које обезбеђују ус-
пех на циљним тржиштима. Тржишна искуства карактерише често једна 
јединствена тактика и другачија по својим особинама од конкурентских. 
Примена стратегије подразумијева активност према тражњи и реакције 
циљних тржишних сегмената у смеру постицаја и прихватања одрерђене 
понуде. Предложен модел МПТ омогућава развој маркетинг стратегија и 
имплементацију у циљу остваривања тржишних и пословних циљева. 

МАРКЕТИНГ СТРАТЕГИЈЕ И АНАЛИТИЧКИ ОКВИР

Маркетинг стратегије почињу са променама у окружењу. За компаније 
је значајно да пронађу праву комбинацију маркетинг микса када развијају 
своје стратегије. На развој земаља западног региона балкана утиче глобал-
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на криза која знатно успорава прцесе придруживања Европској унији. Са 
последицама глобалне кризе у свету баве се многи научници који предла-
жу замену термина управљање кризним ситуацијама као, (Peter Lorange, 
2009., стр.131). У појединим европским земљама које је захватила криза, 
поједини аутори развили су „стратегије и конструкције проактивног мар-
кетинга који је прилагођен да активно фукционише у окружењу или да 
креира окружење, користећи технолошки напредак са циљем изазивања 
промена на тржишту у правцу остваривања својих циљева“ (Raji Srinivasan, 
и др., 2009., стр. 117). У кризним периодима компаније морају бити агил-
не, да се „отворе“ и искористе промене на тржишту и да имају способност 
брзог деловања, (Sull Don, 2010., стр. 34-39). Има аутора који сматрају да у 
времену транзициских и структурних пауза у периоду кризе, није довољно 
смањење трошкова, већ је неопходно да компаније и друштво преиспитају 
своју корпоративну структуру и пословне моделе, (Richard и др., 2008., стр. 
35-42), сматрају да у време  рецесије није лако одредити најприкладнију 
маркетинг стратегију, јер купци реагују на кризу мењајући своје понашање 
и перцепцију вредности (Kotler и др, 2009., стр. 28).

Компанија (Nilsen, 2010.) идентификује пет кључних вредности брен-
дова који одређују позицију у кризном времену и стврају предпоставку за 
брз опоравак као што су: 

1.	 лидерство, 

2.	 иновације, 

3.	 бренд капитала, 

4.	 удобности и 

5.	 традиције. 

Bruce D. Henderson, повезао је појам стратегије с конкурентном пред-
ношћу. Конкурентна предност је функција стратегије која ставља преду-
зеће у бољу позицију од конкуранције да би остварила економску корист. 
По Хендерсон-у “стратегија је намерно тражење плана акције који ће раз-
вити пословну конкурентну предност”, (Henderson, 1990, str. 156-162). Кон-
курентна предност се темељи на разликама. “Разлике измђу вас и ваших 
конкурената основа су ваше предности”, каже Луеке и тврди да је страте-
гија план и сврха да предузеће обезбеди конкурентну предност над конку-
ренцијом кроз различитост (Richard Luecke, 2005., стр. 96).
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На тржиштима земаља у транзицији маркетинг стратегије еволуирају 
на два, карактеристична начина. 

Први начин је индиректан аутоматизам који подстиче развој тржишта. 
Развој тржишта карактеришу промене на тржишном учешћу, које под-
разумевају промену постојеће маркетинг стратегије.

Други начин је директан који представља учешће помоћу одређеног 
модела креирања маркетинг стратегије. 

И једна и друга стратегија имају циљ адаптирања одговарућих марке-
тинг стратегија, сувременој тражњи, која очекује снижавање цена, више 
стандарде квалитета производа и услуга. 

МОДЕЛ ПРИМАРНЕ ТРАЖЊЕ

МПТ модел је адекватан за креирање маркетинг стратегије и полази од 
природне потребе за производима или услугама. Стратегије, земље у тран-
зицији специфичне су у функцији тражње, због историског дисконтину-
итета који карактерише, промењена реакцијама тражње у задовољавању 
потреба, (Drucker, 1993., стр. 33-36),. Модел омогућава динамичан развој 
тржишта земље у транзицији, уважавајући специфичне реакције тражње, 
које утичу на повећање понуде. Перманентан раст понуде и конкуренције 
настаје због високих профитних стопа које се остварују у периоду трана-
зиције. МПТ модел дизајнирања маркетинг стратегије представља апрок-
симацију уочених трендова понашања на тржишту земаља у транзицији. 
Маркетинг стратегије подразумевају прилагођавање концептта тражње, 
због развојних процеса на тржиштима. У пословној пракси временска ва-
ријабла на тржишту земље у транзицији је промјењива. 

У процесу имплементације стартегија, морају се сагледати трендо-
ви понашања на тржишту земље у транзицији, који имају своје узроке у 
историском моделу развоја тржишта. И ако постоје одређене сличности 
са другим земљма у имплементацији модел мора бити посебан. У импле-
ментацији значајни су мотивациони фактори потрошача одређене земље 
у периоду тржишне трансформације који морају бити укључени у кон-
цептту маркетинга стратегија модела примарне тражње. Дизајнирање ус-
пешне маркетинг стратегије подразумева лидерску тржишну позицију и 
циљно сегментирано тржиште. Стратегија обухвата одговарајуће такти-
ке и оперативне програме који антиципирају промене и факторе тражње 
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на тржишту земље у транзицији. Предложени модел пројектује адекватне 
маркетинг циљеве и маркетинг стратегију која подразумева остваривање 
пословног концептта. Раст тржижног учешћа на циљном тржишту одра-
жава успешну маркетинг стратегију на транзитном сегментираном тр-
жишту и променљиве варијабле које детерминишу услове и односе понуде 
и тражње. Тржишта карактерише динамичан раст у појединим фазама као 
несавршеност и недовољна дефинисаност посматрано са ширег аспекта. 
Успешно креирана маркетинг стратегија МПТ подразумева адекватну 
платформу егзактности постојеће тражње, најважнијих трендова пона-
шања и мотивационих фактора (Graham и др., 2004. стр 112.). Стратегија 
не искључује из фокуса конкурентске односе, али је приоритетно усмере-
на на потребе сегментираног потрошача, његову сатисфакцију и настанк 
потреба.

У пракси се дешава да због различитих варијабли пословне концептције 
и промењених ставовима тражње, маркетинг стратегија предузећа оства-
ри неадекватан раст тржишног учешћа у односу на уложена средства и 
активности (Burns, и др., 2000., стр. 76 ). Модел МПТ примарно усмерен 
је на потрошача, на циљним тржиштима, нуди начин на који се може по-
већати тржишно прихваање производа или услуге на дужи временски пе-
риод (Day и др., 1990, стр. 156-162). Стимуланси из окружења улазе у свест 
потрошача и утичу на куповину одређених производа и услуга. Маркетинг 
у оквиру психолошких процеса комбинује се са неким атрибутима потро-
шача, који су видљиви у процесима одлучивања у потрошњи и куповини.

Улога маркетинга је да утврди шта желе потрошачи између спољних 
стимуланса и коначне одлуке о куповини. Најзначајнији психолошки ути-
цаји и процеси на понашање потрошача су: 

•	 потребе и жеље потрошача, 
•	 мотивација, 
•	 перцепција, 
•	 учење, 
•	 памћење и 
•	 ставови потрошача, (Cialdini, 2006., стр. 48).

За маркетинг су значајне потребе потрошача за одређеним производи-
ма и услугама које имају за циљ задовољавање потреба и жеља потроша-
ча. Мотивациони фактори који подстичу потрошњу постају разумљиви, а 
маркетинг стратегија изграђена на тим основама одржива је на дужи вре-
менски период. Мотивацију потрошача карактеришу потребе и жеље које 
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од степена интензитета производе мотиве. Постојање мотива предпоста-
вља акцију потрошача и разумевање маркетинга за потребе и жеље потро-
шача. Мотивација одражава понашање потрошача и указује маркетингу за 
адекватним активностима у циљу сатисфакције потрошача и корисника 
услуга. Не сагледавањем динамике одређених тржишних промена, ма-
нифестује се у смањењу тржишног учешћа и најчешће у лошој тржишној 
позицији предузећа. МПТ модел истиче могућности за адекватније кре-
ирање маркетинг стратегије предузећа и учешћа на сегментираним тр-
жиштима земаља у транзицији и кризи. Одређене промене у потрошачком 
искуство могу се разумно предвидети у блиској будуćности. У глобалном 
концептту треба очекивати од економских сила капитализма, да реално 
сагледају мосовно понашање потрошача и уложе довољно снаге за концеп-
тт радикалних промена у систему.

ИМПЛЕМЕНТАЦИЈА МОДЕЛА У ФУНКЦИЈИ МАРКЕТИНГ 
СТРАТЕГИЈЕ

У процесу инплементације важно је генерички посматрати пословне 
стратегије које карактерише приступ према одрживој конкурентској пред-
ности. Имплементација одражава критичну везу између формулисања 
маркетинг стратегија и остваривања врхунских организационих перфор-
манси. Имплементација експлицитно у модерним погледу оријентисана је 
на тржишне оријентације које стварају информације и са интелегенцијом 
представљају кључ за остваривање тржишне оријентације (Kohli и др. 
1990). Заиста, спремност да се изврше промене показало се да је од пресуд-
ног значаја развој културе маркетинга и остваривања других позитивних 
организационих резултата.  (Norburn, и др. 1990). Конкуентска предност 
призилази усклађивањем ресурса и вештина које стварају вредност стра-
тегија и ефикасност. Истраживањем и анализом тржишта, компаније могу 
да консолидују своју понуду, да постану конкурентне, као и да развију про-
активне стратегије маркетинга које ćе омогуćити да преживе и напредују у 
време рецесије. Од стратешког планирања циљева и модела, зависе марке-
тинг стратегије, које се могу дефинисати као средство за постизање циљева 
и остваривање профитабилности. Имплентација маркетинг стратегија на 
тржишту земље у транзицији и рецсији подразумева сложен процес који се 
темељи на сазнањима и понашању тржишних сегмената. 

Концептт је окренут према потрошачима и представља услов за при-
мену МПТ, модела обликовања маркетинг стратегија. Успешна маркетинг 
стратегија модела МПТ подразумева отворени простор за прилагођавање 
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тржишном окружењу током спровођења модела. Модел карактерише при-
мена оперативних и тактичких програма, који подразумевају везу између 
стратегије и тржишног окружења. Анализа тржишта указује на избор 
тактика и стварање одговарајућег МПТ и стратегије. У процесу форми-
рања модела, уочене промена усмериће обликовање маркетинг стратегије 
у постојећем конкурентском окружењу. Стратегија садржи избор тактика 
које представљају МПТ, који одражава конкурентску снагу предузећа. Мо-
дел је стратешки усмерен на области, на којима је реално остварити висок 
ниво ефикасности. Стратегију на дужи рок карактеришу оптимални ин-
струменти и тактике у циљу остваривања одговарајуће тржишне позиције 
са стратешког аспекта. Избор сегментираног тржишта дефинише се као 
„индентификација ојединаца или организација са сличним карактеристи-
кама, које имају значајне апликације за одређивање маркетинг стратегије“ 
(Jobber и др., 2006. стр.117). Фактори које дефинишу потребу за сегмента-
цијом су: 

•	 различите потребе, 
•	 захтеви и преференције потрошача, 
•	 степен задовољавања одређених потрошача и
•	 задовољавање потреба на новим тржиштима. 

Када се предузеће одлучи за сгментирано тржиште, израђују се програ-
ми маркетинга који обухватају елементе маркетинг микса. Сегментација 
нуди кључне погодности у односу на масовни маркетинг, предузеће може 
квалитетније да дизајнира, формира цене, открије и испоручи производ 
и да задовољи циљно тржиште. Предузећа варирају у својим способнос-
тима да служе различитим сегментима тржишта. Уместо тога, предузеćа 
морају да идентификују делове тржишта које могу да задовоље најбоље и 
највише профитабилно. Маркетиншке стратегије морају бити дизајнира-
не у правцу изградње односа са купцима у циљу задовољавања захтева и 
потреба.
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Циљ 
Изабрати сегменте или 
сегменти за улазак на 
тржишта 

Избор корисника 

 

Сегментација 
Поделити укупно тржиште 
на 
мање сегменте 

Позиционирање 
Поставити понуду на 
тржишту према потребама  
 циљних купаца 

Створи
ти 

вреднот 
за 

циљане 
купце 

Одлуке о вредности 
пропозиција 

 

Диференцијација 
Понуда на тржишту 
са креирањем супериорне 
вредности  купца

Извор. Customer-Driven Marketing Strategy 
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Слика показује четири главна корака у планирању маркетинг страте-
гија окренутих према купцу. Слика истиче главне варијабле за сегмента-
цију тржишта порошача или купаца. У процени различитих тржишних 
сегмената, предузећа морају размотрити три значајна фактора: величина 
сегмента и раст, сегмент структуралних атрактивности, циљеве и ресурсе 
предузећа. Савремени концептт стратегија у кризном преиоду подразуме-
ва остваривање сатисфакције купаца или потрошача. Сатисфакција потро-
шача одражава стање задовољства или незадовољства, зависно од осећања 
зависи будућа куповина. Ако је јаз већи између очекивања и перформанси, 
незадовољство потрошача биће веће. Сатисфакција у посткуповној фази 
указује да производи морају бити са важним перформансама за потроша-
ча Значајно је предвидети перформансе изнад оћекивања у циљу сатисфак-
ције потрошача. Проблеми у мерењу стисфакције произилазе из чињенице 
да је стисфакција зависна од жеље и очекивања. Истраживања указују да 
земље у транзицији недовољно посвећују пажње сатисфакцији потроша-
ча која је постала круцијална за пословни успех предузећа. МПТ истиче 
значај сатисфакције потрошача и остваривање конкурентске предности 
кроз оператини аспект и одабране адекватне тактике. Позитивна теорија 
и пракса указују на одрживе стратегије кроз модел МПТ на дужи период 
уз перманентно прилагођавање прогрма и тактика одређеном тржишном 
окружењу. Филозофија маркетинга окренута је ка задовољавању захтева и 
потреба потрошача, на бољи начин од конкуренције. Понашање потроша-
ча карактерише однос у куповини и процес доношења одлука. Постоје од-
ређени значајни аспекти који утичу на понашање као: 1) изведена тражња, 
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2) вишеструки утицаји на куповину, 3) дугорочни односи, 4) дилема купо-
вати или производити итд. 

Дефинисање и креирање маркетинг стратегије МПТ карактеришу при-
лагођене тактике и адекватни оперативни програми. Изабране тактике и 
оперативни програми укопљени су у маркетимг стратегију прилагођену 
времену и условима на сегментитаном тржишном окружењу (Аакер, 2001., 
стр. 206.). Модел МПТ применљив је у пракси на тржишту земље у тран-
зицији омогућава еластичност обима маркетинг стратегије. Стратегија 
омогућава да се правовремено коригују тактике и програми како би се 
остварила конкурентска предност. Стратешки МПТ на тржишту земље у 
транзицији фокусиран је на будући раст тржње, продаје и на оперативне 
моделе вођења тржишних операција. Одржива маркетинг стратегија мора 
бити усмерена према одговарајућим производима или услугама које желе 
и очекују потрошачи. Познато је да потрошачи на тржиштима у транзи-
цији, немају дугу традицију избора производа, модел треба да постакне 
интерес за тржишним потребама. 

Ефикасност маркетинг стратегије на тржишту зависи од њене укупне 
спремности и снаге предузећа да реално постави стратегију у времену на 
сегментираном тржишном окружењу. Примена адекватних и планираних 
тактика подразумева остваривање усвојене тржишне мисије. Маркетинг 
стратегија у пракси представља статички модел који се имплементира и 
развија у динамичном окружењу. Праћењем и анализом окружења стра-
тегија се прилагођаваја простору и времену и у практичном смислу чини 
интерактивни динамичан модел. 

Ефикасну стратегију карактерише редослед сихронизованих активнос-
ти које се одвијају по динамици. Ниво динамичности зависи од тржишно 
конкурентских односа на сегментираном тржишту. У сложеним економ-
ским ситуацијама процес имплементације стратегије треба да се одвија 
брже. Сталном анализом тржишта предузећа могу адекватно спровести 
модел МПТ и стратегије. На сегментираном тржишту могу симулацијом 
одредити жељени положај и могућности предузећа на тржишту уз примр-
ну модела МПТ. Оптимална маркетинг стратегија представља резултат ап-
роксимације кључних параметара у тржишном окружењу (Schnaars, 1997. 
стр. 206). 

Карактеристично је да се тешко уочавају кључни параметри на тржишту 
земаља у транзицији и не оцењују се као важне константе. Бројне тржине 
промене посебно у периоду рецесије карактеришу фактори који драстично 
утичу на пословање и развој предузећа. Маркетинг стратегије, избор циљ-



328

М. Бајић МАРКЕТИНГ СТРАТЕГИЈЕ И МОДЕЛИ У...

ног тржишног сегмента и структура модела МПТ, као и варијабле марке-
тинг микса на тржишту морају се разликовати у односу на конкуренцију. 
На тржиштима земаља у транзицији организације често примењују један 
или два типа анализе маркетинг стратегије. Предузећа најћешће настоје да 
задрже ниво јачања и одбране позиције, не уважавајући тржишне промене 
и актуелне трендове који најчешће утичу на крајњи резултат пословања 
предузећа.

Ефикасна стратегија подразумева интерактиван к0онцептт у имплен-
тацији МПТ на значајним основама каошто су: 

1.	 ниво активности,

2.	 циљевима,

3.	 средствима за МПТ,

4.	 активности у остваривању конкурентске предности и 

5.	 синергији. 

Сложени тржишни односи у периоду рецесије карктеришу специ-
фичну стратегију која мора одговарати временском периоду кризе. Криза 
је специфична појава у оквиру које предузећа морају наћи различите ва-
ријације решења кризних ситуација. Стратегиски модел МПТ омогућава 
конкурентску предност и одређену зажтиту од конкуренције на будућем 
сегментираном тржишту. Ефикасан модел је фокусиран на потрошача и 
сатисфакцију и конкретну потребу у одређеном времену. Пракса је намет-
нула одређена правила, која произлазе из актуалних тржишних закони-
тости и типичних реакција конкурената, али и превладавајућих начина 
понашања (Кеrin, и др., 2010., стр.48.). Концепт организације у периоду 
рецесије на тржишту земаља у транзицији подразумева ефикасност стра-
тегија окренутих према тражњи. Стратегиски модел МПТ подразумева 
конкретне стратегије и анализе окружења, мисију кроз значајне елементе 
концептта као: 

1.	 позиција предузећа на тржишном окружењу,

2.	 ко су најважнији конкуренти, 

3.	 карактеристика фактора који утичу на тржишно окужење и

4.	 циљ предузећа на тржишту. 
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Креирање маркетинг стратегије, и модела МПТ на тржишту земље у тран-
зицији има примарну потребу за креирање примарне тражње. На тржишту 
кад је незадовољена потреба имплицира пословну прилику, али свака тр-
жишна прилика не значи мотив одређене потребе. Ефикасан маркетинг 
менаџмент предузећа користи SWОТ анализу која указује на квалитет и 
циљ усвојене маркетинг стратегије. SWОТ аналза је популаран и једнос-
таван маркетиншки инструмент који се примењује за имплементацију по-
словних одлука. Анализа представља структурирани пристп евалуацији 
стратешке позиције предузећа у циљу индетификације њених предности 
(снаге), слабости (недостатака), шанси (могућности) и опасности (претње). 
Анализа представља метод за стварање синтезе од резултата маркетинг 
ревизије. SWОТ анализа индетификује апсолутне и релативне санаге сла-
бости. Анализа указује на тржишну конкуренцију, државне прописе, на 
понашање циљаних тржишних сегмената, слабости маркетинг стратегије 
и др. 

ЗАКЉУЧАК

Последице данашње свеске кризе снажно утичу на стабилност и еко-
номски развој већине земаља у Европи. Глобална криза брзо се преноси 
и посебно погађа мање развијене земље које немају адекване механизме 
за контролу економских процеса. Сложени међуодноси понуде и тражње 
на тржиштима земаља у транзицији и рецесији детерминишу могуће по-
следице за будуће пословање предузећа. Компаније могу ефикасно реали-
зовати стратегије кроз различите тактике у циљу остваривања тржишне 
предности у периоду кризе. Предложени концепт омогућује имплементи-
арње стратегија у тржишним околностима уз остваривање конкурентске 
предности. Проблем маркетинг стратегије је да на дужи рок не може раз-
вити и прихвати већи број тактика због кризе и динамичности тржишних 
промена. У пракси на тржишту земаља у транзицији маркетинг стратегије 
еволуирају на два карактеристична начина. На индиректан начин препо-
знатљив је аутоматизам, да развој тржишта утче на промене у тржишном 
наступу, који условљава адаптирање маркетинг стратегије. Директан на-
чин подразумева дизајниран концептт одређеног модела за креирање мар-
кетинг стратегије. Иниректан и директан начин имају циљ прилагођавања 
маркетинг стратегије савременој тражњи. Маркетинг стратегија МПТ 
ствара реалну основу за тржишну конкурентност предузећа у периоду ре-
цесије. Не постојање МПТ и ефикасне стратегије предузећа, будући по-
словни потези предузећа предвидиви су за конкуренцију. МПТ је директан 
модел креирања маркетинг стратегије која подразумева природне потребе 
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за производима или услугама од стране потрошача или корисника услуга. 
Тржишта земаља у транзицији и рецесији карактеришу бројни економски 
проблеми, због којих многа предузећа не налазе решења. МПТ сртатегиски 
нуди решавање одређених тржишних проблема, усмерен је на сегменти-
раног порошача и начин за тржишно прихватање производа или услуга 
на дужи период. Модел карактерише дизајнирана маркетинг стратегија 
предузећа или организације у циљу инплементације усвојеног концептата 
за одређени тржишни сегмент. Дизајнирана маркетинг стратегија одража-
ва трендове понашања и узроке који имају утицаја на стратегију. Успешна 
маркетинг стратегија на тржишту земље у транзицији и рецесији завси од 
уважавања тржишних законитости. Стратегиски МПТ имплементира се 
у динамичном окружењу кога предузеће мора перманентно анализирати 
у циљу прилагођавања стратегије у простору и времену. Ефикасна стра-
тегија подразумева интерактиван концептт у имплентацији МПТ на зна-
чајним основама као: 1) ниво активности, 2) циљевима, 3) средствима за 
МПТ, 4) активност у остваривању конкурентске предности и 5) синергији. 
Модел примарне тражње фокусуран је на сегментираног потрошача на: 
конкретну потребу, тржишну позицију, конкуренте, тржишне трендове 
и циљ предузећа. Модел практично прилагођава стратегију и тактике у 
смеру обезбеђивања конкурентске позиције на сегментираном тржишту. 
Адекватне тактике и оперативни програми чине маркетинг стратегију мо-
дела примарне тражње.

SUMMARY 
MARKETING STRATEGIES AND MODELS DURING 

ECONOMIC CRISIS

The aim of this paper is to highlight analytical framework, strategies and 
models for the process of changes and consumer behavior in period of economic 
crisis. The global financial crisis occurred in year 2008 in the United States 
represents an event that involves a review not only of the financial system of 
developed countries but also the strategy of growth and development. It also 
marks the end of the great cycle in international investments that began in year 
2004 in the form of direct investments (FDI) that reached a historic record of $ 
1.8 billion in year 2007. The crisis quickly spread beyond the financial sector, 
with serious consequences for the "real economy" at the international level. The 
paper will analyze marketing strategies and model of development in the period 
of recession as the concept of primary demand. The model of primary demand 
(MPT) represents a logical approach to build marketing strategies in the market 
of the countries in transition and economic crisis. Commenting on the Serbian 
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market, it is important to emphasize the characteristics of increased global supply 
and demand which exceeds after exponential growth in a phase of stagnation. 
Empirical data suggest that the new wave of recessionary crisis conditioning the 
need to build a successful marketing strategy that involves the understanding 
and application of specific tactical approaches. Sustainable marketing strategies 
in the market of the country, during the global economic crisis, includes focusing 
attention on the differences between the national and global markets. The 
chosen strategy takes into account the characteristics of demand in the countries 
in transition, as well as key market variables that conditions the certain market 
certain observations. Strategic MPT model corresponds to the period of recession 
and its implementation has the characteristics of the operational approach.

Key words: marketing strategy, a model of primary demand, implementation 
and customer satisfaction...
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RESUME

Today's global economy is slowly slipping into a global recession, organizations 
and states are facing new challenges and opportunities. Marketing strategies can 
be the key to future success marketing of the company that monitors the deep 
psychological changes in the consumer behavior. The global crisis turns into 
a force that affects the emotional and mental behavior of consumers. Today's 
global crisis in the whole world has an impact on consumer spending pattern 
and on the companies. There is still a significant level of uncertainty about 
whether the crisis has reached bottom or it will continue to deteriorate. Mainly 
answer to this question is related to the consumer confidence, as well as state of 
the market. Complex interrelationship of supply and demand in the markets of 
countries in transition and recession determine the possible consequences for 
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future business activities. Companies can effectively implement the strategies 
through various tactics in order to achieve market advantage in times of crisis. 
Proposed concept allows implementation of strategies in market conditions with 
achieving competitive advantage. 

Marketing strategy MPT creates a realistic base for the market competitiveness 
of the company in the period of recession. Absence of MPT and efficient strategy 
for the company, future business moves of the company will be predictable for 
the competition. MPT is a direct model of creating the marketing strategy that 
involves a natural need for products or services by consumers or service users. 
The model of primary demand strategically offers resolving the certain market 
problems, and it's aimed at segmented consumer and way for market acceptance 
of products or services for a longer period. Strategic MPT is implemented in 
a dynamic environment which company must constantly analyze in order to 
adapt the strategy in space and time. An effective strategy involves interactive 
concept of implementation of MPT in the important basics such as: activity level, 
goals, tools of MPT, the activity in achieving competitive advantage and synergy. 
Creating marketing strategy, and MPT on the market.

Today's global economy is slowly slipping into a global recession, organizations 
and states are facing new challenges and opportunities. Marketing strategies can 
be the key to future success marketing of the company that monitors the deep 
psychological changes in the consumer behavior. The global crisis turns into 
a force that affects the emotional and mental behavior of consumers. Today's 
global crisis in the whole world has an impact on consumer spending pattern 
and on the companies. There is still a significant level of uncertainty about 
whether the crisis has reached bottom or it will continue to deteriorate. Mainly 
answer to this question is related to the consumer confidence, as well as state of 
the market. Complex interrelationship of supply and demand in the markets of 
countries in transition and recession determine the possible consequences for 
future business activities. Companies can effectively implement the strategies 
through various tactics in order to achieve market advantage in times of crisis. 
Proposed concept allows implementation of strategies in market conditions with 
achieving competitive advantage. Marketing strategy MPT creates a realistic 
base for the market competitiveness of the company in the period of recession. 

Absence of MPT and efficient strategy for the company, future business 
moves of the company will be predictable for the competition. MPT is a 
direct model of creating the marketing strategy that involves a natural need 
for products or services by consumers or service users. The model of primary 
demand strategically offers resolving the certain market problems, and it's aimed 
at segmented consumer and way for market acceptance of products or services 
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for a longer period. Strategic MPT is implemented in a dynamic environment 
which company must constantly analyze in order to adapt the strategy in space 
and time. An effective strategy involves interactive concept of implementation 
of MPT in the important basics such as: activity level, goals, tools of MPT, the 
activity in achieving competitive advantage and synergy. Creating marketing 
strategy, and MPT on the market

Овај рад је примљен 11.10.2011. а на састанку редакције часописа  
прихваћен за штампу 21.11.2011. године.
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ДРУГИ ТАЛАС ЕКОНОМСКЕ КРИЗЕ И ЊЕН 
УТИЦАЈ НА МСПП СЕКТОР У РЕПУБЛИЦИ 
СРБИЈИ*

Сажетак: Евидентан је тренд смањења броја предузећа 
у Републици Србији, као резултат другог таласа економске 
кризе, као и даље изражен проблем недовољне ликвидности 
предузећа и борбе компанија да обезбеде повољније услове и 
изворе кредитирања, како би опстале на тржишту. 

Позитивни утицај предузетничког приступа и примене 
иновација у пословним процесима на лакше и брже 
превазилажење економске кризе требао би да објашњава 
однос између предузетништва и незапослености, истовремено 
одређујући место малих и средњих предузећа у привредној 
структури, као и њихов значај у ревитализацији привредних 
токова и самом процесу изласка из кризе. Превазилажење 
другог таласа економске кризе у Србији захтева адекватне 
мере и помоћ државе свим субјектима, а посебно малим и 
средњим предузећима. 

Циљ рада је да на основу анализе утицаја другог таласа 

1  duranjelena@educons.edu.rs
*  Овај рад је део истраживачких пројеката под шифрама 47009 (Европске интеграције 

и друштвено-економске промене привреде Србије на путу ка ЕУ) и 179015 (Изазови и 
перспективе структурних промена у Србији: Стратешки правци економског развоја 
и усклађивање са захтевима ЕУ), финансираних од стране Министарства за науку и 
технолошки развој Републике Србије 
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економске кризе на сектор малих и средњих предузећа у 
Републици Србији укаже на могућности минимизирања 
негативних ефеката финансијске кризе, применом адекватних 
мера, како бисмо остварили, неопходну ревитализацију 
МСПП сектора наше земље, као једног од основних носилаца 
привредног развоја.

Кључне речи: предузетништво, мала и средња предузећа, 
привредни раст, економска криза, незапосленост, тржишна 
економија, друштвена одговорност, иновативност...

УВОД

Мала и средња предузећа представљају окосницу развоја у земљама тр-
жишне привреде и земљама у транзицији, доприносе повећању друштве-
ног производа, извоза, динамичности привреде и њеној конкурентности, с 
обзиром да имају највећу способност брзог прилагођавања променама на 
тржишту. Сектор малих и средњих предузећа има посебно значајну улогу 
као стабилан извор новог запошљавања и значајно доприноси уравноте-
жењу регионалног економског развоја. 

Мала и средња предузећа и предузетници имају важну улогу у укуп-
ној активности привреде Републике Србије, што показују и до сада дос-
тупни основни економски показатељи из 2009. године. Убрзани раст броја 
малих и средњих предузећа и изградња система подстицања њиховог раз-
воја, спадају у значајна достигнућа транзиције економије Србије у пери-
оду 2000-2009. година. Сектор малих и средњих предузећа и предузетника 
(МСПП) је постао најефикаснији сегмент привреде Србије, носилац раста 
и запошљавања, а у 2009. години обезбедио је 66,7% запослености, 67,8% 
промета и 57,4% бруто додате вредности нефинансијског сектора привреде 
Србије.2

Преливање финансијске и економске кризе у Србију одвијало се по 
сличном обрасцу и практично истовремено као у другим земљама у тран-
зицији. Након снажног вишегодишњег раста бруто друштвеног произво-
да од преко 5% годишње, први знаци кризе појавили су се већ у трећем 
кварталу 2008. године, када је дошло до пада извоза и индустријске про-

2  Извештај о малим и средњим предузећима и предузетништву за 2009. годину, 
Министарство економије и регионалног развоја Републички завод за развој 
Национална агенција за регионални развој, Београд, новембар 2010. 
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изводње. У првој половини 2009. године долази до реалног смањења бруто 
друштвеног производа по стопи од – 4%. Посебно је погођена индустрија, 
чија је производња смањена за једну петину. 

Смањење бруто друштвеног производа је последица, како смањења 
тражње за српским производима у свету, тако и смањеног прилива ино-
страног капитала, што је смањило домаћу тражњу. Иако се суочава са број-
ним структурним проблемима, српска економија се није урушила. То је 
последица како благости рецесије у развијеним земљама и мале извозне 
зависности Србије, тако и подршке међународних институција и поједи-
них потеза Народне банке. 

Карактеристике тржишта радне снаге у Србији у периоду пре настанка 
кризе су биле неповољне - ниска стопа економске активности и запосле-
ности (незнатно изнад 50%) и висока, али опадајућа стопа незапослености 
(са 20,8% у 2005. години на 13,6% у 2008.). Истовремено, сви индикатори су 
указивали на неповољнији положај жена на тржишту рада. Тако је у 2008. 
години стопа запосленост жена била за 17 процентних поена нижа, а стопа 
незапослености за 3,9 процентних поена виша, у односу на одговарајуће 
стопе мушкараца. Посебно високе стопе незапослености забележене су 
међу младима. Посматрано по појединим великим територијалним цели-
нама, није било великих разлика, ни у стопама запослености, ни у стопама 
незапослености. 

У условима превелике јавне потрошње и високог буџетског дефицита, 
Србија не располаже довољним финансијским средствима и нема на рас-
полагању широк избор мера интервенционистичке политике. Поред на-
пора које влада већ предузима да би ублажила ефекте кризе, у наредном 
периоду би се могло размотрити и додатно преусмеравање активних мера 
за ублажавање ефеката економске кризе, а посебно ка МСПП сектору, као 
и регионима који су највише погођени током другог таласа кризе. 

УТИЦАЈ СВЕТСКЕ ЕКОНОМСКЕ И УНУТРАШЊЕ КРИЗЕ НА 
РАЗВОЈ СЕКТОРА МСПП У СРБИЈИ

Динамичан привредни раст остварен у периоду 2001-2008. године (по 
просечној стопи раста од 5,4%), прекинут је у Q4 2008 и у 2009. години, 
када се Србија суочила са економском кризом под утицајем светске фи-
нансијске кризе и оштрог пада економске активности у свету, пре свега, у 
сектору размењивих добара који највише зависи од извоза. После оштрог 
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пада у првој половини 2009. године, слично као и у осталом делу Евро-
пе, привредна активност у Србији се стабилизовала под утицајем бројних 
подстицајних мера и пад БДП је ублажен. Бруто домаћи производ у 2009. 
бележи реални пад од -3,1%, а највећи негативни ефекти кризе одразили су 
се на индустрију (-12,1%), посебно прерађивачку индустрију (-15,8%), где је 
у потпуности анулиран раст у периоду 2001-2008. године, затим на трго-
вину (-12,3%) и грађевинарство (-25,1%). Неповољни утицаји кризе одра-
зили су се на привреду Србије у условима високе домаће тражње (на којој 
се заснивао транзициони раст) и високог дефицита текућег рачуна. Због 
значајног смањења прилива иностраног капитала, успоравања кредитне 
активности, значајног успоравања раста зарада дошло је до пада домаће 
тражње (око 7%). 

Ефекти глобалне рецесије у 2009. години снажно су се испољили у 
секторима индустрије, пад бруто додате вредности од (-12,2%), односно 
код прерађивачке индустрије (-15,3%), грађевинарства (-17,1%) и трговине 
(-8,7%). Сектори који су задржали релативно високе стопе раста новоство-
рене вредности су сектори саобраћаја и телекомуникација и финансијског 
посредовања. Услуге су генерисале 2/3 БДВ Србије (68,6%), што је за 11 
процентних поена више него у 2001., док је индустрија смањила учешће у 
БДВ са 25,8% на 18,9% у 2009. години (прерађивачка индустрија са 20,2% 
на 14,1%). У структури БДВ у 2009. наставља се раст већ формиране ди-
спропорције између сектора размењивих и неразмењивих добара (око 30% 
учешће сектора размењивих добара, насупрот око 70% учешће сектора не-
размењивих добара). 

Драстичан пад домаће тражње као последица смањења личне потро-
шње и производних активности утицали су на смањење спољнотрговинске 
размене, посебно увоза (пад увоза роба за 28% и извоза роба за 20%), што 
је резултирало побољшањем текућег рачуна платног биланса. Дефицит је 
са 5,9 млрд. ЕУР у 2008. пао на 1,7 млрд. ЕУР у 2009. години (тј. са 17,1% 
на 5,7% БДП). Међутим, на ниску конкурентност српске привреде указује 
низак ниво извоза (18,9% БДП), посебно када се пореди са увозом – 35,4% 
учешће у БДП.

Смањење економске активности одразило се на смањење буџетских 
прихода и продубљавање фискалне неравнотеже. Кључне мере за ублажа-
вање буџетског дефицита биле су смањење и замрзавање плата у јавном 
сектору и замрзавање пензија. Извршење расхода било је у складу са про-
грамом који је подржао ММФ, а остварен дефицит износио је 4,1% БДП-
а. Фискална позиција Србије, била је веома слична позицијама европских 
транзиционих земаља. 
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Србија је у период кризе ушла са релативно високом инфлацијом (на 
крају Q4 2008. године, стопа је премашивала 10%), али се успешно оду-
прела инфлационим притисцима. Стопа инфлације, мерена просечном 
годишњом процентуалном променом индекса потрошачких цена, који од 
2009. године представља званичну меру инфлације у Србији, крајем 2009. 
износила је 6,6% и била је у пројектованим оквирима (дефинисани кори-
дор 6%-10%, са централном вредношћу од 8%).

Економска криза продубила је проблеме на тржишту рада. Укупан број 
запослених у периоду 2001-2008. године, смањивао се по просечној го-
дишњој стопи од 0,6% (у предузећима 2,7%, док је запосленост код приват-
них предузетника расла по стопи од 7,9%). Укупан број запослених у 2009. 
у односу на 2008. годину смањен је за 5,5%. Број запослених у предузећима, 
установама, задругама и организацијама смањен је за 2,7%, а пад од 13,8% 
забележен је код приватних предузетника и запослених код њих (једним 
делом због сређивања евиденције Републичког Завода за здравствено оси-
гурање). Највеће смањење запослености у 2009. години је у прерађивачкој 
индустрији (30.926 лица), док је раст запослености забележен у пословима 
с некретнинама (5.121 лице), финансијском посредовању (3.895), комунал-
ним делатностима (2.148), образовању (1.814), здравству (1.782), државној 
управи (1.780), производњи електричне енергије, гаса и воде (31) и рибар-
ству. Према Анкети о радној снази, укупан број незапослених повећан је 
са 445.383 у 2008. на 502.982 лица у 2009. години. Стопа незапослености 
повећана је са 13,6% у 2008. на 16,1% у 2009. години (а стопа незапослености 
лица радног узраста од 15 до 64 године повећана је са 14,7% на 17,4%). 

Као што можемо видети на Графикону 1, према Анкети о малим и 
средњим предузећима и предузетницима3, изазовима актуелне економске 
кризе одолева 49% анкетираних, међу којима је и мањи број фирми које не 
осећају њене последице (10%). Нешто више од петине испитаника примо-
рано је на доношење одлука о отпуштању запослених, а више од четвртине 
суочено је са неизвесним перспективама у погледу даљег опстанка. Слични 
одговори забележени су и у прошлогодишњој анкети, када је теже после-
дице кризе успело да избегне50% испитаника . Највећи део анкетираних 
осећа утицај економске кризе, али није доведено у позицију да отпушта 
раднике (36% до 44% у зависности од величине пословног субјекта). Веће 

3  Анкета о малим и средњим предузећима и предузетницима, спроведена је у складу 
са Програмом рада Националне агенције за регионални развој за 2010. годину, 
на основу Акционог плана за спровођење Стратегијe развоја конкурентних и 
иновативних МСПП за период 2008-2013. године. Истраживање је реализовано у 
сарадњи са Републичким заводом за статистику.
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разлике се уочавају код осталих видова утицаја кризе. Опстанак средњих 
предузећа мање је угрожен (20%) у односу на друге посматране пословне 
субјекте, али истовремено сразмерно највећи број ових предузећа плани-
ра отпуштање радника (30%). Економска криза највише погађа делатности 
везане за промет некретнинама, грађевинарство, образовање и васпитање, 
угоститељство и прерађивачке делатности, а најмање здравствене услуге, 
сервисе за одржавање возила и салоне за негу и рекреацију. У поређењу 
са претходном годином, дошло је до прегруписавања одговора у правцу 
веће заступљености фирми којима је угрожено пословање у односу на оне 
који се због кризе одричу дела запослених. Са друге стране, смањен је удео 
МСПП који не осећају последице кризе у односу на оне који смањују обим 
посла, али нису приморани да отпуштају запослене. 

График 1. Утицај економске кризе на МСПП сектор у Републици Србији

Извор: Извештај о малим и средњим предузећима и предузетништву за 
2009. годину, Министарство економије и регионалног развоја Републички 

завод за развој Национална агенција за регионални развој, Београд, 
новембар 2010, стр. 75

На графикону 2 можемо видети да се последице економске кризе огле-
дају у смањењу тражње роба и услуга, првенствено са домаћег тржишта, ка 
којем је иначе оријентисан највећи део сектора МСПП. Хроничан проблем 
наплате потраживања још више је заоштрен, док сервисирање кредитних 
обавеза и кретање девизног курса имају релативно мањи значај у ранги-
рању проблема. Редослед и интензитет два најутицајнија фактора не пока-
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зује битније промене у односу на резултате анкете из 2009. године, али је 
уочљиво јачање утицаја промене девизног курса на резултате пословања. 

График 2. Манифестација кризе у оквиру сектора МСПП  
у Републици Србији

Извор: Извештај о малим и средњим предузећима и предузетништву за 2009. 
годину, Министарство економије и регионалног развоја Републички завод за 

развој Национална агенција за регионални развој, Београд, новембар 2010, стр. 75

Светска економска криза успорила је процес структурних рефор-
ми и додатно мултипликовала негативан утицај присутних ограничења 
привредном развоју: низак ниво укупне привредне и инвестиционе ак-
тивности, висок степен незапослености, проблеми спољњег дуга, висок 
спољно-трговински дефицит, изражене социјалне тензије, низак ниво 
конкурентности привреде и слично. У циљу ефикаснијег рецесионог опо-
равка, Влада Републике Србије усвојила је у јануару 2010. године Програм 
мера за ублажавање негативних ефеката светске економске кризе за 2010. 
годину. Основни циљ Програма био је очување радних места уз могућност 
отварања нових и остваривање благог привредног раста.
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КОМПАРАТИВНЕ И КОНКУРЕНТСКЕ ПРЕДНОСТИ МАЛИХ И 
СРЕДЊИХ ПРЕДУЗЕЋА У УСЛОВИМА ЕКОНОМСКЕ КРИЗЕ

У спољнотрговинској размени предузећа остварен је дефицит од 483 
млрд. динара, што је за 24,9% мање него у 2008. години. Светска финан-
сијска криза утицала је на смањење домаће потрошње, што се одразило на 
много већи пад увоза него извоза у 2009. години, па је и покривеност увоза 
извозом повећана на 52,8%, а у сектору МСП на 43,4%. 

Као што је приказано у Табели 1, од укупног спољнотрговинског про-
мета, извозом је остварено 9,8%, што је на нивоу 2008. године. Негативан 
утицај економске кризе већи је у средњим и великим предузећима која 
имају релативно велики удео извоза у промету (10,9% и 13,0%, респектив-
но), него у малим и микро предузећима, која су оријентисана ка домаћем 
тржишту. То је један од разлога што је учешће извоза у спољнотрговин-
ском промету сектора МСП веће него у претходној години. У 2009. годи-
ни наставља се смањење учешћа извозника и увозника у укупном броју 
предузећа, пре свега због смањене спољнотрговинске активности сектора 
МСП: број предузећа који се бави извозом мањи је за 651, а увозом за чак 
1.853 предузећа.4 

4  Извештај о малим и средњим предузећима и предузетништву за 2009. годину, 
Министарство економије и регионалног развоја Републички завод за развој 
Национална агенција за регионални развој, Београд, новембар 2010. 
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Табела 1. Индикатори извозне конкурентности

За разлику од компаративних предности, конкурентске предности те-
меље се на образовању, предузетничком окружењу, структури и квалитету 
производње и инфраструктури, које би требало да омогуће раст продук-
тивности, извоза и инвестиција. 

Стратегијом развоја конкурентних и иновативних малих и средњих 
предузећа за период од 2008. до 2013. године дефинисани су средњорочни 
приоритети и правци развоја малих и средњих предузећа и предузетништва 
у Републици Србији. Циљ Стратегије је да створи оквир за развој одржи-
вог, међународно конкурентног и извозно оријентисаног сектора малих и 
средњих предузећа, према принципима предузетничке економије, заснова-
не на знању и иновативности. Изради овог документа, који је Влада и зва-
нично усвојила у октобру 2008. године, претходио је консултативан процес, 
у форми дијалога јавног и сектора МСП, како би се осигурало да предвиђене 
мере буду усмерене на решавање најважнијих потреба предузетника у Репу-
блици Србији. Истовремено, у највећој могућој мери уважене су смернице 
политике ЕУ у овој области, тако да је Стратегија усклађена са Европском 
повељом о малим предузећима и Актом о малим предузећима за Европу. 
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Основни принципи Стратегије садржани су у пет стубова:5

1.	 Промоција и подршка предузетништву и оснивању нових преду-
зећа 

2.	 Људски ресурси за конкурентан сектор МСП 

3.	 Финансирање и опорезивање МСП 

4.	 Конкурентске предности МСП на извозним тржиштима 

5.	 Правно, институционално и пословно окружење за МСП 

МОГУЋНОСТИ СТРАТЕГИЈЕ РЕВИТАЛИЗАЦИЈЕ СЕКТОРА 
МСПП 

Резултати Анкете о малим и средњим предузећима и предузетницима,6 
потврђују зависност пословања од спољних утицаја, односно утицаја који 
делују изван пословног субјекта. При томе је оцењено да су најважнији 
утицаји они који долазе од државе (кроз већи обим подршке или смањење 
ограничења) и локалне самоуправе. На ово се односи 67% свих одговора, 
што је за пет процентних поена више у односу на претходну годину. То 
указује да су у време кризе повећана очекивања од државе. За већу подрш-
ку пословних банака, као услова унапређивања пословања, заинтересо-
вани је 18% одговора. Допринос бољих пословних односа са партнерима 
заузима претпоследње место на скали услова за напредовање бизниса, а 
последње припада побољшању управљачких функција у фирми (6% одго-
вора)

5  Видети шире: Извештај о малим и средњим предузећима и предузетништву за 2009. 
годину, Министарство економије и регионалног развоја Републички завод за развој 
Национална агенција за регионални развој, Београд, новембар 2010, стр. 60.

6  Анкета о малим и средњим предузећима и предузетницима, спроведена је у складу 
са Програмом рада Националне агенције за регионални развој за 2010. годину, 
на основу Акционог плана за спровођење Стратегијe развоја конкурентних и 
иновативних МСПП за период 2008-2013. године. Истраживање је реализовано у 
сарадњи са Републичким заводом за статистику. 
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График 3. Услови за унапређење пословања

Извор: Извештај о малим и средњим предузећима и предузетништву за 
2009. годину, Министарство економије и регионалног развоја Републички 

завод за развој Национална агенција за регионални развој,  
Београд, новембар 2010, стр. 73

Према Посткризном моделу економског раста и развоја Србије 2011-
2020., раст извоза биће могућ само уколико се, поред јачања сектора малих 
и средњих предузећа, привуку „звучне“ транснационалне компаније или 
да технолошки обнове још увек неприватизоване велике производне ка-
пацитете.7

Микроекономски и макроекономски ризици биће израженији. На 
микро плану, привредни субјекти ће дуго бити оптерећени последицама 
спорог опоравка и неизвесним пословним перспективама. Капитал ће 
прибављати теже и скупље (услед његове оскудице и повећаног ризика), 
било да се оријентишу на тржиште хартија од вредности (емисије акција и 
обвезница) или на банкарске кредите. Инвеститори и кредитори ће стро-
же оцењивати потенцијалне клијенте, што ће успоравати развојне пројек-
те. На макроекономском плану, показатељи стања привреде ће, прво, бити 
пажљивије сагледавани и, друго, доћи ће до погоршања показатеља екс-
терне и интерне равнотеже (услед актуелног погоршавања јавних финан-
сија и екстерне задужености великог броја земаља света). Другим речима, 
неравнотеже у привреди ће бити очигледније и оштрије кажњаване од 
стране међународног финансијског тржишта.

7  Посткризни модел економског раста и развоја Србије 2011-2020., Економски 
институт, Фонд за развој економске науке, Београд 2010.
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ЗАКЉУЧAК

Стратегија под називом „Европа 2020.“ развијена је у условима светске 
економске кризе и глобалних изазова на које треба да одговори.

„Европа 2020“ се заснива на (а) паметном расту који подразумева еко-
номију знања и подршку иновацијама, (б) одрживом расту који промови-
ше ефикасније коришћење природних ресурса и енергије, и (в) инклузив-
ном расту који треба да омогући територијалну и социјалну кохезију. Нова 
стратегија дефнише где би ЕУ требало да буде кроз 10 година с обзиром на 
следеће квантитативне циљеве:

•	 Повећање стопе запослености становништва старог од 20 до 64 го-
дине на најмање 75%.

•	 Подизање процента БДП-а који се издваја за истраживање и развој 
са 1,9 на 3%.85 Пројекције запослености и кретања на тржишту рада 

•	 Смањење емисије угљен-диоксида за 20% у односу на ниво из 1990. 
године (или чак 30% ако то услови омогуће), повећање удела обно-
вљиве енергије за 20%, као и 20% повећање енергетске ефикасности.

•	 Смањење стопе раног напуштања школе на испод 10% са тренутних 
15%, уз истовремено повећање процента становништва са факул-
тетском дипломом са 31% на 40%.

•	 Смањење броја људи који живе испод линије сиромаштва за 25%, 
што у ствари значи избављење преко 20 милиона људи из сиромаш-
тва.

Србији предстоји тежак и амбициозан задатак да у наредној деценији 
оствари конвергенцију са Европском унијом тако што ће више него препо-
ловити садашње драстично заостајање у стопи запослености као главном 
синтетичком показатељу стања на тржишту рада. Наиме, разлика у кључ-
ним показатељима тржишта рада између Србије и Европске уније, а пре 
свега у стопи запослености становништва радног узраста, која тренутно 
износи 18 процентних поена, представља једну од највећих суштинских 
препрека прикључивању Србије Европској унији.
За конвергенцију према циљевима које поставља „Европа 2020“ биће 
неопходно остварити бржи просечан годишњи привредни раст од 
просека ЕУ, уз истовремену исту или већу радну интензивност раста.

Према пројекцијама Посткризног модела економског раста и развоја 
Србије 2011-2020., укупна запосленост ће дотаћи дно управо 2010. године, 
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али ће се вратити на предкризни ниво тек око 2013. године, да би затим по-
чела стабилно да расте просечним темпом од преко 50.000 особа годишње. 
На крају периода, укупна запосленост ће се приближити броју од 3.000.000, 
што ће бити неких 440.000 запослених више него 2010. године. 

Укупна незапосленост, с друге стране, имаће свој максимум ове годи-
не, да би затим до 2013. уследило њено благо смањивање, које ће бити убр-
зано до краја пројектованог периода, тако да ће број незапослених 2020. 
године бити око 340.000.

Економска криза, са конструктивним и проактивним приступом, може 
бити и прилика за предузетништво, стварање вредности и успостављање 
предности у односу на конкуренте. Такође, стечај и затварање предузећа 
за време рецесије ствара више простора на тржишту за нове послове, али и 
пословни развој већ постојећих ефикасних предузећа, што подстиче запо-
шљавање и повећање продуктивности рада. 

Циљ даљег истраживања, праћења и сагледавања стварне слике стања, 
проблема и потреба сектора МСПП и насталих промена у односу на пре-
тходне годину, јесте стварање поуздане основе за доношење адекватних 
мера за подстицање његовог раста и развоја. 

SUMMARY 
THE SECOND WAVE OF ECONOMIC CRISIS AND ITS  

IMPACT ON SMES SECTOR IN THE REPUBLIC OF 
SERBIA

There is an evident downward trend in the number of companies in Serbia, 
as a result of the second wave of economic crisis, as well as further significant 
problem of lack of liquidity of enterprises and companies struggling to secure 
better conditions and sources of financing, in order to survive in the market. 

The positive impact of the entrepreneurial approach and application of 
innovation in business processes easier and faster to overcome the economic 
crisis should explain the relationship between entrepreneurship and 
unemployment, both determining the place of SMEs in the economic structure, 
and their significance in the revitalization of economic trends and the process 
of leaving the crisis. Overcoming the second wave of economic crisis in Serbia 
requires adequate measures and assistance to all government entities, especially 
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small and medium enterprises.

The aim of this paper is based on the analysis of the impact of the second 
wave of economic crisis on the small and medium enterprises in Serbia indicating 
the possibility of minimizing the negative effects of financial crises, by applying 
adequate measures in order to achieve, the necessary revitalization of the SMEs 
sector of our country as one of the major carriers of economic development.

Key words: entrepreneurship, small  and medium enterprises, 
economic  growth, economic crisis, unemployment, market economy, social 
responsibility, innovation…
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RESUME

Small and medium  enterprises  are the backbone of  development 
in  market economies  and in transition countries,  contributing to the GDP 
increasing,  exports, dynamic  economy and  its  competitiveness,  since they 
have the greatest ability to adapt quickly  to changes  in the market. The small 
and  medium - sized  enterprises have an  especially  important role as a  stable 
source of new employment and contributes significantly in balancing regional 
economic development. 

Small and medium enterprises and entrepreneurs have an important role in 
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the overall activities of the Serbian economy, as indicated by the main economic 
indicators  available  from 2009.  year.  The rapid  growth  of small  and medium 
enterprises and building systems to encourage their development, are among the 
significant achievements of the transition economy of Serbia in the period 2000-
2009.  The small and  medium enterprises and entrepreneurs  (SMEs)  has 
become the most effective segment of the Serbian economy, the bearer of growth 
and employment,  in 2009.  year  has provided  66.7% of employment,  67.8% of 
turnover and 57.4% of gross value added of non-financial sector of the Serbian 
economy.

In  foreign trade  small and medium companies  realized  a deficit  of 
483 billion. dinars, which is 24.9% less than in 2008. year. The global financial 
crisis brought about a reduction in domestic consumption, which resulted in a 
much larger decline in imports than exports in 2009. year, so the export-import 
ratio increased to 52.8%, and in the SME sector to 43.4%.

The global economic crisis has slowed down the process of structural reforms 
and more multiplicated negative impact to the present constraints to economic 
development: the low level of overall economic  activity  and investment,  high 
unemployment, problems  of foreign debt, high  foreign trade  deficit, 
expressed  social tensions,  low competitiveness  of the economy, etc.  To 
achieve more efficient  recovery from the recession, the Government of Serbia 
adopted in January 2010. The program of measures to reduce the negative effects 
of the global  economic crisis  in 2010.  year. Programme’s main objective  was 
to preserve jobs with the possibility of creating new and mild rise in economic 
growth.

The economic crisis, with constructive and proactive approach may be an 
opportunity for entrepreneurship,  value creation and  establishing  advantages 
over  competitors. Also,  bankruptcy and  closure of  businesses  during 
the recession creates more space in the market for new business, and business 
development  of existing  efficient enterprises, encouraging  employment 
and increase productivity. 

The aim of further research, monitoring and observing the actual situation, 
problems and needs of SMEs and the resulting change from the previous years, is 
to create a reliable basis for the adoption of appropriate measures to encourage its 
growth and development.

Овај рад је примљен 13.10.2011. а на састанку редакције часописа  
прихваћен за штампу 21.11.2011. године.
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КОНСАЛТИНГ У ОБЛАСТИ ИНФОРМАЦИОНИХ 
ТЕХНОЛОГИЈА КАО ПОДРШКА МЕНАЏМЕНТУ 
СРПСКИХ ПРЕДУЗЕЋА У (ПОСТ)КРИЗНОМ 
ПЕРИОДУ*

САЖЕТАК: Консалтинг је резултат потребе менаџера 
за интегрисаним и комплексним информацијама. 
Информациони консалтинг обухвата две блиско повезане 
области. Прва област, информациони системи, може бити део 
сваког задатка генералног менаџмента без обавезног занимања 
за технологију која се користи у обради информација. Друга 
област, обрада података, обично ће захтевати истраживање 
и често значајан редизајн информационог система и метода 
обраде података. Циљ овог рада је да анализира и укаже на 
механизам утицаја консалтинга на ефикасно руковођење 
у кризним периодима. Посебан акценат се ставља на знацај 
консалтинга као специфичне конкурентске предности за 

1  brankomih@neobee.net
2  zoki@medianis.net
3  drago_c@mail.iep.bg.ac.rs
*  Rad je deo istraživanja na projektu 46006 “Održiva poljoprivreda i ruralni razvoj u funkciji 

ostvarivanja strateških ciljeva Republike Srbije u okviru dunavskog regiona” finansiranog 
od strane Ministarstva za nauku i tehnološki razvoj Republike Srbije.
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менаџмент српских предузећа у периоду „новодолазеће“ 
економске кризе. 

Кључне речи: консалтинг, информациона технологија, 
менаџмент, пословно одлучивање, криза...

УВОД

Савремени приступи менаџменту стављају акценат на одлучујућу уло-
гу коју имају основни избори, а повезани су са дефиницијом: сектора у ком 
организација послује; друштвених потреба које се морају задовољити и 
тржишта које се опслужује; дугорочних циљева и стратегије које се при-
мењују, као и расподеле средстава на главне области активности.

Ако су основни избори погрешни, мало је користи од каснијег рада, 
макар он био и најпрецизнији и најбољи могући. Улога консултанта у гене-
ралном менаџменту веома је слична улози генералног менаџера. Сличност 
се огледа у томе да се морају избећи ситуације у којима над основним из-
борима владају потребе једног сектора у предузећу, без обзира на потребе 
и могућности других сектора, а да се при томе мора обезбедити њихова 
хармонизација при заједничком формулисању стратегије, ово је посебно 
битно када су на тржишту присутну нарушени односи, монопол, или пак 
криза. 

Такође, последњих неколико година, консалтинг у основним секторима 
предузећа, као и у основим стратегијама, помогао је да се дефинишу нови 
приступи питањима друштвене одговорности предузећа. Наиме, заш-
тита животне средине предстваља значајан фактор у доношењу исправ-
них пословних одлука. На пример, неки менаџмент консултанти могу да 
предузму „друштвену ревизију“ или „ревизију друштвене одговорности“ 
своје клијентске организације, где се наглашавају друштвене имплика-
ције значајних одлука и подухвата. Претпоставка концепта друштвено 
одговорног пословања је добровољно усвајање мера које доприносе реша-
вању друштвених и еколошких проблема. Ради се о стратешком приступу 
друштву и партнерском односу према осталим компанијама у окружењу 
(Михаиловић и др., 2007, стр., 94).

Задаци у овим областима теже да буду интер-дисциплинарни (да се 
односе на већи број дисциплина које се преклапају). Ако се од менаџмент 
консултаната тражи да се баве стратегијом и питањима заштите живот-
не средине, то ће захтевати њихову директну интензивну сарадњу са ви-
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шим менаџментом и са људима на оним положајима који су укључени у 
пословну анализу, предвиђање и дугорочно планирање. 

Као што се то дешава током почетног истраживања менаџмента, ор-
ганизација мора да истражи свој однос са спољним окружењем и свим 
својим ресурсима, функцијама и активностима. Међутим, када код неког 
задатка постоји потреба за значајно већим количинама података, консул-
танти у генералном менаџменту могу позвати у помоћ специјализоване 
консултанте који се баве:

1.	 истраживањем по секторима, 

2.	 истраживањем тржишта, 

3.	 технолошким предвиђањем,

4.	 истраживањем тржишта рада и сличним уже специјализованим 
областима.

Код централно планираних економија или код економија у којима су 
владе поставиле различите контролне механизме над активностима пре-
дузећа, консултант ће у генералном менаџменту вероватно истражити 
основне изборе који се односе на клијентску фирму, узимајући у обзир 
владине развојне политике, планове и прописе који одређују ауторитет и 
одговорност управе предузећа у овој области. 

На пример, профитабилност производне линије може бити под ути-
цајем централне политике одређивања цена или доступности сировина за 
додатно ширење производње. Сходно томе, ови показатељи се морају ис-
тражити у вези са развојним плановима који ће повећати потражњу дру-
гих организација за овим сировинама. У великом броју случајева, основ-
но истраживање профила, развојног потенцијала и стратегија предузећа 
мора се предузети у складу и у сарадњи са централним телом које надгледа 
клијентску организацију.

Без обзира на начин на који се одређују, препоруке о основним из-
борима обично имају далекосежне последице на пословање клијента. На 
пример, може се предложити спајање са другом фирмом или избацивање 
значајних али застарелих производа са којима су упознати сви у фирми. 
Могу бити потребна велика финансијска средства да би се имплементира-
ле нове стратегије, као што је реконструкција организације. Пре него што 
се предлози изнесу пред клијента, они се морају истражити и размотрити 
са тимом виших директора који су искусни у оваквим активностима.
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Поред основних избора, који се доносе веома често, постоји и доста 
других избора које менаџери морају константо узимати у обзир, јер у вели-
ком броју организација, управо методе и организација одлучивања (и код 
кључних и код рутинских питања) стварају проблеме. 

На пример, претерана централизација радних одлука може угушити 
флексибилност организације која је потребна да би се правилно реагова-
ло на тржишне могућности и предности. У другом случају, аутократски 
власник може преузети све битне одлуке у своје руке без консултовања са 
професионалним стручњацима, па се лако може десити да су његове одлу-
ке засноване на пуким жељама, а не на рационалној анализи. 

Последично, неопходан је управљачки приступ при решавању разно-
врсних проблема, што је карактеристика модерног менаџмента као савре-
мене научне дисциплине без које је немогуће ефикасније деловање, функ-
ционисање и развој, посебно у ситуацијама када на тржишту не владају 
иделани односи и просперитет, тада само способност менаџмента може да 
буде једина конкурентска предност. (Јовановић, 1996)

Потреба за истраживањем и реформацијом свеобухватног процеса од-
лучивања, може бити разлог због којег је консултант доведен у фирму и 
може се односити на:

•	 класификацију одлука у групе, по њиховој природи, хитности ре-
шавања, финансијским последицама, степену сложености, итд;

•	 начине на које се типичне одлуке доносе (ово може бити тешко за 
откривање);

•	 респективне улоге одлучивања које играју стручњаци и менаџери 
по секторима;

•	 улогу заједничкх тела приликом разматрања и прихватања доне-
шених одлука;

•	 учешће представника радника у одлучивању;
•	 улоге одлучивања и саветодавне улоге појединаца на незваничним 

положајима утицаја;
•	 одговорност за одлучивање, имплементацију одлука, моделе или 

званичне процедуре (Kepner, и др.,1965). 

У овој области налазе се велике могућности за побољшање, те би на 
њих консултанти у генералном менаџменту требало да обрате пажњу.
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КАРАКТЕРИСТИКЕ И ЗНАЧАЈ ИНФОРМАЦИОНИХ СИСТЕМА 
СА ОСВРТОМ НА РЕПУБЛИКУ СРБИЈУ

Распрострањености рачунара и приступа Интернету у Р. Србији је на 
недовољном нивоу. Наиме, истраживање које је спровео Републички завод 
за статистику у децембру 2006 (Извештај под називом “Употреба информа-
ционо-комуникационих технологија у Републици Србији, 2006”), показало 
је следеће: 26,5% домаћинстава поседује рачунар, 18,5% предузећа поседује 
Интернет прикључак, 97,3% предузећа користи рачунар у свом пословању, 
90,2% предузећа има Интернет прикључак, 52,9% предузећа поседује Web 
Site, а 48,6% предузећа користи електронске сервисе јавне управе (истра-
живање је спроведено по методологији EUROSTAT-а, на територији Ср-
бије, референтни период за питања је 2005. година, обим узорка износио је 
1.200 домаћинстава, 600 предузећа, телефонска анкета). 

Међутим, ниједан информациони систем није сам себи циљ. Искус-
ни консултант је тога добро свестан, али у практичним ситуацијама ово 
опште правило узима облик конкретних питања и одговора. Консултант 
често слуша притужбе о одсуству одговарајуће информације или о прете-
раном кашњењу информација које се шаљу менаџерима – кашњења која 
доводе до великог броја неискоришћених могућности. 

Ако се овај проблем представи консултанту, он мора истражити од-
нос између информација и различитих типова менаџерских активности 
за које су потребне информације. Оно што се менаџменту чини као јед-
ноставан проблем може открити мане у систему одлучивања: на пример, 
да ли су информације о набавкама договорене са одговорним особама за 
планирање производње или претовар сировина? С друге стране, постоји 
питање оправданости имплементирања новог информационог система. 
Аргументи које консултант може оправдано искористити укључују:

•	 побољшање доступности информација без обезбеђивања правил-
ног коришћења значи веома мало;

•	 улагање додатног времена и напора у детаљније посматрање 
система одлучивања;

•	 велики број анализа проблема успео је да реши проблем без увођења 
новог информационог система.

Менаџмент, међутим, може користити аргумент попут:
•	 желе нов информациони систем иако им заиста није потребан;
•	 у фирми се користе застареле методе и ова ситуација се једино може 
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поправити увођењем компјутерске дисциплине, што значи да се 
слабости у систему одлучивања решавају аутоматски добијањем 
бољих информација (посебно ако ове информације обрађује 
компјутер), а организациони односи ће се прилагодити примени 
нових информационих токова.

Консултант ће морати да ради са овим ограничењима, при чему у фази 
имплементације мора да обрати посебну пажњу на свакодневне аранжма-
не за коришћење информација које се пружају.

Дракер наводи разлоге због чега ће информација морати да постане 
база већине организација (Drucker, 1995, стр., 287-288). Први разлог се ог-
леда у демографским показатељима (образовани радници нису подложни 
командно-контролним методама из прошлости). Други се огледа у потре-
би за систематизацијом новатораства и предузетништва. Трећи разлог је 
да се организације усагласе са информационом технологијом. Компјутери 
избацују велики број података, али податак није исто што и информација. 
Наиме, информације су обрађени подаци који имају значај и сврху. Уколи-
ко су се консултант и клијент договорили да се део проблема може решити 
обезбеђењем бољих информација, консултант се може суочити са разли-
читим тешкоћама у контролисању процеса који је сам започео. 

На почетку, он ће доста радити на упознавању типова информација 
међу менаџерима које се могу користити. Консултант ће можда морати да 
ограничи тенденцију менаџера да увек знају све што је потребно, од јед-
ноставних, баналних ствари, до аналитичких закључака. Он мора бити 
свестан разлика између суштински битних информација и оних које „би 
било добро имати“, те мора помоћи клијенту да и сам схвати ову разлику.

Ово се може остварити ако се клијент упути на чињеницу да инфор-
мација има и своју цену и своју вредност. Вредност информације је врло 
тешко, ако не и немогуће, одредити и квантификовати. 

На пример, „ако имамо прецизну информацију о стизању набавки за 
одређени елемент који се производи, тада можемо смањити залихе за 15%”. 
Цена се лакше одређује. Консултант ће помоћи клијенту да схвати аспекте 
односа између користи и трошкова информације и да оправда предлог за 
увођење новог информационог система, уз примену cost - benefit анализе. 

Такође, постоје различита „када“ и „како“ питања на која се мора одго-
ворити. Да ли се добијају извештаји о нивоу залиха, о оптерећењу машина, 
тј. да ли су ове информације потребне недељно, месечно, дневно, истог тре-
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нутка и у ком степену детаљности? Консултант мора бити објективни су-
дија између сукобљених захтева и приоритета. Он може захтевати стручну 
помоћ у процени последица одређених захтева за информацијом. 

ЗНАЧАЈ РАЗВОЈА ИНФОРМАЦИОНИХ СИСТЕМА И 	
КОМПЈУТЕРСКЕ ОБРАДЕ ПОДАТАКА ЗА САВРЕМЕНО 	
ПОСЛОВНО ОДЛУЧИВАЊЕ

Два типична проблема у вези са којима се сусрећу доносиоци одлука у 
модерним условима су информатички парадокс и „парализа од анализа“ 
(Ђуричин, 1996, стр. 121). Информатички парадокс се јавља у ситуацији 
када се пред доносиоцем налази превелики број непотребних и недовољан 
број потребних информација. „Парализа од анализа“ настаје у ситуацији 
када обрада података не даје информације за акцију. Организације имају 
већи број информационих система, како званичних, тако и незваничних, 
са различитим степеном значаја и ефикасности. У таквим условима кон-
султант мора да одреди:

1.	 степен у коме постојећи системи, „ако се прочисте“ и прилагоде 
за пружање на правом нивоу и у правом облику, могу задовољити 
нове одређене потребе;

2.	 степен компатибилности између система и степена на коме су они 
повезани;

3.	 да ли препоручити побољшања (у прецизности, брзини, облику, 
садржају, итд.) постојећих система, на тај начин смањујући потребу 
за променом структуре или усвојити приступ „окретања новог лис-
та“ који иако се лако осмишљава, тешко се примењује због аргуме-
ната „ми смо увек то радили на овај начин“;

4.	 с обзиром да мали број информационих система функционише из-
оловано, треба се одлучити да ли планирати побољшање свих сис-
тема (где ће сви односи међу подсистемима претрпети измене) или 
се концентрисати на суштинске функционалне области или нивое 
одлучивања.

Због динамичности захтева за информацијама и сложености органи-
зационих односа, укупна интеграција информационог система може бити 
практично немогућа. Сваки степен интеграције (повезивања) система 
захтева податке који ће служити већем броју корисника. Међутим, честа 
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препрека ка ефикасној интерграцији јесте немоћ да се рационализују раз-
личите верзије истих података које истовремено постоје у организацији. 

Подаци о ценама и трошковима које поседује одељење продаје и ра-
чуноводство добри су примери података који могу бити некомпатибилни 
због различите употребе, учесталости ажурирања и критеријума који се 
користи за постављање вредности. 

Консултант мора да открије зашто постоје разлике и да једним интегри-
саним податком задовољи потребе различитих корисника. Морају се узети 
у обзир последице по све кориснике, при чему је корисно постићи договор 
о заједничким процедурама ажурирања и одговорности за одржавање сис-
тема.

Консалтингу који се бави информационим системима може се постави-
ти питање: да ли би требало користити нов информациони систем?“ Ово 
питање се може поставити ако, по процени консултанта, клијентска орга-
низација може да одговори на иновације које имају далекосежне последице.

Изводљивост система. Прво значајно питање јесте изводљивост сис-
тема. Проблем код већине компјутерских информационих система јесте да 
поред њихове техничке изводљивости не могу бити примењиви у органи-
зацији као целини. Такође задатак менаџмент консултанта може бити да 
одреди да ли систем може да ради под одређеним условима ван одељења за 
обраду података. Почиње се од обезбеђивања излазних података у смислу 
њиховог: основног садржаја,степена сажетости,прецизности,учесталости и 
брзине.

Генерално говорећи, подаци ће се брже и прецизније достављати ако су 
део свакодневног рада организационе јединице. Консултант мора избегавати 
сакупљање података који су неповезани са уобичајеним радним садржајем, 
који не дају неке повратне информације или који захтевају прецизност, учес-
талост и брзину представљања која се не може постићи. Прецизност особља 
захтева обуку и на консултанту је да ово појасни клијенту ако постоје сумње 
у изводљивост овог или других предлога.

Стварање података. Консултант може имати улогу у често занемареном 
задатку уобличавања података. Подаци који се уносе за наручивање мате-
ријала, контролу залиха, наплату рачуна итд, садрже елементе података који 
се налазе у великом броју различитих одељења. Сакупљање и интегрисање 
ових података мора се пажљиво планирати, а тачке које консултант при 
томе мора истражити јесу:
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•	 Прецизност и брзина доступности података у тренутку пребаци-
вања у компјутерске податке (Да ли се подаци о залихама могу до-
бити истог тренутка када се физички провере залихе? Да ли је из-
водљиво обавити овакве провере и у неком другом тренутку поред 
ситуација у којима се наручују нове количине? Да ли се напредак 
може остварити постепено и ако је тако, који су проблеми контро-
ле?).

•	 Доступност података (Да ли одељење које се бави наруџбинама 
може унети податке у компјутерски систем? Шта се дешава када се 
примете промене у ценама током периода трансфера?).

•	 Потреба за додатним особљем (Пошто „стари систем“ мора наста-
вити да ради током периода пребацивања на компјутерски систем, 
да ли се додатни задаци могу обавити без унајмљивања додатних 
радника? Како се рад може организовати и како поделити одговор-
ности да би се остварила максимална ефикасност и минимално ре-
мећење рада?).

•	 Изводљивост и пожељност паралелног рада (Да ли стари и нови 
систем могу радити истовремено? Ако је то случај, колико дуго? 
Шта се дешава ако се резултати не слажу? Да ли постоји стварна 
подршка за увођење новог система?).

Однос између клијента и консултанта у примени компјутера. Техни-
чка сложеност и стручни речник стварају психолошке баријере које вели-
ки број менаџера са тешкоћом превазилази, па стручњаци за компјутере 
развијају системе који задовољавају њихове потребе. Јасно је да је кључни 
фактор успеха информационих система стварање доброг и партнерског 
односа између пројектаната информационог система и корисника инфор-
мација. 

Ово партнерство зависи од посвећености вишег менаџмента инфор-
мационим системима и улагања времена и новца у ове сврхе, као и од 
сарадње са онима којима ће систем служити за разне пословне потребе. 
Задатак менаџмент консултанта је да едукује менаџере како би они били 
свесни могућности и ограничења информационих система. Његов је зада-
так да изабере такав информациони систем који ће одговорити на кључне 
потребе огранизације услед чега ће она претрпети позитивне промене. 

Ограничења консалтинг интервенције. Менаџмент консултант мора 
бити отворен у погледу примене компјутера у области своје компетенције. 
Већина компјутера у предузећима инсталира се у сврхе рачуноводства. 
Стога, велики број консалтинг организација које се баве управљањем ин-
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формационим и компјутерским системима, имају доста сличности са фи-
нансијским и рачуноводственим консултантима. 

Током година, употреба компјутера у другим одељењима постала је све 
чешћа, па консултанти за производњу, маркетинг или радну снагу могу 
очекивати да ће се позабавити компјутерским планирањем или системима 
контроле у великом броју задатака. Степен у коме менаџмент консултант 
може понудити детаљни савет о рецимо дизајну компјутерског система 
за планирање, значајно зависи од обуке и претходног искуства. Међутим, 
консултант се мора упознати са главним апликацијама у својој области 
(укључујући и њихову доступност и лакоћу набављања).

Ако се дође у фазу у којој су техничке одлуке изван опсега његовог ис-
куства и ако клијенту недостаје неопходна ескпертиза, консултант мора 
саветовати клијента да потражи помоћ специјалисте. Консултант користи 
своје генерално знање за решавање проблема, уз допуну знања о компју-
терским апликацијама, како би решио многа „ако“ и „где“ питања која се 
односе на употребу компјутера. 

Када је дефинитивно установљено да је потребан нов информациони 
систем, на основу критеријума cost benefita и изводљивости, морају се пру-
жити детаљне информације о обради и управљању подацима, могућнос-
тима хардвера, итд. У вези са овим, од значаја је разликовати различите 
типове активности које спадају под назив „компјутерски консалтинг“. Ра-
чунарство све више постаје битан део сваког посла, те стручњаци за кон-
салтинг морају бити упознати са: 

•	 избором опреме (хардвера);
•	 инсталацијом и радом;
•	 оперативним системима;
•	 софтверским пакетима;
•	 преношењем података;
•	 стандардима за обраду података;
•	 избором радника, запошљавањем, планирањем каријере, обуком и 

професионалним развојем;
•	 великим бројем поддисциплина у ширем спектру примене компју-

тера.
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ОРГАНИЗАЦИОНЕ МОГУЋНОСТИ КОМПЈУТЕРСКЕ 	
ТЕХНОЛОГИЈЕ

Повезаност доносилаца одлука и информационе технологије ствара 
веће могућности да се одговори на промене у окружењу и управља ресур-
сима на ефективнији и ефикаснији начин. Типични системи за подршку 
одлучивању имају три базичне компоненте: подсистем управљања пода-
цима, подсистем управљања моделима и подсистем управљања дијалогом. 
(Haag и др., 1998, стр. 169) Консултант може бирати између већег броја 
опција, укључујући:

1.	 централни компјутерски систем, који је у вези са одређеним бројем 
децентрализованих локација, али користи интегрисану базу пода-
така;

2.	 централни компјутер са повезаним „предњим“ мини-компјутери-
ма и/или интелигентним терминалима који, поред контроле пре-
носа података до и од централног компјутера, опслужују одређене 
системе на радном нивоу и користе се за унос података за централ-
ну базу;

3.	 централни компјутер са независним мини-компјутерима где раз-
матрања трошкова, оптерећења, времена приступа, безбедности 
података, тешкоћа при успостављању везе указују на предности 
преношења већег дела рутине која се односи на интензивну обраду 
података на централни компјутер, а брзи одговор и послове који се 
могу обавити преко мреже на мини-компјутере;

4.	 само мини-компјутери где обим обраде, проблеми у комуникацији, 
независност система или висок степен организационе децентрали-
зације отежава или онемогућује примену центара за обраду.

Постоји и велики број других хардверских и софтверских могућности, 
што консултанту омогућава да предложи техничка решења која нису само 
погодна из аспекта обраде података, већ конкретно и са аспекта хармо-
низације са организационом климом у којој ће се применити. Консултант 
може имати задатак да дијагностикује немогућност компјутерског система 
да уради нешто шта би требало да уради (оно за шта продавци или проз-
вођачи тврде да може да ради). Типичне притужбе односе се на: кашњење 
информације или застарелост информација; непрецизност информација и 
претерану или недовољну детаљност.
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Мала је вероватноћа да мана у компјутеру доводи до проблема. Наиме, 
оно што не ради јесте систем, а не компјутер. Осим ако је систем дизајни-
ран за специфичне сврхе пружања, рецимо, прецизних обрачунских по-
датака за испуњавање месечних рокова, консултант не сме бити заваран 
питањима прецизности, брзине и степена детаљности. Много је битније да 
провери: за шта је систем предвиђен да ради; на које је циљеве пристао ко-
рисник; да ли је корисник био укључен у конкретизовању захтева и учешћу 
у пројектовању дизајна. Након тога, консултант треба да се окрене анализи 
онога шта корисник заиста жели од система. Ако је очигледно да ће систем 
бити коришћен тада консултант може почети да се бави питањем прециз-
ности, презентацијом података и аспектима изводљивости.

Консултант ће можда морати да затражи помоћ стручњака у овој об-
ласти, како би оценио генерално одржавање, распоред, ток рада, а затим 
мора истражити планирање и процедуре контроле, време отказа машина 
и белешке о раду. 

ЗАКЉУЧАК

Стратегијско одлучивање има за сврху побољшање стратегијске пози-
ције предузећа у догледној будућности иницирањем акција у садашњости. 
Стратегијске одлуке се морају доносити на основу чињеница, знања и под-
ручја пословања. Поред искуства, потребно је и расуђивање да би се извр-
шила анализа постојећег стања организације, предвидела пословна перс-
пектива и донела најквалитетнија одлука.

Информациони системи доводе до преобликовања рада у свакој ор-
ганизацији. Појава рачунарских система у свим сферама пословања, ин-
тегрисаних информационих система на нивоу планете, база података и 
система за управљање овим базама, довели су до тренда централизације 
који се мора узети у обзир приликом набавке опреме. Међутим, трошкови 
кварова опреме, а посебно доступност мини-компјутера, удаљених радних 
станица, интелигентних терминала итд., показују да постоје и алтернативе 
у односу на потпуну централизацију. Централизација обраде података не 
намеће обавезно коришћење потпуно централизованог информационог 
система, нити централизација одређених функција искључује употребу 
децентрализоване обраде где је то погодно.

Након увођења новог информационог система неопходно је спроводи-
ти контролу. Касније провере су мањег интензитета и с мањим ефектима, 
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с обзиром да се процес устаљује у новим условима и на новом нивоу. Кон-
султант има обавезу да укаже на карактеристична места на којима долази 
до значајних одступања. Базична претпоставка је да клијент има конструк-
тиван став да решава проблем и нема неких скривених интереса и намера. 
Пажња консалтинга је еволуирала са самог проблема на процес решавања 
проблема и сарадњу са клијентом.

SUMMARY 
CONSULTING IN THE FIELD OF INFORMATION 
TECHNOLOGY MANAGEMENTSUPPORT AS A 

SERBIAN COMPANIES IN (POST)CRISIS PERIOD

Consulting  is the result of  the needs of  managers for  an integrated  and 
complexinformation.  Information  consulting  includes two  closely  related 
areas. The first area, information systems, may be part of every task without the 
mandatory general management interest in the technology used in information 
processing.  The second area, data processing, usually  will require  research 
and  often  significant  redesign  of information systems and  data  processing 
methods.  The aim of this  paper is to analyze and  highlight the  mechanism 
of  influence  on the  effective managementconsulting services  in times of 
crisis. Special emphasis is placed on the importance of consulting as a specific 
competitive  advantages for the  management  of Serbian companies  in the 
period of new wave economic crisis.

Keywords:  consulting, information technology, management,  business 
decision making, crisis…
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RESUME

Strategic decision-making is intended to improve the strategic position the 
company for the foreseeable future by initiating action in the present. Strategic 
decisions must be made on the basis of facts, knowledge and business lines. 
In addition to experience, and reasoning is necessary in order to analyze the 
current state of the organization, predicted the business outlook and bring the 
highest quality decisions. 

Consulting is the result of the needs of managers for an integrated and 
complex information. The need for the reformation of a comprehensive research 
and decision-making process, it may be the reason why the consultant was 
brought into the company and may relate to: the classification decisions in 
the group, by their nature, urgency of solving, financial impact, the degree of 
complexity, etc., ways that are typical decisions are made (this can be difficult 
to detect), the respective decision-making role played by professionals and 
managers by sector, the role of joint bodies in the consideration and acceptance 
of decisions made, the participation of workers in decision-making, the role 
of decision-making and advisory roles of individuals in unofficial positions of 
influence; responsibility for deciding, implementing decisions, models or formal 
procedures.

Also, the role of consultants in general management is very similar to the 
role of general manager. The similarity is reflected in the fact that they must 
avoid situations in which the basic needs of an election rule in the enterprise 
sector, regardless of the needs and capabilities of other sectors, and that it shall 
ensure their harmonization with the formulation of common strategies, this 
is especially important when are in the market present disturbed relations, 
monopoly, or crisis.

Овај рад је примљен 18.05.2011. а на састанку редакције часописа  
прихваћен за штампу 05.09.2011. године.
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НЕПОЗНАНИЦЕ О УЛОЗИ ЈАВНО-ПРИВАТНОГ 
ПАРТНЕРСТВА У ПРОЦЕСУ УПРАВЉАЊА 
ВАНРЕДНИМ СИТУАЦИЈАМА У РЕПУБЛИЦИ 
СРБИЈИ

САЖЕТАК: Светска економска криза је изазвала 
огромне последице на економски развој у свету, и дикусија 
о могућем `̀ новом таласу`̀  је све присутнија у академској и 
политичкој јавности света и Србије. У циљу превазилажења 
могућих проблема у социјално–економској сфери поставља 
се легитимно питање проналаска иновативног начина 
финансирања рада служби за управљање вaнредним 
ситуацијама (различити модели приватно–јавног 
партнерства), као и обезбеђивање средстава неопходних 
за ублажавање последица многобројних природних и 
антропогених катастрофа. У Републици Србији, након 
шумских пожара, током лета 2011 постало је јасно да смо 
суочени са недовољним снагама и средствима, што је 
постојећем проблему додало нову димензију. Циљ овог рада 
јесте анализа актуелног стања у Србији, уз компаративну 
анализу неких oд сличних изазова са којима се суочавају 
развијене земље. Рад је написан у сврху позиционирања овог 

1  veselaradovic@yahoo.com
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проблема, не само у жижу научног рада стручњака у области 
управљања ванредним ситуацијама, већ друштвене заједнице 
у целини, и пре свега тзв. „политичке елите“. Неопходно је да 
они који директно утичу на расподелу буџетских и других 
финансијских средстава, постану оперативнији у решавању 
проблема, једнако значајног за Србију у безбедносном и 
развојном смислу. 

Кључне речи: приватно-јавно партнерство, ванредне 
ситуације, финансијска средства, последице...

УВОД

Многобројна истраживања широм света показују да последице 
ванредних ситуација, које су у директној вези са глобалним климатским 
променама, сваке године постају све озбиљнија претња друштвеној 
заједници на глобалном, регионалном и националном нивоу. У 2010 
години десиле су се 385 природних катастрофа, које су узрок штете од 
око 123.9 милијарди долара. Укупна штета од катастрофа различитих 
врста износила је 218 милијарди долара у 2010 (три пута већа него у 2009 
када је забележена штета од 68 милијарди долара) (Guha-Sapir и др, 2010). 
Санирање последица катастрофа постаје све скупље. Трошкови индустрије 
осигурања су у 2010 износили више од 43 милијарде $ (што је пораст већи 
од 60% у поређењу са претходном 2009 годином).2 Такође, у 2010 години 
забележен је највећи број жртава од 1976.г. око 304 000 лица. Једна од 
најпознатијих осигуравајућих кућа у свету `̀ Лојд’’ је указала на серију ску-
пих природних катастрофа почетком 2011 када су за прва четири месеца 
захтеви за надокнаду штете износили укупно 3.8 милијарди $.

Изузетно јасан је преглед уложених средстава Светске Банке у циљу 
финасирања пројеката који се тичу елиминисања последица катастрофа 
различитих врста дат у Табели број 1. 

2  Извор: Swiss Re (Sigma 1/2011)
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Табела број 1. Улагања Светске Банке у пројекте након катастрофа

PERIOD BROJ PROJEKATAI N V E S T I R A N A 
SUMA

1 9 8 0 -
2003

147  12.5 milijardi $

1 9 8 4 -
2006

528  26 milijardi $

Извор: Светска Банка

Природние катастрофе највише погађају најсиромашније земље, и ова 
чињеница је доказана у многобројним студијама различитог карактера. 
Разлике у активностима управљања ванредних ситуација, у развијеним 
и неразвијеним земљама су драстичне по обиму и уложеним средствима. 
Оно што је заједничко свакој ванредној ситуацији јесу прекиди развојних 
програма и погоршавање социјалног и економског стања, изузетно изра-
жени проблеми у земљама у развоју.3 Дискусија око начина на који се по-
требна средства требају обезбедити води се на међународном плану, али и 
у многим државама, независно од степена развоја земље. У САД где се ог-
ромна средства троше за обезбеђење адекватне националне безбедности, 
дискусија је све присутнија у јавности и садржана у многим актуелним 
документима. У њима се спомиње као могуће решење развој иновативних 
модела јавно-приватног партнерства (Nicholas Johnson и др., 2010). Колико 
је ситуација озбиљна у области финансирања служби за реаговање у ван-
редним ситуацијама јасно се закључује из дешавања у Њу Јорку. Више од 
15 000 грађана је јуна 2011 протествовало против предлога градоначелни-
ка Мајкла Блумберга да се затвори 20 ватрогасних станица. Разлог за такав 
предлог био је да се на такав начин може уштедети 55 милиона долара из 
градског буџета. Срећом, уз огромну подршку грађана, али и градских зва-
ничника, сенатора и многих других затворене су свега четири ватрогасне 
компаније од предвиђених двадесет.4 

3  Изјава Margaret Arnold, менаџера Светске Банке, Јединице за управљање ризиком 
(The World Bank’s Hazard Management Unit).

4  Firehouse Closures Homepage, NZ, 2011. http://www.ufanzc.org/cms/content/views/9443. 
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У светлу организовања првог интегрисаног система заштите и спаса-
вања становништва у оквиру МУП-а РС и чињеница о политичкој и макро-
финансијској стабилности наше земље многа питања значајна за актере у 
области управљања у ванредним ситуацијама су далеко од коначног ре-
шења. Србија се посматра још увек као земља „неконсолидоване демокра-
тије,“ са многобројним политичким и социјалним тензијама,5 ради чега се 
питање ефикасности реаговања у катастрофама компликује. Изузетно су 
значајна пре свих питања која се тичу буџета одговорних актера на сваком 
хијерархијском нивоу, од националног до локалног. Средства која су по-
следњих година издвајана буџетом за ове сврхе била су крајње недовољна

МОДЕЛИ ПРИВАТНО-ЈАВНОГ ПАРТНЕРСТВА У УПРАВЉАЊУ 	
ВАНРЕДНИМ СИТУАЦИЈАМА 

Могућности проналажења ван-буџетског начина у обезбеђењу фи-
насијских средстава за заштиту и спасавање становништва и санацију 
последица постају неопходне Србији. Без обзира на многобројне изјаве 
званичника о потреби већих буџетских издвајања за потребе заштите од 
природних и антропогених опасности, новца за ову сврху нема довољно. 
Финансирање се обезбеђује искључиво реактивно, а изостаје превентивно 
инвестирање у циљу ублажавања могућих последица од претећих опаснос-
ти. Пример за овакву врсту реактивног финансирања јесте и противградна 
одбрана која је реорганизована, измештањем из ХМЗ у Сектор за ванредне 
ситуације. Без обзира на овакво решење штета на усевима и воћњацима 
од олујног невремена праћеног градом је значајна. Проблеми су остали 
услед неблаговременог финансирања набавке ракета за противградну од-
брану. Штета од природних опасности је у Србији у току 2010 била чети-
ри пута већа него у претходној години, износила је 11 милијарди динара. 
Одређена министарства су значајно допринела санирању штете, тако је 
Министарство финансија одвојило 444 милиона динара, Министарство 
животне средине, рударства и просторног планирања 100 милиона динара 
и Министарство за Национални Инвестициони План 255 милиона дина-
ра. Услед различитих ванредних ситуација на територији Србије, олујног 
невремена праћеног градом, поплавама и порастом подземних вода, суше, 
клизишта, земљотреса и других нежељених дешавања извршна власт се 
суочава са порастом трошкова за ублажавање последица и помоћ угроже-

5  Вујачић И.: Докле смо стигли у конслодацији демократије? стране 10-15 
http://www.clds.rs/newsite/FOKUS%20CLDS%20april%2009%20Specijalni%20prilog%20
Ekonomist%20magazina.pdf
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ном становништву. 

Приватно-јавно партнерство у Србији постоји на занемарљивом нивоу, 
али је неопходно да у будућности буде разматрано као један од могућих 
облика за превазилажење постојећих финансијских проблема у многим 
другим, али и у овој важној области. Приватно-јавно партнерство се од 
стране стручњака сматра кључним у финансирању ублажавања ризика од 
катастрофа.6 

У Републици Србији се веће учешће приватно-јавног партнерства оче-
кује у блиској будућности. Очекивана сарадња између ова два сегмента се 
наговештава у области обезбеђивања комуналних услуга, инфраструк-
туре, пре свега енергетске, и при томе нема значајних назнака о могућим 
моделима приватно-јавног партнерства у активностима управљања ван-
редним ситуацијама.7 У Србији је 2009 на основу донетог Закона о ванред-
ним ситуацијама устројен Сектор за ванредне ситуације у МУП у РС као 
посебна организациона јединица. Сектор обавља све активности везане 
за заштиту, спасавање и реаговање са циљем јачања институционалних 
капацитета у превентиви у случају појаве ванредне ситуације. Сектор на 
територији Србије има 27 организационих јединица.8 Сектор се састоји се 
из четири Управе: 

•	 Управе за превентиву и заштиту;
•	 Управе за ватрогасно-спасилачке јединице;
•	 Управе за управљање ризиком;
•	 Управе за цивилну заштиту и 
•	 Националног Тренинг Центра.

Сектор за ванредне ситуације има свега 2.950 ватрогасаца –спасиоца, 
нерешена су многа оперативна питања, недостају подзаконски акти и не-
опходне стратегије. Најизраженији је проблем финасирања нових радних 

6  Детаљније погледати извештај Swiss Re:“Closing the financial gap”у коме се показује 
да су и развијене и неразвијене земље погођене природним катастрофама, али да се 
економски губици значајно разликују од односу на земљу и врсту катастрофе	  http://
media.swissre.com/documents/pub_closing_the_financial_gap_W1.pdf

7  Serbian Response to the EU Questionnaire for the Member States on Experiences (2011): 
Success Factors, Risks and Challenges with Regard to Objective and Themes of UN 
Conference on Sustainable Development (UNCSD) Attachment C Questionnaire on 
Addressing new and emerging challenges, www.serbia.gov.rs/?change_lang=en 

8  Организација сектора за ванредне ситуације. 
http://prezentacije.mup.gov.rs/svs/HTML/organizacija.html



370

В. Радовић - А. АНДРЕЈЕВИЋ НЕПОЗНАНИЦЕ О УЛОЗИ ЈАВНО-ПРИВАТНОГ ...

места услед недовољног броја запослених у ватрогасно-спасилачким једи-
ницама.

Ради свега напред наведеног, користећи искуства развијених земаља 
важно је редефинисати улогу приватног сектора у области заштите и спа-
савања. Историјат приватно-јавног партнерства у овој области, везује се 
за једну од највећих природних катастрофа, ураган Катрину, 2005 године 
у САД. Након ангажовања 100 компанија у Њу Орлеансу како би се град 
вратио у нормалан живот након урагана, настала је организација Изврш-
ни менаџери у националној безбедности (Business Executives for National 
Security- BENS). У САД је организовано 7 оваквих организација, регионал-
них приватно-јавних партнерстава која значајно утичу на квалитет нацио-
налне безбедности и адекватан одговор на катастрофе свих врста (Слика 
број 1).9

Слика 1. Организације приватно-јавног партнерства на територији САД

 
Слика број 1: Организације приватно-јавног партнерства на територији САД  

Ова организација се изборила за прихватање институција да се у процес 
управљања ванредним ситуацијама на федералном нивоу компаније систематски 
интегришу у национални одговор на катастрофе.11 Гувернер Шварценегер је препознао 
БЕНС као партнера за време напора у локализовању шумских пожара 2007 у Јужној 
Калифорнији и потписао Меморандум о разумевању којим је прецизирана будућа 
сарадња.12  

 
У држави Луизијани која је једна од најугроженијих америчких држава је 

недавно формиран Louisiana Business Emergency Operations Center који окупља 40 
привредних лидера, који пролазе комплетан тренинг управљања катастрофама пре 
постављања на одговорну функцију. САД предњаче у проналажењу адекватног модела 
приватно-јавног партнерства ради реализације мера смањења постојећег буџетског 
дефицита. Недостатaк новца за рад служби за ванредне ситуације у САД доводи их 
пред нежељени избор, чега се одрећи у циљу смањивања трошкова.13  

 
Модели приватно-јавног партнерства зато имају немерљив значај у оваквим и 

сличним ситуацијама. Један од успешних пројеката јесте: The White Mountain 
Stewardship Project, започео је 2004 године у Аризони, са одличним резултатима. У овај 
пројекат који се тиче спречавања шумских пожара, активно су укључене компаније за 
управљање шумама које уклањају дрвеће санитарном сечом и производе након обраде 
пласирају на тржиште. Други партнер у пројекту су еколошке организације које 
контролишу процес резређивања стабала и  очување биодиверзитета. Трећи учесник у 
пројекту јесу државни службеници који врше надзор. Средњорочни пресек резултата 
планираног десетогодишњег пројекта показао је: 20.234 ха шуме је  разређено, 319 
радних места годишње је отворено, укупан годишњи просечан приход локалној 

                                                 
11 National Response Framework. www.dhs.gov/nrp  
12Документ: Memorandum of Understanding with the State of California, http:// www.bens.org/Securing-
California.pdf.  
13 U.S. Department of Homeland Security, Budget-in-Brief: Fiscal Year 2011, February 1, 2010, p. 5, at 
http://www.dhs.gov/xlibrary/assets/budget _bib_fy2011.pdf   
 

5 
 

Ова организација се изборила за прихватање институција да се у про-
цес управљања ванредним ситуацијама на федералном нивоу компаније 
систематски интегришу у национални одговор на катастрофе.10 Гувернер 

9  Извор:http://www.bens.org/mis_support/Getting‐Down‐To‐Business.pdf
10  National Response Framework. www.dhs.gov/nrp 
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Шварценегер је препознао БЕНС као партнера за време напора у локали-
зовању шумских пожара 2007 у Јужној Калифорнији и потписао Меморан-
дум о разумевању којим је прецизирана будућа сарадња.11 

У држави Луизијани која је једна од најугроженијих америчких др-
жава је недавно формиран Louisiana Business Emergency Operations Center 
који окупља 40 привредних лидера, који пролазе комплетан тренинг уп-
рављања катастрофама пре постављања на одговорну функцију. САД 
предњаче у проналажењу адекватног модела приватно-јавног партнерства 
ради реализације мера смањења постојећег буџетског дефицита. Недоста-
тaк новца за рад служби за ванредне ситуације у САД доводи их пред не-
жељени избор, чега се одрећи у циљу смањивања трошкова.12 

Модели приватно-јавног партнерства зато имају немерљив значај 
у оваквим и сличним ситуацијама. Један од успешних пројеката јесте: 
The White Mountain Stewardship Project, започео је 2004 године у Аризони, 
са одличним резултатима. У овај пројекат који се тиче спречавања шум-
ских пожара, активно су укључене компаније за управљање шумама које 
уклањају дрвеће санитарном сечом и производе након обраде пласирају на 
тржиште. Други партнер у пројекту су еколошке организације које контро-
лишу процес резређивања стабала и очување биодиверзитета. Трећи учес-
ник у пројекту јесу државни службеници који врше надзор. Средњорочни 
пресек резултата планираног десетогодишњег пројекта показао је: 20.234 
ха шуме је разређено, 319 радних места годишње је отворено, укупан го-
дишњи просечан приход локалној економији је износио 13 милиона дола-
ра. У Европи се може пронаћи значајан број приватно-јавних партнерста-
ва, при чему су посебно изражени модели у заштити енергетске и остале 
критичне инфраструктуре. На овај начин приватан сектор остварује тзв., 
„троструки бенефит“ и то: континуитет у пословању, стабилност дугороч-
них инвестиција и заштиту запослених, њихових породица и друштвене 
заједнице у целини.13

У Србији иако нема конкретних облика приватно-јавних партнер-

11  Документ: Memorandum of Understanding with the State of California, http:// www.
bens.org/Securing-California.pdf. 

12  U.S. Department of Homeland Security, Budget-in-Brief: Fiscal Year 2011, February 1, 
2010, p. 5, at http://www.dhs.gov/xlibrary/assets/budget _bib_fy2011.pdf 

13  Извор документ: УНИСДР публикација – ‚‚Business Partnership, disaster risk 
reduction is everybody’s business̀ ` page 6. United Nations International Strategy for 
Disaster Reduction Secretariat (UNISDR) 2011. Доступно на http://www.unisdr.org/
files/18934_businessflyer.pdf 
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ства, много је позитивних примера ангажовања привреде и компанија у 
ванредним ситуацијама. Они се директно укључују у помоћ угроженом 
становништву и нормализацију живота, а неки од познатих примера су се 
догодили у Трговишту 2010 након поплаве, у Краљеву након земљотреса 
2010 и у другим ванредним ситуацијама. Значајне напоре у циљу норма-
лизације стања поднела су јавна предузећа ЕПС и ЕМС, Телеком, и многа 
друга. Приватни сектор у Србији пружа помоћ у многобројним ванредним 
ситуацијама а карактеристичан пример јесте донација приватног преду-
зећа `̀ Тончев градња̀ ` из Сурдулице, које је изградило мост у Трговишту. 
Оно што је карактеристично је да је то једини од 13 мостова оштећених и 
уништених у поплави који је изграђен.

Сарадња привредног сектора са националним актерима у редукцији 
ризика у катастрофама представља бенефит за саме привреднике ради 
позиционирања у друштвеној заједници, као фактора који иницира адек-
ватна и иновативна решења не само унутар своје организације, већ и шире, 
у држави и региону.

УЛОГА ОСИГУРАЊА У УПРАВЉАЊУ ВАНРЕДНИМ 
СИТУАЦИЈАМА

Осигуравајућа индустрија је у сталном тражењу начина како да ускла-
ди своје активности у складу са све већим штетама које ванредне ситуације 
наносе становништву, економији, животној средини и развоју друштвене 
заједнице у целини. Питање улоге индустрије осигурања је једнако значај-
но за сваку државу, независно од њеног степена развоја. Подаци показују 
да је само трећина укупних губитака покривена одговарајућим полисама 
($15.9 милијарди) осигурања у земљама у развоју. Поплаве лаве, земљотре-
си и олујно невреме, представљају ризике са потенцијално најзначајнијим 
последицама. У Хрватској је свега 6% грађана имало закључено осигурање 
са уговореним допунским покрићем од ризика поплава, а у Србији је у све-
га 0.8% имовинских осигурања уговорено уз допунско покриће за ризик 
у земљотресима и поплавама. Ситуација није значајно боља ни у сфери 
заштите усева, зато што је само 3% пољопривредника осигурано. Упркос 
сталним појавама шумских пожара са катастрофалним последицама про-
ценат осигураних шума, националних паркова и сличних површина које 
су у државном власништву је занемарљив, иако та могућност постоји у 
многим осигуравајућим кућама. 

Колико су владајуће структуре учиниле да се у случају ванредне си-
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уације ризик равномерно поднесе? Позитивних корака има али много је 
простора за побољшање стања. Ради тога је неопходно применити неке од 
последњих перепорука дате од стране једне од највећих и најуспешнијих 
осигуравајућих кућа у свету Swiss Re.14 

Проблеми за индустрију осигурања представљају тзв.̀ `нове врсте ри-
зика̀ ` какве су на пример глобалне климатске промене. Најбољи пример 
јесу управо наведени шумски пожари и њихове последице. ‘’Услед климат-
ских промена, топлотни таласи праћени дугим сушним периодом, су ста-
лан ризик шумских пожара, и очекује се већа учесталост у будућности‚‚ 	
изјавио је Петер Хоеппе, шеф Департмана за истраживање ризика, у осигу-
равајућој кући Мјуник Ре (Мunich Re). И у случају када су шумски пожари 
изазвани антропогеним фактором, теже их је локализовати након дугог 
сушног периода и у неповољним временским условима. 

Држава је у могућности да реализује програме подршке грађанима и 
компанијама ради осигурања штете у катастрофама. Када се не предузи-
мају превентивне мере у циљу смањења последица, (осигурање је једна од 
таквих мера), теже је извршити санацију, потребан је дужи временски пе-
рид, често узимање неповољних кредита или алоцирање средстава из раз-
војних програма. Пример јесу средства из Националног Инвестиционог 
Плана у Србији која се користе за санацију 15 или друге врсте кредита који 
се подижу у исте сврхе. 

Позитивна искустава одговорних политичких елита су забележена у 
Калифорнији и Флориди (The California Earthquake Authority - CEA), као 
и након урагана Иники 1992 када је на Хавајима организован The Hawaii 
Hurricane Relief Fund. Неке од држава САД (Алабама, Флорида, Луизијана, 
Мисисипи, Северна Каролина, Јужна Каролина и Тексас) су успоставиле 
одређене видове субвенција осигуравајућим и реосигуравајућим кућама. 
У САД, Национални Програм осигурања од поплава, спроводи FEMA - 
The National Flood Insurance Program. У Турској је уз помоћ Светске Банке 
организован „Тurkish catastrophe Insurance Pool“ - TCIP 1999. који је усвојио 

14  Извештај:‚‚Spread the risk on many shoulders‚‚Swiss Re, Report `̀ Closing Financial 
Gap,̀ ` 2010

15  2006. године је министарство финансија објавило да ће се приходи од 
приватизације усмерити кроз Национални инвестициони план у јавне инвестиције 
(инвестиције у школство, здравство, инфраструктуру и привреду, односно за 
набавку компјутера, школских клупа, болничких кревета, изградњу аутопутева, 
гасификацију и друге пројекте). Вредност Националног инвестиционог плана 
износила је око 1 милијарду евра 2007. године, и о усмеравању средстава НИП-а 
задужен је министар за НИП. 
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управо искуства CEA и North Yealand Earthquake Commission - ЕQC али у 
складу с локалним реалностима. 

Србија је недавно приступила програму Risk Insurance Facility for 
Southeastern Europe and Caucasus - SEEC CRIF 16 и очекују се ускоро пози-
тивни резултате који ће се огледати пре свега у већем броју закључених 
полиса. 

Индустрија осигурања има могућности за развој специфичног осигу-
рања у катастрофама за одређена регионална или локална тржишта, та-
кође за давање смерница клијентима о начинима редукције ризика и у ус-
постављању специфичне мреже осигурања међу регионима. 

Сарадња осигуравајућих кућа са јавним сектором се огледа у: 
•	 Подизању свести и едукацији на тему ризика; 
•	 Прецизном одређивању цена премија; 
•	 Стварању повољних услова за израду регулативе везане за рад оси-

гуравајућих и реосигуравајућих кућа;
•	 Директном инвестирању у редукцију ризика од катастрофа од 

стране осигуравајућих кућа као предуслова за пружање услуга оси-
гурања и др. 

При томе се реализују активности које се односе на следеће:
•	 Континуирани дијалог и двосмерну комуникацију и учешће у свим 

активностима редукције ризика у катастрофама;
•	 Креирање иновативних дугорочних инструмената осигурања и 

стварање конкурентног тржишта;
•	 Обезбеђење комуникације у циљу сазнања о бенефиту и најбољем 

начину заштите угрожених; 
•	 Успостављање односа међусобног поверења, клијент/осигуравајућа 

кућа;
•	 Адаптација у случајевима потребе програма осигурања реалним 

могућностима клијената и друштвене заједнице. 

Индустрија осигурања је основ у Програмима опоравка заједнице 
од катастрофа. Индустрије осигурања и реосигурања требају да изврше 
пажљиво планирање и усклађивање примене осигуравајућих мера са ме-
рама редукције ризика, ангажују се у подизању свести заједнице о ризици-

16  Извештај Светске Банке. The World Bank Report NO. ISR 3600.
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ма, раде активно на формирању базе података о ризицима и обезбеде заин-
тересованима неометан приступ таквим информацијама, и стварају климу 
која обезбеђује интегрисање стратегија за смањење ризика у катастрофа-
ма у креирање програма осигурања. Позитивни помаци у нашој земљи су 
евидентни последњих година али још увек недовољни за препознавање 
осигурања као једне од основних превентивних мера у случају надокнаде 
штете у ванредним ситуацијама. 

ЗАКЉУЧАК

Успостављање интегрисаног система управљања ванредним ситуацијама 
у Републици Србији је први корак у прихватању савремених светских трен-
дова. Елиминација ванредних ситуација и ублажавање њихових последица 
постају активности укључене у развојне трендове, а не третирају се искључиво 
као питање хуманитарне помоћи. Оно што субјектима у систему заштите и 
спасавања преостаје је да се ангажују како би владајућа структура превенцију 
катастрофа уградила у сва будућа стратешка документа. То је највећи изазов 
за одговорне који се требају побринути за усклађеност са осталим многоброј-
ним стратешким документима каква је нпр. Стратегија спречавања сиро-
маштва. Такође „природне катастрофе нису као ни друге ванредне ситуације 
традиционално укључене у развој инвестиционих пројеката“17 тако да се по-
већава ризик да инвестиција пропадне у потпуности или делимично, а јасно 
је колико су у овом тренутку инвестиције важне за нашу земљу. 

Отклањање последица ванредних ситуација је дугорочно.(Радовић и др, 
2010, стр. 469). С обзиром да штета изазвана земљотресима, поплавама, су-
шама, градом и осталим ванредним ситуацијама расте, влада се среће са по-
растом трошкова у свакој од фаза управљања ванредним ситуацијама. Оче-
кује се да Србија у будућности пронађе одговарајући модел приватно-јавног 
партнерства и евентуално прихвати савременији концепт какв је на пример 
приватно-социјално-јавно партнерство (Public-Social –Private Partnership 
- PSPPs) . Такав модел би представљао адекватан одговор на ванредну ситу-
ацију, реализован као одговор три партнера уместо два: јавног и приватног 
сектора и цивилног друштва.

17  Mechler Reinhard, a research scholar at the International Institute for Applied Systems 
(IIASA) in Austria. In a recent World Bank publication, Building Safer Cities, the Future 
of Disaster Risk (2003), Mechler says risk management is crucial to reducing the effects of 
natural disasters.
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SUMMARY 
THE UNKNOWNS ABOUT THE ROLE OF PUBLIC-

PRIVATE PARTNERSHIP IN DISASTER MANAGEMENT 
PROCES IN REPUBLIC OF SERBIA

The global economic crisis has caused a huge impact on world’s economic 
development, and the possible discussion about ‘’the second wave’’ is more 
obvious in the academic community and public in whole over the world 
as well as in Serbia.   In order to overcome possible problems in the socio-
economic sphere raises the legitimate question of finding innovative ways to 
finance the work of emergency services (examples different models of private-
public partnerships). Providing the financial resources necessary to mitigate 
the numerous natural and anthropogenic disasters could be very difficult.  In 
Serbia, after the forest fires during the summer of 2011 it became clear that state 
is faced with insufficient forces and means, which add a new dimension this long 
term problem. The aim of this paper is analyze the current situation in Serbia, 
with a comparative analysis of some of the similar challenges from developed 
countries.  The paper has a purpose of positioning this important problem, 
not only in the focus of the scientific work of specialists in the field of disaster 
management, but in the center of the community, and particularly so `̀ political 
elite.̀ ` It is essential that those who directly influence the distribution of budget 
and other financial resources, to operationalize activities in solving problems, 
because it is significant issue for the Republic of Serbia in terms of its security 
and future sustainable development.

Key words: private-public partnership, emergency situations, funds, 
consequences...
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RESUME

The global economic crises caused enormous consequences on the general 
development all over the world. At global level we are faced with its second phase 
and it would be really serious. There are so many books, research and discus-
sion about how the global economic crisis impact health, environment, busi-
ness but it is still vague how it will impact the security issues and at the first 
place how it would shape the organization of emergency services. The aim of 
the paper is to highlight this important problem, put it not only in the focus of 
the scientific work of specialists in the field of disaster management, but in the 
community as a whole, and particularly the so called ‘’political elite.̀ ` The first 
part of the paper presents the background of the problem. In 2010 there were 
385 natural disasters worldwide that killed more than 304 000 people, affected 
over 217 million others and caused $ 218 billion of economic damages. The cost 
of insurance industry was more than 43 billion, 60 percent higher than in 2010. 
The efficiency of emergency services in many countries is in danger because of 
shortage in financing its activities. 

In Serbia, the situation is similar because of the financial crisis. The Sector 
for Emergency Management in Serbia was established as a new organization 
unit within the Ministry of Interior affairs with the aim of strengthening the 
institutional structure and capacity for preventive actions and response in the 
cases of natural disasters. Law on emergency situations was passed, but the 
system still does not have all necessary legal and organizational prerequisites for 
reaching maximal efficiency.

The second part of paper explains the current situation and different 
financial sources which were used in the process of mitigation policy in 
emergencies in Serbia. The policy of the public private partnership in Serbia 
is on the start but it is clear that it will be a key factor for future activities of 
emergency services. In such activities Serbia is ready to accept the examples of 
the best practice from developed countries, like USA. In this part of the paper are 
presented few numbers of implemented projects and its benefits for community. 
The cooperation between enterprises and emergency services has numerous 
benefits for both sides. The enterprises get different role, initiating solutions for 
communities in which perform their activities.

The role of insurance has been presented in the last part of the paper. In 
the Republic of Serbia considerable progress in the context of emergency 
management was brought about by the beginning of the process of EU accession 
and the harmonization of national legislation with that of the EU. Serbia recently 
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started to be a part of important World Bank s̀ Program for South East Europe 
with the aim of increasing awareness of community about the importance of 
insurance in disasters. The program `̀ Risk Insurance Facility for Southern 
Europe and Caucasus̀ ` could bring many positive changes in this area and 
decrease the state cost in mitigation phase. 

Conclusion of the paper clearly defines the necessary need for future 
innovative solution for funding emergency activities. The Serbian Government 
is on the path of finding appropriate model of public-private partnership in 
emergencies and may accept even the newer concept: `̀ Public-Social-Private 
Partnership (PSSPs).̀ ` This kind of model would be appropriate response like 
coordinated answer on emergencies (of three sectors) private sector, public 
sector and civil society.

Овај рад је примљен 07.09.2011. а на састанку редакције часописа  
прихваћен за штампу 24.10.2011. године.
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ТРАНСФОРМАЦИЈА СРПСКИХ ТУРИСТИЧКИХ 
ПРЕДУЗЕЋА У ИНТЕЛИГЕНТАНА ПРЕДУЗЕЋА 
– УСЛОВ ЗА ОПСТАНАК У ДРУГОМ ТАЛАСУ 
ЕКОНОМСКЕ КРИЗЕ

САЖЕТАК: Негативни ефекти економске кризе 
осећају се и туризму као најзначајнијем услужном сектору. 
Успоравање економског раста и смањивање доходака има 
директне последице на снижавање издатака за туристичка 
путовања. Због тога је неопходно да се, и иначе инертна, 
српска предузећа у туризму транформишу у интелигентна 
предузећа способна да активно креирају будућност и тако 
припреме за други талас економске кризе који је пред нама. 

Основни концепт овог рада се води идејом да се синтезом 
савремених менаџмент метода и информационих технологија 
уз практичну примену концепта управљања знањем и 
пословне интелигенције може развити нови квалитетан 
систем пословања предузећа у туризму, који ће валоризовати 
интелектуални капитал и информације, током креирања у 
иновације и нова пословна решења, те да ће моћи превазићи 
изазове које пред њих поставља нови талас економске кризе и 

1  021.eva@gmail.com
2  anthorax021@gmail.com

Оригинални научни рад
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на тај начин опстати на тржишту. 

Кључне речи: интелигентно пословање, пословна 
интелигенција, туризам, управљање знањем, eкономска 
криза... 

УВОД

Финансијска криза довела је у питање опстанак светске економије и 
њених институција. Иако се данас говори о “другом таласу” економске 
кризе, он у суштини представља само наставак кризе из 2008, чији ефек-
ти нису елиминисани и решени, већ само одгођени и ублажени применом 
монетарних, фискалних и развојних инструмената. “Финансијска криза 
довела је у питање опстанак светске економије и њених институција, па 
следствено проузрокавала низ негативних реперкусија на економију, тр-
говину, запошљавање и друге домене…” (Ћирић, 2009, стр. 45). Ови нега-
тивни ефекти осећају се и туризму као најзначајнијем услужном сектору. 
Успоравање економског раста и смањивање доходака има директне после-
дице на снижавање издатака за туристичка путовања. 

У условима турбулентног пословног окружења и глобалне конкурен-
ције, расту потребе за ефикаснијим управљањем предузећа. Због тога 
главни стратешки циљ сваког друштва је развој економије знања, а преду-
зећа треба да теже ка интелигентном пословању и развоју у интелигентна 
предузећа заснована на знању, како би се осигурала глобална конкурент-
ска предност у 21 веку. На жалост, већина српских менаџера у туризму 
(и не само у туризму) није свесна неопходности ових промена и још увек 
своје пословање базира на знању стеченом током школовања, што никако 
није довољна основа за постизање горе наведеног стратешког циља. У 
прилог овој тврдњи говоре и објављени резултати из извештаја Светског 
економског форума (The Global Competitiveness Report 2011-2012) када 
су у питању туризам и путовања (Т&Т), по којима је Србијa сврстана на 
зачеље листе земаља, тачније на 103 позицију од 139 земаља. Имајући ову 
чињеницу у виду, у овом раду се заступа мишљење да је једaн од могућих 
начина да се премости нови талас економске кризе и побољша позиција 
Србије као туристичке дестинације, коришћење интелектуалног капитала, 
уз истовремену валоризацију технолошких и информационих трендова. 
Другим речима, „данашња предузећа се трансформишу из информатичких 
у интелигентнa и темеље се на новим софтверским решењима, базама 
знања, иновацијама и оригиналним решењима. Оваква, успешна 
предузећа, постала су временом „мајстори“ за управљање перформансама, 
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превазилазећи улогу корисника пословне интелигенције поставши на тај 
начин интелигентнa предузећa.“ (Davenport, 2006). Супротно томе, kада је 
српски туризам у питању, са пуним правом се може цитирати реченица 
П. Дракера: „Највећа опасност у турбулентним временима није сама 
турбуленција, већ застарео начин размишљања“ (Drucker, 1992, стр.123) 

ИНТЕЛИГЕНТНО ПРЕДУЗЕЋЕ

Појам интелигентног предузећа

Аутори који се баве питањима интелигентних предузећа дефинишу 
интелигентно предузеће као организацију која делује ефективно у 
садашњости и способна је да се носи са изазовима у будућности (Quinn 
1992; Gupta and Sharma, 2004; Thannhuber, 2005). Такво предузеће испуњава 
циљеве увођењем своје визије и стратегије кроз активности појединих 
запослених као и кроз своје системе, политике и организационе структуре. 
„Менаџменту интелигентних предузећа је јасно да пословање мора бити 
одрживо на дужи рок, као и да морају имати много шири дијапазон 
одговорности.“ (Wiig, 1999, стр. 2). 

Примењујући напредну аналитику целог предузећа, интелигентна 
предузећа ће оптимизовати три независне пословне димензије (La Valle, 
2009, стр.6):

•	 Интелигентан профитабилни раст: Интелигентна предузећа 
имају више могућности да повећају број својих потрошача, побољ-
шају односе, идентификују нова тржишта и развију нове производе 
и услуге.

•	 Смањење трошкова и ефикасност: Интелигентна предузећа опти-
мизују расподелу и примену ресурса и капитала како би постигли 
већу ефикасност и управљају ценама тако да то буде у складу са 
њиховим пословним стратегијама и циљевима. 

•	 Проактивно управљање ризиком: Интелигента предузећа смањују 
„рањивост“ и повећавају сигурност у исход као резултат своје по-
већане способности да предвиде и идентификују ризик као и спо-
собности да се припреме и реагују на њега.

Свака од ових димензија је критичан део, битан за оптимизацију по-
словања – утицај одлуке или акције у било којој од ових димензија имаће 
утицај и на остале.
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Карактеристике интелигентног предузећа

На основу истраживања у 225 водећих предузећа, које је спровела IBM 
компанија издвојене су основне карактеристике које описују предузеће 
спремно да искористи напредну аналитику и оптимизоване перформансе. 
Те карактеристике су следеће: (La Valle, 2009, стр.1)

•	 Свесност - Интелигентно предузеће је свесно важности сакупљања 
и коришћења структуираних и неструктуираних информација из 
спољног окружења. Ова предузећа стимулишу запослене на кон-
тинуиране интеракције са окружењем (24 сата дневно 365 дана у 
години)

•	 Повезаност - Интелигентна предузећа повезују интерне и екстерне 
функције на начин који се поклапа са жељеним пословним исходи-
ма. Оно је у могућности да повеже заједно различите групе у циљу 
размене информација на обострану корист. Интелигентно преду-
зеће ће међусобно повезати своје таленте са спољашњим- екстер-
ним окружењем како би омогућило приступ новим информација-
ма и идејама.

•	 Прецизност - Информација се испоставља контекстуално и пру-
жа способност да се делује брзо, моћно и значајно. Интелигентно 
предузеће ће дистрибуирати ментални фокус тако да се људи могу 
усресредити на услуге, иновацију и будуће унапређивање.

•	 Обазривост - Задржава право да постане паметније доводећи у пи-
тање свој статус qуо док истовремено ствара нове прилике. Задаци 
се ретко узимају здраво за готово већ се посматрају као прилике: 
Како се ово може урадити брже, по нижој цени и са већим квалите-
том? Како можемо учинити овог корисника услуга/производа задо-
вољнијим?

•	 Овлашћење - Овлашћење омогућава и повећава меморију запосле-
них, њихов увид у ситуацију и могужност да као и њихови надређе-
ни одлучују и реагују. Како аутоматизација омогућава све више ру-
тинских одлука, запосленима је указано поверење да сами донесу 
значајније одлуке и делују на основу њих.

•	 Предвиђање - Предвиђа и припрема се за будућност и, уместо да 
само реагује или исправља акције, оно управља и процењује раз-
мену. Будућност се моделира и симулира на основу богате историје 
претходних догађаја и екстерних увида. Због своје могућности да 
предвиди могуће ситуације, интелигентно предузеће зна шта да 
ради када се појаве нове ситуације. 
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Ових шест карактеристика су само почетна тачка за изградњу напред-
не аналитичке стратегије. Свако предузеће је јединствено, свако има своју 
делатност и захтеве стејкхолдера, а одређивање правилног микса и одго-
варајуће визије је први и најбитнији корак за оптимизацију предузећа. 
Очекује се да интелигентно понашање доведе до правилног и једноставног 
управљања рутинским и једноставним задацима, а да ће и нерутинским, 
комплексним и неочекиваним задацима бити управљано правовреме-
но, компетентно и у најбољем интересу свих укључених страна са одго-
варајућим балансом између дугорочних и краткорочних циљева. На тај 
начин конзистентно, интелигентно понашање, обезбеђује конкурентско 
лидерство и могућност да се искористе прилике те понуде услуге које се 
другачије не би могле остварити. Из ових разлога неопоходно је управљати 
знањем експлицитно и систематски.

УПРАВЉАЊЕ ЗНАЊЕМ КАО ПОДРШКА ИНТЕЛИГЕНТНОМ 
ПРЕДУЗЕЋУ

Дефиниција знања, врсте и подела

Знање је “променљиви микс искуства, вредности, контекстуалних 
информација и експертских ставова који дају оквир за евалуацију и 
инкорпорацију новог искуства и информација. Знање настаје и појављује 
се у мислима онога ко поседује знање. У организацијама, знање може бити 
уграђено не само у документима или извештајима, већ и у организационој 
рутини, процесима, пракси и нормама” (Davenport и Prusak, 2000, стр. 5). 

Знање изворно настаје у умовима људи, а према Мајкл Полањиу 
(Michael Polanyi, 1967, стр. 4), који се међу првима бавио питањима креи-
рања и коришћења знања, знање можемо поделити на експлицитно (енгл. 
explicit knowledge) и тихо или искуствено знање (енгл. tacit knowledge).

Експлицитно знање артикулисано је формалним језиком и лакше је за 
пренос, трансфер и дистрибуцију и представља основ за тренинг и едука-
цију. Супротно томе, тихо или искуствено знање је уграђено у људски ум и 
представља идеје, знања, вештине, интуицију, искуства појединца. Агент, 
који је носилац тацит знања је и његов власник и до њега није лако доћи 
па често остаје неоткривено и неискориштено. Знање постаје продуктивно 
кроз процес примене знања. Знање које применом ствара вредност сматра 
се продуктивним. Знање постоји на индивидуалном, групном и организа-
ционом нивоу. 	
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Посматрано са аспекта предузећа, искуствено знање свих њених за-
послених није лако прикупити, делити и употребљавати. Међутим, та 
врста знања има велику вредност ако се употреби и оно, у правилу, доно-
си нову вредност предузећу и представља значајан елемент конкурентске 
предности. Иако је знање нематеријалан ресурс, може се скупљати, скла-
диштити и преносити и то говором, текстом и сликом.

Генерално, знања постоје у људима и тимовима и чине укупно органи-
зацијско знање и потенцијал који се може мерити. Оно чини интелекту-
ални капитал предузећа и представља део укупне вредности предузећа. 
У случају одласка појединца из предузећа знање се губи због недовољног 
документовања. Исто се догађа и са знањем у тимовима које се, по прави-
лу, недовољно документује и размењује у виду учења са циљем повећања 
компетенција предузећа. У контексту организацијског знања, експлицит-
но знање посматрамо као контекстуалне информације које је, с обзиром 
на данашње могућности пословања, најлакше скупљати и преносити по-
моћу информацијских технологија. Са друге стране, пренос искуственог 
или тихог знања одвија се најчешће комуникацијом или директним кон-
тактом (показивањем, указивањем...). Тако свој примарни интерес задњих 
десетина година организације усмеравају на инвестирање у информацијс-
ку технологију која се првенствено фокусира на експлицитно знање. Екс-
плицитним знањем се лакше управља, а то значи да се оно лакше ствара, 
складишти и чува, дели, врши његов трансфер и примена. Такође, може 
се констатовати, да још увек постоји опште неповерење према свему што 
није могуће пренети објективно и што се не може квантификовати, а то је 
случај са искуственим знањем.

Међутим, управо оно по чему се једно предузеће разликује од другог 
и што гa чини успешним, може се повезати са искуственим знањем које 
поседује дотично предузеће. Проблем се јавља из разлога што је искустве-
но знање по својој дефиницији континуирано променљиво, мења се, расте 
са усвојеним новим вештинама и новим искуством власника и тешко га 
је “ухватити” и бележити. Управо способност организације да шири ниво 
искуственог знања и дели то знање унутар организације сматра се основим 
задатком функције управљања знањем. Задатак управљања знањем је да 
организације ствара нова знања, дели знање кроз организацију, кодифи-
кује, складишти и чува знања и примењује га у цлљу иновације. Можемо 
констатовати да за сада још не постоји начин којим би се у потпуности 
могло управљати искуственим знањем, међутим део тог знања могуће је 
“захватити” од појединца у предузећу, уз помоћ одговарајућих алата и тех-
ника и идентификовати га и квантификовати на начин да постане присту-
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пачно за остале у предузећу. Наведеним процесом део искуственог знања 
може креирати трећи тип знања у предузећу тзв. имплицитно знање. Ка-
рактеристика имплицитног знања јесте да је оно специфично за одређенo 
предузеће и тешко га је копирати. Како је речено, настало је унутар преду-
зећа, тј. акумулирано је као спознаја успешних решења и начина решавања 
управљачких проблема и оно представља значајан елемент конкурентске 
предности за тo предузеће (Љубетић, 2005, стр. 14).

Процес управљања знањем

Управљање знањем је свеобухватни задатак управљања процеси-
ма стварања, кодификације, складиштења и чувања, дељења и примене 
знања, као и управљање другим активностима које су у вези са поменутим 
процесима. (према Starovic and Marr, 2003. и Probst at all, 1999)

Општи циљ управљања знањем је повезати оне који требају знање, са 
изворима знања у предузећу, као и усклађивање трансфера тог знања. Кон-
кретни циљ управљања знањем пак представља процес утврђивања и ана-
лизе расположивог знања како би се испунили задати циљеви пословања 
предузећа. Такође, управљање знањем подразумева константни процес 
обнове знања у предузећу и тиме се оно разликује од других приступа, нпр. 
реинжењеринга пословних процеса или управљања квалитетом.

Процес управљања знањем састоји се од неколико фаза које имају еле-
менте следности и то: прибављање/креирање знања, складиштење знања, 
дистрибуција знања и на крају примена знања.

Точак процеса управљања знањем, који је развио Центар за пословне 
перформансе (Cranfield School of Management), сумира подпроцесе упра-
вљања знањем. Према овом моделу, процес управљања знањем чине сле-
дећи подпроцеси (Старовић и др., 2003): 

-- генерисање знања,

-- мапирање знања,

-- кодификација знања,

-- трансфер знања

-- дељење знања, 
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-- смештање (складиштење) знања и

-- примена знања.

У предузећу којем је циљ континуирана обнова знања, тзв. “learning 
organization” тај процес следности је сталан и цикличан. (Dixon, 1994)

Интелектуални капитал

Док су физички и финансијски капитал главна обележја индустријске 
економије, у модерном свету пословања извор нове вредности је оно што 
је динамично, мобилно, прилагодљиво и неопипљиво. У данашњој еконо-
мији капитал је неопипљив и састоји се од имиџа, робних марки, тради-
ције, односа с купцима, повезаности с партнерима, искуства и вештина у 
пословању те у знању и способности запослених. Ти показатељи који чине 
неопипљив капитал данас стварају знатно више нове вредности у односу 
на традиционалне и опипљиве показатеље. Знање запослених, њихово по-
словно искуство, идеје, иновације, мотивација, спремност за тимски рад, 
обогаћује организациону културу и унапређује процесе унутар предузећа 
и омогућава стварање више новог знања у односу на трошкове пословања. 
Тако највреднији део капитала савремених предузећа постаје неопипљив и 
често “невидљив” постојећим рачуноводственим метрикама. Неопипљива 
и скривена имовина чини знатан део вредности модерних педузећа. Међу-
тим њу је тешко уочити и мерити па у великом броју предузећа нити не 
обраћају пажњу на тај део своје вредности. У рачуноводственом смислу тај 
део вредности своди се на разлику тржишне и књиговодствене вредности 
у тренутку куповине (engl. goodwill).

Иако се путем стандардних метода мерења вредности још не успева 
прилагодити новонасталим приликама, савремена предузећа се труде да 
доведу у везу знање запослених са финансијским резултатима предузећа. 
Тиме се долази до појма интелектуални капитал који се односи на укупну 
интелектуалну имовину и интелектуални потенцијал којим се организа-
ција користи за стварање нове вредности. Он чини акумулирано знање 
које нека организација поседује у својим људима, методама, патентима, 
дизајнима и везама и знатно је шири појам од знања.

Знање и интелектуални капитал чине трајне ресурсе који могу осигу-
рати конкурентске предности у новом свету бизниса. Стратегијска оријен-
тација и растућа глобализација пословања све више издвајају управо инте-
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лектуални капитал као елемент конкурентских раздвајања предузећа. “С 
обзиром да је у сваком предузећу велики број људи посвећен праћењу и 
анализи финансијских и материјалних ресурса, неопходно је исту пажњу 
посветити и праћењу интелектуалног капитала, јер је он темељ на којем се 
заснива раст и развој предузећа.” (Чабрило, 2009, стр. 430).

Интелектуални капитал се може поделити на три основна сегмента. 
Карл-Ерик Свejби (Sveiby, 1989) је први предложио класификацију инте-
лектуалног капитала и то на људски капитал, структурални (или органи-
зацијски капитал) и капитал клијената. Ову калсификацију је 1991 године 
модификовао и проширио Ник Бонтис (Nick Bontis) заменивши капитал 
клијената у релациони капитал: 

•	 Људски капитал представља знање, интелигенцију и акумулирано 
искуство људи. Осим знања он укључује и мотивисаност, спрем-
ност на тимски рад, сарадњу, спремност на ризик и прилагођавање 
променама али и верност пословном субјекту. Може се поделити на 
иновациони и управљачки капитал. Иновациони капитал је покре-
тач стварања нових вредности и стварања конкурентске предности 
пословног субјектае. Ако га пословни субјект не поседује нема 
шансе за преживљавање у надолазећим временима. Што се тиче 
управљања људским капиталом важно је истаћи, да се фокус мора 
померати са контроле радника, на препознавање и развијање спо-
собности запослених и стварање подршке пословном окружењу, 
како би се искористили интелектуални потенцијали запослених на 
оптималан начин.

•	 Структурни или организациони капитал представља способност 
организације да користи иновативни и интелектуални потенцијал 
својих запослених. Он се најчешће операционализује кроз инфор-
мациони систем, софтвер, вештине и искуство које организација 
уграђује у процесе и системе. Структурни капитал је оно што ос-
тане у предузећу када њени запослени напусте своја радна места 
по завршетку радног времена и оду кући. Он представља рецепте 
знања којима неко други може повећати вредност за добробит по-
словног субјекта.

•	 Капитал клијената/релациони капитал настаје синергијом посло-
вног субјекта са њеним окружењем, првенствено неговањем односа 
са својим купцима и добављачима.

Из наведеног следи да интелектуални капитал представља комбина-
цију људског капитала - умова, вештина, увида и потенцијала чланова 
организације и структурног капитала, односно, ствари које представљају 
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клијенти, процеси, базе података, робне марке и информациона техноло-
гија. То је могућност да се знање и апстрактна добра претворе у изворе 
богатства, умножавајући људски капитал структурним капиталом.

Предузеће може бити интелигентно на два начина. Може се понаша-
ти интелигентно (интелигентно пословање – Intelligent Business) и може 
користити пословну интелигенцију (Business Intelligence) – тј. компети-
тивне информације о свом окружењу, циљевима, конкуренцији итд, ради 
остваривања својих циљева.(Wiig, 1994, стр.1) Комбинација ова два начина 
омогућава изузетно ефикасно постизање циљева. Да би предузеће било 
интелигентно мора да максимизира спектар и искоришћеност свог инте-
лектуалног капитала. 

ПОСЛОВНА ИНТЕЛИГЕНЦИЈА – ПИ 
(BUSINESS INTELLIGENCE - BI)

Као што је већ речено, стратешке предности више нису засноване ис-
кључиво на физичким ресурсима или добром менаџменту, већ углавном 
на знању које постоји у пословном субјекту и информацијама које послов-
ни субјект добија са тржишта. Да би постале део зњања предузећа, те ин-
формације се морају процесуирати како би се на основу њих донеле од-
луке. Неке од тих одлука могу бити тривијалне, нпр. попут повећања или 
смањења пружања неке услуге, а оне се доносе на основу информација које 
су једноставне и могу у непромењеном облику послужити као улаз таквим 
одлукама, нпр. информација о прошломесечној продаји конкретне услуге, 
или стања слободних соба у неком хотелу. С друге стране пред менаџмент 
се може ставити и одлука да ли иновација неког услужног програма заслу-
жује да се примени или какве потезе повући да се услуга чија се продаја 
драстично смањила поновно врати у врх? За такве одлуке очито не постоје 
информације које би, у необрађеном облику, послужиле као улази за одлу-
чивање. Стога је потребно да се улазне информације филтрирају, прераде и 
повежу како би се на основу њих могли донети неки закључци или одлуке. 
Јасно да такав процес није једноставан, поготово узевши у обзир да постоји 
огромна количина информација које су доступне са тржишта, конкурен-
ције или које долазе унутар предузећа и у којој је потребно одабрати заиста 
оне, које су релевантне за неку одлуку. У том погледу појављује се пословна 
интелигенција (Business Intelligence, BI) као нова активност која се односи 
на апликације и технологије које се користе за прикупљање, омогућавање 
приступа и анализирања података о операцијама у предузећу. Системи по-
словне интелигенције могу тако олакшати предузећима да стекну обухват-
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није знање о факторима који утичу на њихово пословање, попут продаје, 
производње или интерних операција.

Пословна интелигенција се први пут спомиње у раду Hans Peter Luhn-a 
који је дефинисао пословну интелигенцију као “Способност да се разумеју 
међусобни односи представљених чињеница на такав начин да се акције 
воде у правцу жељеног циља” (Power, 2003). Међутим, пословна интелиген-
ција је основана као генерални термин у раду Hauarda Dressnera из раних 
90-их. Он једефинисао пословну интелигенцију као термин “кишобран”, 
да би је описао као “концепте и методе за побољшање доношења пословних 
одлука користећи системе за подршку засноване на чињеницама”(Исто). До 
данашњег дана постоје многе дефиниције различитих аутора, а издваја се 
дефиниција Matteo Golfarelli-a која је генерално прихваћена, где се послов-
на интелигенција дефинише као “процес претварања података у информа-
ције, а затим у знање”. (Golfarelli, 2004, стр.1).

Пословна интелигенција је више концепт него технологија. Циљ је да се 
стекне увид у пословање прикупљањем података, форматираних на начин 
који омогућава бољу анализу, а потом пружајући алате који омогућавају 
корисницима моћ и то не само да испитају и истраже податке, и да их брзо 
конвертују у информације. Многи у области информационих технологија 
су упознати са фразом: “Подаци нису информације.” Ова фраза наглашава 
идеју да подаци сами по себи не успевају да саопште много корисних ин-
формација и да се подаци морају ставити у контекст да би имали смисла. 
Иако је добијање информација важно, информација је корисна само ако 
ју је лако схватити, односно, ако је људи могу користити да доносе одлуке. 
Стога је циљ да информације буду лакe за разумевање, односно, неопходно 
је брзо разумевање трендова, односа, као и релативних предности и слабо-
сти како би се заиста доносиле efektivne пословне одлуке. 

Понекад, пословна интелигенција се односи на он-лајн доношење одлу-
ка, то јест, на тренутни одговор. 

Основне компоненте проактивне ПИ су (Langseth, 2003, стр. 34):
•	 рударење података (Data Mining),
•	 складиштење података у реалном времену (Data Warehousing)
•	 аутоматско детектовање аномалија и изузетака,
•	 проактивна упозорења са аутоматским утврђивањем примаоца,
•	 аутоматско учење и пречишћавање,
•	 географски информациони системи
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•	 визуелизација података

Међутим, у туризму, као агрегату различитих делатности, није изазов 
дефинисати ПИ већ одредити која знања су најбитнија за пословање – а 
затим схватити како пренети то круцијално знање онима који могу да раде 
с њим. Тако на ппимер за ланац ресторана, најбитнији део ПИ је показатељ 
односа продаје хране и цене радника. Крузерима, чије пословање зависи 
од броја гостију и преношења добрих утисака “од уста до уста”, интерес 
је да повећају лојалност како путника, тако и агената који раде букинг на 
њиховим бродовима. У хотелијерству, могућности пословне интелиген-
ције су огромни, али су и потенцијалне користи и исплативост сразмерни 
томе. Када се пословна интелигенција правилно одради, тј. када хотелска 
предузећа посвете довољну количину ресурса решењима за ПИ и нагласе 
његов значај кроз целу организацију, хотелска предузећа, на пример, могу 
да израчунају на основу претходног понашања гостију, да ли ће поједина-
чан гост бити профитабилан или не, чак иако је тај гост први пут одсео у 
том хотелу.

Данашња софистицирана решења ПИ такође могу омогућити пре-
дузећима у туризму да се фокусирају на најбитнији проблем са којим се 
соучавају, као и да то учине брже него што су могли раније. Менаџери, 
наоружани ПИ алатима, који им дају преглед кључних индикатора перфо-
пманси предузећа, као и упозорењима када те перформансе падну испод 
одређених вредности, могу да виде где постоји потpеба за деловањем, и 
фокусирају се на интервенцију у тој области. 

Сваки произвођач апликација за пословну интелигенцију развија 
и нуди другачији производ који најчешће одговара потребама одређе-
ног сектора, на пример малопродаје или финансијских услуга. Неке су 
апликације усредсређене на анализу перформанси, пројекте или интерне 
операције, попут AQL (Associative Query Logic), Scorecarding, праћења по-
словних активности, менаџмента пословних перформанси, пословног пла-
нирања, реинжењеринга пословних процеса, анализе компетенција, сите-
ма за извештаванаје крајњих корисника, Enterprise Management система, 
EIS (Executive Information Systems); менаџмента ланаца набаве/тражње или 
помагала за финансије и буџетирање. Друге се апликације пословне инте-
лигенције односе на похрањивање и анализу података, попут рударења по-
датака (Data Mining, DM), фарми и складишта података (Data Farming, Data 
warehouses), система за подршку приликом одлучивања (Decision Support 
Systems, DSS) и прогнозирања, складишта докумената и управљање доку-
ментима, мапирања и визуализације информација, система менаџмента 
информација (Management Information Systems, MIS), географског инфор-
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мационог система (Geographic Information Systems, GIS), анализе трендо-
ва, софтвера као услуге (Software as a service, SaaS), онлине аналитичког 
процесирања (Analytical Processing, OLAP) и вишедимензионалне анализе, 
пословне интелигенције у стварном времену, статистичке и техничке ана-
лизе података, рударења Web-a, рударења текста, итд. Остале се аплика-
ције односе на анализу или управљање “људском” страном посла, попут 
менаџмента односа с купцима (Customer Relationship Management, CRM) 
и маркетиншких помагала, апликација за управљање људским ресурсима 
или web персонализације. Осим тога, пословна интелигенција често ко-
ристи индикаторе кључних перформанси (Key performance indicators, KPIs) 
да би оценила тренутно стање пословања и одредила будуће смернице. По-
словања која имају веће оперативне ризике често анализирају KPI податке 
недељно или дневно. 

Према томе, туристичка предузећа која желе да искористе предности 
пословне интелигленције морају да ускладе своје пословање са својим ре-
сурсима у области информационих технологија. Према Конолију (www.
ebizmags.com), након утврђивања области ПИ која ће бити од највеће ко-
ристи за конкретно предузеће, у смислу постизања пословних циљева, оно 
мора предузети следеће кораке како би најоптималније искористила ПИ: 

-- Сакупљање података – многа угоститељска предузећа већ са-
купљају енормне количине података путем резервационих систе-
ма, продајних пунктова, ресторана итд. Да би били ефективни, ови 
подаци се не смеју само сакупљати, већ и складиштити у централно 
складиште, где може бити доступно другима унутар организације.

-- Чишћење података, анализа и синтеза – Ово подразумева прет-
варање сирових података у корисне информације. То се постиже 
посматрањем и уочавањем понављања и изузетака од правила.

-- Подела и комуницирање података – Предузећа морају стимули-
сати процесс дељења знања и информација. Поверење је окидач а 
постоје бројне баријере од којих је једна убеђење “знање је моћ”.

-- Коришћење података у циљу доношења одлука заснованих на чиње-
ницама – Поред бављења питањима организационе културе у 
погледу размене и поделе информација, туристичка предузећа мо-
рају да нагласе и вредности ПИ када она једном постане доступна. 
На тај начин, запослени ће знати да донесу одлуке са извесном до-
зом самопоуздања и неће имати утисак да одлуку доносе на основу 
неког инстинкта, већ зато што подаци на то указују.
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ТРАНСФОРМАЦИЈА СРПСКИХ ТУРИСТИЧКИХ ПРЕДУЗЕЋА У 	
ИНТЕЛИГЕНТНА ПРЕДУЗЕЋА

Чињеница је да многа предузећа у туризму поседују све неопходне 
ресурсе за имплементацију успешног система пословне интелигенције (OLAP 
системи, data mining и друге аналитичке апликације), али због недовољног 
разумевања значаја и улоге пословне интелигенције у туристичком пословању, 
генерално, они се не користе довољно. Изузетак чини тек мали број предузећа, 
углавном оних који су се стратешки определили за развијање бренда, као нпр. 
хотелски ланци који развијају више различитих хотелских брендова унутар 
исте компаније и које акценат стављају на управљање знањем уз примену 
пословне интелигенције. 

Основни услов за интелигентно функционисање предузећа, а самом тим 
и предузећа у туризму, је савремено лидерство које обухвата овлашћивање и 
делегирање задатака, охрабривање и оснаживање компетенција запослених. 
Међутим, значајна група људи – а према неким извештајима и до 40% запосле-
них – нису вољни да преузму одговорност и преферирају да раде као подршка. 
Њих такође треба прихватити и узети у обзир када се креирају тимови и ева-
луира њихов рад.

Ипак, већина запослених радо прихвата шире одговорности које им доз-
вољавају да користе своју версатилност, да буду флексибилнији и прилагоде 
свој рад како би помогли новонасталој ситуцији. Ови запослени често нагла-
шавају да су задовољнији послом и осећајем личне остварености као дирек-
тан резултат прихваћених нових одговорности. Веће задовољство потрошача, 
ниже цене, смањење грешака при раду и превенција нежељених резултата су 
неке од ствари које предузећа наводе као мотивацију запосленима да стекну 
знање и прихвате веће одговорности у својим областима експертизе. Што је 
још битније, повећање иновативности која је последица новог приступа пре-
дузећа, води ка значајном повећању људског и структуралног интелектуалног 
капитала.

Међутим, дозволити запосленима да преузму одговорности када имају 
прилику није довољно. Менаџмент мора да ствара кретивну организациону 
културу у којој доминира мотивишућа комуникација, поверење, искреност и 
отвореност за новине, јер је то култура која одговара и кретивности, иновацији, 
управљању знањем и променама. Култура се мора променити како би се 
неговало ново понашање. То мора постати “Начин на који ми радимо ствари”. 
Да би се ово постигло морају се испунити четири фактора који олакшавају и 
негују жељено понашање и ефективност запослених. (Wiig, 1994, стр. 4):
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1.	 Знање и ресурси. Професионално, производно и навигационо знање 
и метазнање, информације и други неопходни ресурси морају бити 
доступни како би запослени постигли квалитет производа и задо-
вољили генералну парадигму услуге. Запослени такође морају по-
седовати одговарајуће вештине и ставове. Морају бити подржани 
у свом настојању да размишљају критички и креативно обезбеђи-
вањем релевантног метазнања

2.	 Прилике. Запослени морају бити стављени у ситуације у којима 
имају прилике да користе своје способности, односно, дати им иза-
зовне пословне задатке. Процеси рада морају бити организовани 
тако да искористе све способности запослених и потенцијале за 
иновацију и примену различитости.

3.	 Дозвола. Стварање креативне атмосфере, пријатног окружења 
знања, организационе културе која стимулише запослене да им-
провизују, иновирају, креирају нове ствари и реализују сопствене 
идеје - предуслов је толерантност на грешке, стимулисање рада из-
ван прописаног и уобичајеног, итд…

4.	 Мотивација. Запослени морају бити мотивисани да реагују интели-
гентно – да ураде праву ствар – пружањем разумевања и емотивног 
прихватања чињенице да ће то бити од вредности стејкхолдерима, 
предузећу и што је најбитније, њима самима. Овај фактор је најзна-
чанији и прилично тежак за имплементацију. Он захтева приступе 
ефективне и активне комуникације која ће за већину бити новост.

За развој српских туристичких предузећа, потребно је укључити још 
и следеће предуслове: “чишћење остатака” претходних система и прила-
гођавање новом систему вредности путем приватизације, реструктуи-
рања, стандардизације, имплементације информационих технологија и 
обезбеђивања дугорочног обучавања запослених. Примарни ток у правцу 
трансформације у интелигентна предузећа, требало би да се фокусира на 
иновације, разноликост и побољшање понуде у циљу постизања већег ква-
литета и специфичног имиџа. Интелигентна предузећа прихватају нове 
стратешке правце који се базирају на односима са конкуренцијом (бен-
чмаркинг, пословна информисаност) и испуњавању потреба и захтева 
тражње (управљање односима са потрошачима - CRM) и укупном контро-
лом квалитета (TQM)…) и афирмацијом интелектуалног капитала. Инте-
лигентна предузећа у туризму треба активно да прате конкуренцију и пос-
матрају промене у понашању туриста.
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Међутим, српска предузећа у туризму још нису препознала битност 
нових стратешких орјентација и организација које уче, а без тога не могу 
очекивати да ће се квалитетно трансформисати у интелигентна преду-
зећа. Морају се спровести темељне промене у њиховом систему вредности, 
склопу размишљања и начину деловања, са значајним акцентом на реин-
жењерингу пословања и новој пословној култури. Не смеју више да живе у 
прошлости, већ морају почети са проактивним креирањем будућности уз 
предвиђање могућих исхода, постављајући тако нове пословне трендове. 
Потребно је да промене став према знању и истраживању, као значајним и 
главним критеријумима приликом запошљавања, процене, промовисања 
и мотивисања радника. Најбитније је да ставе акценат на синергију знања 
појединих радника и знања које поседује предузеће.

Модерно туристичко тржиште не признаје импровизације, а успех се, 
на том тржишту, може постићи једино континуираним иновацијама и 
развојем концепата базираних на иновативним и интелигентним решењи-
ма. Предузећа која ће бити способна да поставе темеље за нову фазу срп-
ског туризма су она модерна и интелигентна туристичка предузећа, која 
усвајају иновације и интелигентна решења и koja ће на тај начин доприне-
ти не само свом развоју, већ и развоју Србије као туристичке дестинације у 
време када нам је нови талас економске кризе, евидентно, “пред вратима”. 

ЗАКЉУЧАК

Упркос свом значају са са аспекта пословања, експлицитно и системат-
ско управљање знањем уз пословну интелигенцију није имало значајну 
улогу до недавно. У проактивним предузећима ово се мења. То уједно под-
разумева да cвест о неопходности прилагођавању променамa које доноси 
економска криза, мора постати доминантна мисао српских предузећа у 
туризму. Успех се не може постићи нивоом знања, свести, размишљања и 
деловања који датирају из претходног века. Једино продорна, иновативна и 
интелигентна предузећа, која синтезом савремених метода и информацио-
них технологија, те практичном применом концепта управљања знањем и 
пословном интелигенцијом развијају нови квалитетан систем пословања 
креирајући нове вредности за туристе, могу напрeдовати на турбулентном 
туристичком тржишту и на тај начин ублажити последице светске еко-
номске кризе. 
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SUMMARY 
TRANSFORMATION OF SERBIAN TOURIST 

ENTERPRISES IN INTELLIGENT ENTERPRISE - 
CONDITION FOR SURVIVAL IN THE SECOND 

WAVE OF ECONOMIC CRISIS

The negative effects of world economic crisis have had impact on tourism as 
well, as the most important service providing sector. The setback of economic 
growth and income has made direct repercussions on tourist traveling expanses. 
This is why it is necessary for, already inert, Serbian tourism companies to 
transform into  intelligent enterprises, capable of actively creating the future, 
thus preparing for second wave of economic crisis that is upon us.

The basic concept of this paper is led by the idea that the synthesis of 
modern methods and information technologies like data warehousing and 
data mining, as well as practical use of knowledge management concept and 
business intelligence, can, in fact, help develop new quality business system of 
tourism companies, that will valorize intellectual capital and information, while 
creating innovation and new solutions, thus preparing them for the new wave of 
economic crisis and enabling them to survive in the market. 

Key words: intelligent business, business intelligence, tourism, knowledge 
management, economic crisis…
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RESUME

The negative effects of world economic crisis have had impact on tourism as 
well, as the most important service providing sector. The setback of economic 
growth and income has made direct repercussions on tourist traveling expanses. 
This is why it is necessary for, already inert, Serbian tourism companies to 
transform into  intelligent enterprises, capable of actively creating the future, 
thus preparing for second wave of economic crisis that is upon us.

After the introduction, the first chapter - “Intelligent Enterprise” – defines the 
term and characteristics of intelligent enterprise, which can provide competitive 
leadership and the possibility to use the opportunities and offer services that, 
otherwise, could not be achieved. In this chapter, it is also mentioned that each 
and every enterprise is a unique entity with its own activity and stakeholder 
demands, and that defining the right mix and vision is the first and foremost 
step toward company optimization.

The second chapter „Knowledge management - support to intelligent 
enterprise“ details the definition of knowledge, offers the types and classifications 
of knowledge, as well as the definition of knowledge management process. It 
is also accented that the exact goal of knowledge management is a process of 
determining and analyzing available knowledge in order to fulfill the given goals 
of enterprise business. This chapter also defines the term of intellectual capital, 
which, together with knowledge, is the permanent resource that can ensure 
competitive advantage in modern business. Strategic orientation and growing 
global business focus more and more on intellectual capital as competitive 
enterprises differentiation element. It is argued that an enterprise can be 
intelligent in two ways: it can act intelligent and it can use business intelligence 
i.e. competitive information concerning its environment, goals, competition etc, 
in order to achieve its objectives.

Third chapter – “Business Intelligence (BI)” – shows business intelligence in 
detail, as new activity which refers to applications and technologies that are used 
for gathering, access and analyzing data regarding company operations, thus 
facilitating acquisition of comprehensive knowledge for enterprises, regarding 
the factors which affect its business, such as sales or internal operations. The 
chapter goes on to indicate that business intelligence is more a concept than 
technology. Its goal is to give insight in business processes by gathering data, 
formatted in such fashion so that it allows for better analysis, and offering tools 
which enable users not only to investigate and examine the data, but also to 
convert them to information faster. The chapter further ascertains that, in 
tourism, as an aggregate of different activities, the challenge is not to define BI, 
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but to determine which knowledge is the most important one for business, and 
to understand how to transfer this crucial knowledge to those who can work 
with it.

The last chapter – “Transformation of Serbian Tourism Enterprises into 
Intelligent Enterprises” – indicates the fact that most of the Serbian tourism 
companies have all the necessary resources for implementation of successful 
business intelligence system (OLAP systems, data mining, and other analytic 
applications), but due to insufficient understanding of importance and role of 
business intelligence in tourism business in general, they are not used enough. 
Also it is implied that, for development of Serbian tourism companies, it is also 
necessary to include the following prerequisites: “cleaning up the remains” of 
previous systems and adjusting to the new system of values via privatization, 
restructuring, standardization, implementation of information technologies 
and providing long-term education of employees.

The conclusion establishes that Serbian tourism enterprises have not 
yet recognized the importance of new strategic orientations and learning 
organizations, without which they cannot expect to transform into quality 
intelligent enterprise. It is necessary to conduct fundamental changes in their 
value system, thinking framework and acting ways, with significant accent 
to business process re-engineering and business culture. The most important 
thing is to accent the individual employee and overall company knowledge 
synergy. Companies that will be able to lay the foundation for new phase of 
Serbian tourism are the modern and intelligent tourism enterprises, which adopt 
innovation and intelligent solutions, and thus contribute, not only to its own 
development, but also development of Serbia as tourism destination, especially 
today when the new wave of economy crisis is evidently “at the door”.

Овај рад је примљен 23.05.2011. а на састанку редакције часописа  
прихваћен за штампу 05.09.2011. године.
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УВОД

Савремено пословање намеће потребу организацијама за пронала-
жење начина и метода који ће им обезбедити конкурентност на тржишту. 
У стабилном окружењу, које је пратило организације до почетка 80 тих 
година, фокус је био усмерен на идентификовање фактора који утичу и 
обликују њихово пословање, као и алата, метода и приступа који ће им 
обезбедити што ефикасније коришћење материјалних ресурса. То, међу-
тим, данас обезбеђују функционисање, али не гарантује опстанак, развој и 
конкурентност организације. 

Под притиском светске кризе од организација се захтева све бржи од-
говор у смислу метода, модела, алата, и приступа који ће им обезбедити 
конкурентност на тржишту. Заједнички фактор у свим концептима који су 
се развијали као одговор на промене и као услов развијања организација 
су људи. 

Људи и њихово понашање у процесу рада били су предмет истражи-
вања од појаве бихејвиористичких теорија менаџмента (E.Mayo, Frank, 
Lilian Gilberth, Likert, Levin итд.) Од тада се у оквиру менаџмента развијају 
начини и активности руковођења људима у организацијама. Прва специја-
лизована функција која је имала задатак бриге о људима је кадровска функ-
ција (personnel management) која се формално појавила крајем 19. века. Пре 
тог времена запошљавање и плаћање радника зависило је од личне одлу-
ке власника. У организационом смислу кадровску функцију осмишљава 
Frederic W. Taylor, 1885. године, идентификујући начине како би учинак 
радника био ефикаснији, а сам рад мање напоран. Све је то рађено у циљу 
повећавања ефикасности рада, а не у циљу бриге о запосленом тј. човеку. 
Основни проблем традиционалног кадровског менаџмента јесте у томе 
што почива на погрешном концепту, заснованом на хијерархијским одно-
сима. На тај начин, запослени се стављају у неравноправан положај. Код 
њих се развија пасивност јер им се не дозвољава да искажу своје креативне 
способности и активну иновативност. Запослени не остварују потребне 
комуникације, које би поспешиле њихову мотивисаност за остваривање 
укупних пословних резултата. Комуникација је једносмерна и одвија се од 
горе ка доле, без повратне спреге. Одлуке доноси искључиво топ менаџ-
мент. Обављајући искључиво административне послове, кадровски ме-
наџмент врши посредничку улогу између радника и менаџмента, односно 
тржишта радне снаге. 
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Функција људских ресурса је прошла дуг развојни пут од оделења за 
кадрове у коме је имала искључиво административну улогу, до функције 
менаџмента људских ресурса која је коначно признала легитимитет људи 
као јединог неисцрпног и обновљивог ресурса и која је фокусирана на 
усклађивање индивидуалних вештина, способности и интереса ка оства-
рењу организационих циљева. 

За разлику од традиционалног, кадровског менаџмента, менаџмент 
људских ресурса делује као оперативна функција, која се бави ефикасно-
шћу доприноса сваког запосленог у организацији. У том контексту, менаџ-
мент људских ресурса примењује јасан интегративан приступ који обез-
беђује праве људе на правим местима, у право време, са одговарајућом 
стручношћу и мотивацијом да се остваре планиране перформансе и раз-
вије њихов потенцијал, у процесу раста и развоја компаније. Различити 
аутори (Hollenbeck, Gerhart, Wright, 2005; Torringhton, Hall, Taylor, 2004; 
Vujić, Ćamilović, 2007; Schuler, 1995;) предлажу различите елементе процеса 
менаџмента људских ресурса са одређеним разликама које су условљене 
великим бројем чинилаца, превасходно интерних у које сврставамо: 
улогу делатности везаних за подсистем менаџмента људским ресурсима у 
организацији, организацију и статус менаџмента људских ресурса, број и 
структуру ангажованих стручњака за људске ресурсе, степен развијености 
осталих подсистема у организацији, циљеве стратегије људских ресурса, 
циљеве организације, политику људских ресурса, делатност организације, 
њену величину, утицај окружења на одвијање процеса менаџмента људских 
ресурса, ставове менаџмента и органа управљања према делатности 
везаној за људске ресурсе, стручност менаџмента и његов однос према 
променама, садржај концепције развоја организације итд. 

Улога менаџмента људских ресурса у организацији, а тиме и његов зна-
чај, се временом мењала под утицајем интерних чинилаца организације 
и њеног окружења. Током имплементације достигнућа научно-технолош-
ке и комуникационе револуције значај менаџмента људских ресурса за 
пословање организације и њен развој, као и за остваривање конкурент-
ске предности, вишеструко је повећан. Велике и свеобухватне промене 
у друштву довеле су људске ресурсе у само средиште важности укупних 
чиниоца пословања и развоја организације. Менаџмент људских ресурса 
такође је у непрестаном мењању и прилагођавању. Промене су тако дубоке 
и далекосежне да не постоје још сви одговори и једноставна објашњења 
која се тичу природе рада и улоге људских ресурса у 21. веку. У данашње 
време су људски ресурси, а не машине, кључ пословне ефикасности сва-
ког пословног система. Они представљају знања и вештине које омогућа-
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вају стицање конкурентске предности на глобалном тржишту. Развијање 
те конкурентске предности посао је тима за људске ресурсе. То значи по-
дизање на виши ниво традиционалне улоге кадровског менаџмента кроз 
његову трансформацију у савремени менаџмент људских ресурса. Људски 
ресурси се рационалном употребом све више преображавају у људски 
капитал, а будући да су његови чиниоци знање, вештина, креативност и 
иновативност, дакле, духовне компоненте посебне врсте, а нарочито пре-
дузетност и интелект, то ти чиниоци у акцији и, с обзиром на своје циље-
ве, попримају обележје интелектуалног капитала. Управо тај капитал има 
потребу трајног усавршавања свих својих компоненти.

Потреба да се људски ресурси организације осмисле као конкурент-
на предност значи да менаџмент људских ресурса мора бити равноправан 
партнер у формулацији, као и у остваривању циљева и стратегије органи-
зације. 

ЉУДСКИ РЕСУРСИ У ВРЕМЕ ЕКОНОМСКЕ КРИЗЕ

Као што смо већ навели кључни изазов за организације у данашњем 
пословном окружењу је идентификација правог начина за управљање 
најважнијим ресурсом –људима као најважнијим средством за постизање 
конкурентности. Економска криза већ одређено време утиче на пословање 
предузећа нарочито у области менаџмента људских ресурса. Према истра-
живању Wayatt Watson (Littlecott, 2010.) још у 2008.-ој у коме је учествова-
ло 284. најуспешнијих америчких предузећа, 84% испитаних предузећа је 
сматрало да ће економска криза утицати у великој мери на њихово посло-
вање а самим тиме су већ тада и предузели мере које утичу на њихове за-
послене у смислу имаплементације промена које се тичу смањења путних 
трошкова (34%), незапошљавања нових радника (30%), отпуштања рад-
ника (26%) неисплаћивања Новогодишњих и Божићних бонуса, замрза-
вања плата итд. Многе неразвијене земље, укључујући и Србију, бележе и 
највећи одлив мозгова током последњих година. У пословном амбијенту у 
коме су наведене мере одговор на кризу и услов за преживљавање преду-
зећа поставља се питање на које начине мотивисати и задржати постојеће 
раднике?

У време економске кризе бележи се велика флуктуација запослених, 
као и миграција у потрази за послом, с друге стране имамо и висок степен 
демотивисаности запослених услед стресног окружења у коме послују. Као 
што смо навели најдрастичнији облик је заступљен код нас а то је одлив 
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мозгова, односно, како статистика показује у питању је одлив високооб-
разованог кадра који би и требао да буде ‘’карта’’ за излазак из кризе, јер у 
њихово образовање је уложено пуно година и новца и као једини финални 
производ они постају наш најбољи извозни ‘’артикал’’.

СТРАТЕГИЈСКИ МЕНАЏМЕНТ ЉУДСКИХ РЕСУРСА

Област која, данас, треба да одговори на изазове са којима се организа-
ције суочавају је област стратегијског менаџмента људским ресурсима коју 
можемо дефинисати као приступ који обезбеђује интеграцију менаџмента 
људских ресурса са стратегијским потребама организације (Schuler, 1992). 

Очигледна разлика између менаџмента људских ресурса и статегијске 
перспективе је адаптирање и развој постојеће парадигме која људе посма-
тра као средство за остварење организационих циљева у нову парадигму 
која људе посматра као извор конкурентске предности односно промена 
фокуса са микро на макро перспеспективу (Butler, 1991). Док менаџмент 
људских ресурса има краткорочан фокус и усмерен је на дефинисање и раз-
вијање активности које решавају пословне проблеме запослених (Schuler, 
и др., 1990) стратегијски менаџмент људских ресурса је усмерен на повези-
вање активности менаџмента људских ресурса са процесом стратегијског 
менаџмента (Dauer 1985; Golden, Ramanujam, 1985; Guest, 1989; Legnick-
Hall, 1988; Schuler, 1992) као и усклађивање и координацију тих активности 
унутар организације (Baird, 1988; Schuler, Jackson, 1987; Snell, 1991; Wright, 
Snell,1991). Данас се људски ресурси посматрају као скуп расположивих та-
лената људи као потенцијалних партенера у креирању и реализацији орга-
низационе стратегије (Schuler, и др., 2000). 

Корене стратегијског менаџмента људских ресурса везујемо се за чла-
нак под називом Менаџмент људских ресурса: Стратешка перспектива 
(Human resources management:strategic perspective) објављен 1984. године у 
часопису Journal of Management аутора Devanna, Fombrum i Tichy’s искљу-
чиво посвећеном истраживању везе између менаџмента људских ресурса и 
стратегије организације. Сам концепт постао је популаран развојем модела 
Харвардске пословне школе (Beer, Spector, Lawrence, Quinn, Mills, Walton, 
1984) који први идентификује различите интересне групе (stakeholders) 
које имају утицај на понашање и учинак запослених као и фактора окру-
жења који утичу на обликовање стратегије људских ресурса. Теоретичари 
и практичари непрестано наглашавају потребу изједначавања стратегије 
организације и стратегије људских ресурса што подразумева свеобухват-



406

В. Тот - Т. САВИЋ ТОТ - Д. ИЛИЋ СТРАТЕГИЈСКИ МЕНАЏМЕНТ ЉУДСКИХ РЕСУРСА...

ну бригу за структуру, вредности, културу, квалитет, посвећеност, учинак 
и развој. У том смислу стратегијски менаџмент људских ресурса можемо 
посматрати, или као интегрални део стратегије организације ’’који је ис-
кључиво усмерен на обезбеђивање оспособљене, посвећене и високо мо-
тивисане радне снаге са циљем реализације стратегије организације’’ што 
се може постићи повезивањем стратегије људских ресурса (на нивоу оде-
лења) са организационом стратегијом (Armsrtong, 2000), или као посебну 
стратегију усмерену искључиво на развој људских ресурса као јединог из-
вора конкурентске предности. 

Еволуција стратегијског менаџмента људских ресурса је пратила раз-
вој стратегијског менаџмента о чему сведоче и бројна истраживања која 
имају за резултат идентификовање стратегије менаџмента људских ресур-
са (у смислу развијања приступа и активности менаџмента људских ресур-
са) у односу на фазу животног циклуса организација (Kochan, и др.,1985), 
генеричке стратегије коју организација примењује (Jackson, Schuler, 1987; 
Wright, Snell, 1991), у односу на тип организације (Miles, Snow,1984) итд. 

Експоненцијални раст интересовања за стратегијску улогу људских ре-
сурса и утицај који има на учинак организације иницирала је потребу за 
истраживањима метода, алата и инструмената који ће омогућити импле-
ментацију овог концета.

Mike West (1997) је у периоду од пет година истраживао врсте и утицај 
менаџерских активности на учинак компаније у коме је дошао до закључ-
ка да су промене у профиту последица примене различитих метода селек-
ције, оријентације радника, обуке, награђивања као и дизајна посла, а не 
стратегијске позиције, инвестирања у технологију или квалитет.

Watson Wyatt, творац индекса људског капитала, је 1999. год. у истра-
живању спроведеном у 400 организација у Сад-у и Канади идентификовао 
30 кључних активности у менаџменту људским ресурсима које су пове-
зане са 30% повећања тржишне вредности организације. Исто истражи-
вање је једанаест година касније имало за резултат идентификовање 43 
активности које је W.Wyatt категорисао у 5 димензија с обзиром на утицај 
у повећању тржишне вредности компаније (награђивања према учинку, 
колегијално и флексибилно радно место, регрутовање, комуницирање, 
обука, управљање каријером). Десет година касније слично истраживање 
је спроведено и у 16 земаља Европе којим је идентификовано 19 основних 
активности које су повезане са 26% повећања тржишне вредности компа-
није. Такође, утврђене су и разлике између европских и америчких компа-
нија у менаџменту људских ресурса што је иницирало даља истраживања 
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у правцу компаративних анализа између земаља у којима је утврђено да су 
разлике првенствено последица различитих култура, норми, вредности, 
ставова, карактеристика радне снаге.

Емпиријска истраживања током година су показала да активности ме-
наџмента људских ресурса битно утичу на организационе резултате, али 
да и даље остаје проблем њиховог прилагођавања условима у којима пре-
дузеће послује и карактеристикама радне снаге којом располаже.

Модели и приступи стратегијског менаџмента људских 
ресурса

У досадашњим истраживањима издвојили су се модели који опи-
сују везу између стратегије организације и стратегије људских ресурса 
(Torringhton, и др., 2005):

a.	 Модел раздвојеног приступа (separation model) у коме не постоји 
никаква веза између стратегије организације и стратегије људских 
ресурса. Овај модел датира од пре двадесет година али још увек 
постоји у мањим предузећима,

b.	 Модел уклапања (fit model) у коме организација препознаје важ-
ност људи и стратегију људских ресурса формулише са циљем ост-
варења стратегије организације. Читав концепт уклапања заснива 
се на формулисању функционалних стратегија које доприносе ост-
варењу стратегија пословних јединица које опет морају да доприно-
се осварењу стратегије на нивоу организације.

c.	 Модел дијалога (dialogue model) истиче потребу за дијалогом из-
међу стратегијског менаџмента и функције менаџмента људски ре-
сурса као равноправних партнера у остварењу стратегије на нивоу 
организације. 

d.	 Холистички модел (holistic model) посматра људске ресурсе као 
кључни елеменат у постизању конкурентске предности организа-
ције односно стратегија људских ресурса није само средство у им-
плементацији стратегије органиyације као крајњег циља, већ сама 
по себи представља крајњи циљ.

e.	 Модел заснован на људским ресурсима (hr driven model) истиче 
стратегију људских ресурса као примарну. Ако су људи извор кон-
курентске предности организације се морају ослонити на њихову 
снагу. Сходно томе, пошто ће потенцијал запослених несумљиво 
утицати на постизање било које планиране стратегије организације 



408

В. Тот - Т. САВИЋ ТОТ - Д. ИЛИЋ СТРАТЕГИЈСКИ МЕНАЏМЕНТ ЉУДСКИХ РЕСУРСА...

– треба га неизоставно имати у виду приликом развоја стратешких 
праваца. Дати модел је, у ствари, одраз стратегијске перспекти-
ве менаџмента људских ресурса заснованом на ресурсима. Butler 
(1988/1989) га посматра као заокрет људских ресурса од имплемен-
татора стратегије до покретачке снаге у формулацији стратегије.

У литератури о стратегијском менаџменту људских ресурса разликује-
мо 3 приступа (Torringhton, и др., 2005):

a.	 Универзилистички приступ или приступ најбоље праксе 
(universalistic/best practice approach) се базира на претпоставци да 
постоје различите групе активности, у стратегијском менаџменту 
људских ресурса, које за последицу имају боље пословање орга-
низација и да ће њихова имплементација неминовно резултирати 
бољим резултатима у било ком окружењу и ситуацији. Репрезен-
тативан пример овог приступа представља емпиријско истражи-
вање (Guess,1989) у коме су идентификоване активности страте-
гијског менаџмента људских ресурса које обезбеђују бољи учинак 
организације: сигурност запослења, селективно запошљавање, са-
моуправни тимови, обука и развој људских ресурса, смањење ста-
тусних разлика, дељење знања, награђивање према учинку, упра-
вљање каријером, флексибилни описи послова итд.

b.	 Ситуациони приступ (contingency approach) се базира на претпо-
ставци да се стратегија људских ресурса прилагођава ситуацији, 
окружењу и типу организације. Репрезентативан пример наводе 
Schuler i Jackson (1987) који су из угла Портерових стратегија на 
нивоу организације дефинисали однос запослених као и одређене 
политике менаџмента људских ресурса за сваку стратегију. Сличне 
анализе се могу наћи и у другим приступима стратегији, на примеру 
Boston matrix (Purcell, 1992) и развојној фази организације (Kochan, 
и др., 1985). Неке стратегије описују понашање свих запослених, док 
се друге концентришу на понашање главих извршних директора и 
виших менаџера. Аутори Miles и Snow (1984) усклађују, на пример, 
одговарајуће менаџерске карактеристике са три опште стратегије: 
предвиђања (prospector), одбране (defender) и анализе (analyzer). Та-
кав процес усклађивајња подразумева да ће, уколико се менаџерски 
атрибути и способности ускладе са стратегијом организације, ре-
зултат бити висок ниво организационог учинка. Њихову претпо-
ставку потврдило је истраживање 296 компанија тзв. Фортуне 500 
у Сједињеним Државама (Thoman, и др., 1996).

c.	 Ресурсни приступ (resource based approach) – посматрање орга-
низације које полази од ресурса (Barney,1991) условило је покушаје 
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стварања модела стратегијског менаџмента људских ресурса који 
се заснива на ресурсима (Boxall,1996). Такво виђење је усмерено на 
везу између интерних ресурса (од којих су људи један), стратегије 
и учинка организације. Квалитет људских ресурса се посматра као 
главни извор конкурентске предности што значи да организација 
стратегију заснива искључиво на развоју њихових вештина, знања 
и способности брже од конкуренције. Активности и процеси које 
организације примењују се могу лако ископирати и у зависности 
од контекста могу да произведу другачија понашања и као решење 
за стицање конкурентске предности у оквиру ресурсног приступа 
предлаже се фокус на стратегију развијања људског капитала.

Поглед на фирму заснован на ресурсима комбинује две перспективе: 
1) интерну анализу појава унутар компаније и 2) екстерну анализу индус-
трије и конкурентског окружења (Collis, и др.,1995). Такав начин сагледа-
вања превазилази границе SWOT анализе, јер интегрише интерну и ек-
стерну перспективу. Способност ресурса фирме да створи конкурентску 
предност не може се детрминисати а да се не узме у обзир шири конкурент-
ски контекст. Према Barney-u (1991) то подразумева да ресурси организа-
ције морају бити процењени на основу тога колико су вредни (valuable), 
ретки (rare), тешки за копирање (hard to copy) и тешко заменљиви (hardly 
replaceable). У супротном, најбољи исход за организацију био би стицање 
конкурентског паритета. Важно је истаћи да ресурси сами по себи не ства-
рају конкурентску предност, већ да она зависи од повезивања и координа-
ције неколико врста ресурса у једну, јединствену целину.

Ресурси организације укључују сва средства, капацитете, организа-
ционе процесе, информације, знања итд., које фирма контролише омо-
гућавајући развој имплементацију стратегије стварања вредности. Према 
ауторима Dess, Lumpkin, Eisner (2007) ресурсе организације можемо поде-
лити на материјалне, нематеријалне и организационе ресурсе. Материјал-
ни ресурси се односе на финансијске ресурсе (нпр. новчана средства фир-
ме, средства примљена на рачун фирме и њена способност да позајмљује 
средства), физичке ресурсе (нпр. производни погон организације, опрема, 
машине, као и физичка близина у односу на клијенте и добављаче), орга-
низационе ресурсе (нпр. процес статегијског планирања органиазције и 
систем развоја, процена и награђивање запослених) и технолошких ресур-
са (нпр. пословне тајне, патенти, ауторска права). Нематеријални ресур-
си су они које конкуренти могу много теже да имитирају или објасне и 
по правилу су уграђени у јединствене рутине или искуства организације 
која су еволвирала и акумулирала се током времена. Ови ресурси укључују 
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људске ресурсе (искуство и способност запослених, поверење и ефектив-
ност рада тима, менаџерске вештине) и ресурсе репутације (нпр име брен-
да, репутација код добављача, репутација код клијената итд.) Органиаз-
циони капацитети се односе на вештине и компетенције које организација 
користи да би трансформисала инпуте у оутпуте (нпр. беспрекорна услу-
га клијентима, одличне спсобности развоја производа, сјајне иновативне 
процесе и флексибилност у производним процесима (Dutta, и др., 2005). 

ЗАКЉУЧНА РАЗМАТРАЊА – ОСВРТ НА СТАЊЕ У СРБИЈИ

Анализирајући моделе, приступе и активности у стратегијском ме-
наџменту људских ресурса можемо да закључимо да не постоји универза-
лан модел који ће организацијама обезбедити конкурентност на тржишту. 
Резултати истраживања који су идентификовали активности могу послу-
жити као помоћ у изградњи приступа који ће се развити у зависности од 
бројних фактора који утичу на организацију: окружења, индустрије у којој 
послује, интерних фактора, стратегије коју примењује, фазе животног 
циклуса, карактеристика расположиве радне снаге итд.

Према анализи раста конкурентности World Economic Forum је Србију 
поставио на 89 место од 117. земаља које су се нашле на листи. У оквиру 
овог индекса посебно лош ранг има подиндекс макреекономског окру-
жења који сврстава Србију на 111. место. Резултати истраживања конку-
рентности српске привреде East West Institutе из Њујорка показују да су за 
постизање конкурентности неопходне директне инвестиције. Изостајање 
улагања у опрему, људске ресурсе и њихов развој, информациону техно-
логију, иновације, квалитет, стандарде утицало је лошу позиционираност 
српске привреде.

Према истраживању процеса пријема радника као елемента људских 
ресурса у привредним субјектима Расинског округа резултати показују да 
за разлику од успешних светских компанија и улоге људских ресурса у раз-
вијеним земљама, у испитиваним српским предузећима функција менаџ-
мента људских ресурса је у приличној мери неразвијена.4 У већини наших 
предузећа налази се под именом кадровска функција и бави се активнос-
тима објављивања конкурса, евиденције запослених, прављење распореда 

4  види више: Савић Т., Пријем запослених као елеменат управљања људским 
ресурсима у привредним субјектима Расинског округа, Магистарски рад, Факултет 
за менаџмент, Нови Сад, 2007.
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годишњих одмора, евиденција доласка на посао итд. Тиме су активности 
анализе посла, планирања, селекције, награђивања, оцена перформанси, 
систематска обука и развој занемарени. Занемаривање функције људ-
ских ресурса имало је за последицу и њено специфично позиционирање 
у структури предузећа као дела општих и правних послова. Микроорга-
низационо структуирање, без обзира на величину предузећа, базира се на 
два радна места: руководилац и референт кадровских послова. Захтеви 
у погледу квалификационе оспособљености се своде на средњу стручну 
спрему иако је захтев за факултетски образовањем, тако да ове послове 
углавном обављају правници. 

За очекивати је да ће завршетак приватизације, даље јачање конкурен-
ције, промене које носи талас економске кризе и улазак страних компанија 
довести до значајних кретања на тржишту рада, па ће и функција менаџ-
мента људских ресурса добијати све више на значају. Са повећањем значаја 
ове функције, топ менаџмент ће морати да размисли о јачању њене улоге, 
развијању активности управљања људским ресурсима у циљу остварења 
стратегије на нивоу организације као и запошљавање стручњака хуманис-
тичких профила који ће се професионално бавити овим послом. Оваква 
реалност указује на неопходност повећања продуктивности и ефикас-
ности наших организација променама производних асортимана, развоју 
квалитета својих запослених, технолошким напретком и квалитетом.

Питање људских ресурса постаје фундаментално за развијање сваког 
друштва без обзира на карактер друштвено економских односа и њиховог 
уређења, оно постаје кључни одговор на промене које носи транзиција, та-
ласи економске кризе, стварање доба знања. Тек када буду осигурани ус-
лови за ефикасно функционисање тржишта, правна заштита пословања, 
иновативни менаџмент, технолошка база и развијене праксе у управљању 
људским ресурсима биће обезбеђени предуслови за трансформацију при-
вреде и постизање њене конкурентности.

Све наведено указује на потребу идентификовања приступа који ор-
ганизације користе у стратегијском управљању људским ресурсима на 
територији Србије као и идентификовање карактеристика расположивих 
људских ресурса у циљу развијања активности које ће стимулисањем по-
жељног понашања обезбедити конкурентност организације. 
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SUMMARY 
STRATEGIC HUMAN RESOURCE MANAGEMENT 
IN FUNCTION OF ACQUIRING A COMPETITIVE 

ADVANTAGE – RESPONSE TO ECONOMIC CRISIS

The issue of human resources becomes fundamental for the development 
of any society regardless of the nature of socio-economic relations and their 
regulation. The need to develop human resources of the organization as a 
competitive advantage means that the management of human resources must 
be an equal partner in the strategy formulation, as well as in achieving the 
objectives and strategies of the organization.

Keywords: human resource management, strategic management of human 
resources, competitive advantage
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RESUME

The issue of human resources becomes fundamental for the development 
of any society regardless of the nature of socio-economic relations and their 
regulation. The need to develop human resources of the organization as an 
competitive advantage means that the management of human resources must 
be an equal partner in the strategy formulation, as well as in achieving the 
objectives and strategies of the organization.

Due to ae constant change and the impact of the world crisis organizations 
are requiring a rapid response in terms of methods, models, tools, and approaches 
that will ensure market competitiveness. The common factor in all the concepts 
that have evolved in response to changes in the organization as a condition of 
developement are people. People are a key resource with their knowledge, skills, 
skills to create a market value of the organization and therefore it is important 
to manage this resource.

The area, that now needs to respond to the challenges that organizations face 
is the area of ​​strategic management of human resources that can be defined as 
an approach that ensures the integration of human resource management with 



пословна економија  Ι  ГОДИНА V  Ι  БРОЈ 2

415

СТР.  401- 415

the strategic needs of the organization. This paper presents the models (model of 
separate access, switching, dialogue, a holistic model, a model based on human 
resources) as well as approaches to strategic management of human resources 
(universalistic aproach or aproach of the best practices, situational approach, 
and resource based aproach).

Influence of the economic crisis leads to the withdrawal of foreign capital, 
investments, liquidity of the domestic economy, as well as brain drain, ...The only 
markets that are able to maximize the potential of its employees and incorporate 
them into their strategies and therefore protect their most important resource 
will be on their best way to eliminate the effects of the economic crisis.

At the end of the paper it is presented an overview of the situation in Serbia 
from the perspective of human resource management, which indicates the 
necessity of access to the strategic management of human resources, in order to 
increase competitive advantage and prepare for post-crisis situation.

Овај рад је примљен 08.06.2011. а на састанку редакције часописа  
прихваћен за штампу 05.09.2011. године.
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ИСТРАЖИВАЊЕ ТРЖИШТА

Крис Вест
Издавач: Клио, Београд, 2004. године

Аутор књиге Крис Вест, релевантни је стручњак у области маркетинш-
ких истраживања. Дипломирао је на Лондонској економској школи, и за-
послио се у Одсеку за снабдевање и планирање интернационалне компа-
није ‘’Шел’’. Након тога се преселио у Париз где је радио за Еурофинансије, 
као финансијски и економски консултант. 

У Велику Британију се вратио да би радио у Компанији за индустријско 
истраживање тржишта, као консултант чија је ужа специјализација била 
анализа светског индустријског и комерцијалног тржишта. Након што је 
АГБ Група за истраживање преузела ту компанију, Крис Вест је постављен 
на место извршног директора 1978. године. Напустио их је 1984. године 
како би се придружио тиму који је створио Пословне услуге маркетинга, 
нову компанију за истраживање тржишта. 

Основао је Службу за прикупљање маркетиншких података која је 
постала део Пословне истраживачке групе 1992. године. Током своје ка-
ријере, радио је на разноврсним истраживањима тржишта за клијенте из 
Европе и Северне Америке.

Такође је држао предавања из маркетиншких предмета. Написао је и 
издао четири књиге: ‘’Истраживања тржишта (1999), Глобални- потпуни 
предуслов за ширење малих и средњих предузећа (1998) са Рут Станат, Јеф-

1  grj0107@gmail.com

Приказ књиге
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тини маркетинг и Инфлација- водич за преживљавање менаџмента (1980). 
Такође је написао и књигу Конкурентна интелигенција, која је била обја-
вљена 2001. године’’2

Поред ових књига, написао је и поглавље о истраживању тржишта у 
Енциклопедији маркетинга, и објавио чланке у Харвардском пословном 
годишњаку (‘’Маркетинг неспоменутих’’) и у Годишњаку пословних стра-
тегија (‘’Попустљиви маркетинг’’). 

Он је данас независни консултант за истраживања тржишта, иако се 
недавно пензионисао. Пуноправни је члан Друштва за истраживање тр-
жишта и члан Друштва конкурентних професионалаца.

За књигу Истраживање тржишта сам аутор је нагласио да је намењена 
‘’корисницима истраживања’’- припадницима маркетиншког менаџмента 
којима су стално потребне информације о тржишту. Ипак, за књигу која 
је писана једноставним стилом на врло систематичан начин може се рећи 
да је намењена свима који се баве овим послом, као и онима који ову тему 
изучавају на образовним установама. 

У овој књизи Крис Вест дао је одговоре на сва питања која се пред ме-
наџере маркетинга и истраживаче тржишта постављају у процесу при-
купљања информација о тржишту. Та питања су : како дефинисати ин-
формације које су потребне за истраживање, који извори унутар и изван 
компаније и истраживачке технике могу да се користе, како се дефинише 
истраживачки пројекат, који су начини сарадње са истраживачким кућа-
ма, како се започиње и надгледа истраживачки пројекат, и на крају- како се 
оцењује квалитет добијених резултата који добијају примену у тржишном 
плану.

За оне читаоце који се још увек само теоријски и методолошки баве 
овом темом, Крис Вест дефинише појам тржишних (маркетиншких) ис-
траживања, представља њихов настанак и развој, као и актере који у њима 
учествују, конвенционалне и неконвенционалне истраживачке технике и 
изворе који се користе, и као најважније- доказује да су истраживања тр-
жишта предуслов за његово боље познавање, а самим тим и за боље одлу-
чивање.

С обзиром да је имао искуства у истраживању и анализи тржишта у 
више земаља чија је социјална, национална и културна структура станов-

2  доступно на: www.studyexport.org/docs/cv.doc
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ништва (па самим тим и тржишта)- врло хетерогена, Крис Вест је истакао 
потребу за усклађивањем истраживачких техника, извора као и циљева 
истаживања са културним разликама. Направио је типопологију култура 
засновану на емпиријској, социолошкој основи. Поделио је културе на:

1.	 линеарно активне културе- чији су припадници дисциплиновани 
и отворени за сарадњу, али се плаше да ће бити кажњени због тога 
што дају информације (Скандинавци, Швајцарци, Холанђани, Нем-
ци)

2.	 мултиактивне културе- чији су припадници прилагодљиви и мање 
оптерећени рутинама и тачношћу, мање су дисциплиновани и не 
воде рачуна о тачности одговора и информација које дају истра-
живачима тржишта (Латиноамериканци, Медитеранци, словенски 
народи и Индијци), 

3.	 реактивне културе- чији припадници ретко први започињу раз-
говоре, више воле да слушају, размисле пре реаговања, дају кратке 
или непрецизне одговоре (Јапанци, Сингапурци, Корејци, Турци и 
Финци) (Вест, 2004, стр. 212-213).

Крис Вест књигу завршава једним од најважнијих принципа у оваквој 
врсти делатности, а то је принцип истраживачке етике. Етичка питања која 
Вест обрађује односе се на: испитанике, истраживачке агенције и особље, 
и кориснике истраживања. Она су значајна како би истраживање било ус-
пешно, и што је најважније- да предузеће које га је наручило испуни циљ и 
унапреди своје пословање.

Овај рад је примљен 17.05.2011. а на састанку редакције часописа  
прихваћен за штампу 05.09.2011. године.
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ГЛОБАЛИЗАЦИЈА И НАЦИОНАЛНА КУЛТУРА

Лорна Штрбац
Издавач : „Културно образовни центар“, Шид, 2007. године 

У издању младе, али агилне издавачке куће ‘’Културно образовни цен-
тар’’ из Шида са рецензијом проф. др Бранимира Стојковића, појавила се 
интересантна књига под насловом: „Глобализација и национална култу-
ра“ која је изазвала велико интересовање не само стручњака из области 
културологије, глобализације и европских интеграција, већ и пажњу шире 
читалачке јавности. Ради се, наиме, о књизи која представља знатно из-
мењено и допуњено издање магистарске тезе која је претходно одбрањена 
на Факултету политичких наука у Београду. 

У књизи се даје преглед основних и најзначајнијих питања везаних за 
проблем културног идентитета нације у условима свеопште политичке, 
економске и културне глобализације са краја 20. века. Наиме, свест о нео-
пходности утемељења европског културног идентитета у условима опште 
глобализације подразумева истовремено свест и осећање припадности ис-
том – европском друштву, ‘’Европи без граница’’ – као простору слободе, 
безбедности, правде и сарадње, која је данас добила своје оживотворење 
као никада пре тога, уз истовремено поштовање основних традиционал-
них вредности националних култура. Поред увода, закључка и библиог-
рафских напомена целокупна материја ове монографије која разматра и 
анализира однос глобализације и проблема културног идентитета поједи-
них нација, посебно нација у настајању, је подељена у четрнаест глава које 
се логично настављају и надовезују једна на другу.

1  ana.jovasević@gmail.com
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‘’Реактуелизација културе’’ и ‘’Светско друштво и његова филозофска 
парадигма’’ представљају области разматрања ауторке у првим главама 
посматране монографске студије. У основи ових излагања се налази твр-
дња да се крајем осамдесетих година 20. века међународни политички (па 
и економски и културни) поредак који је установљен ‘’вестфалским миров-
ним моделом’’ полагано, али сигурно мења. Том процесу увелико доприно-
се и распад Совјетског савеза и Варшавског уговора, те уједињење Немачке 
чиме се истовремено гаси и социјализам као владајућа идеологија земаља 
источне и централне Европе. Талас свеопште демократизације продире у 
све слојеве друштва, а политичка интеграција европских земаља дожи-
вљава свој узлет. 

Процес глобализације прате и промене у социјалној структури, као и 
научно, технички и технолошки напредак и демографска кретања као ни-
када пре тога, а то доводи и до свеопште повезаности и међузависности 
у светским размерама. Политичке, економске и културне промене тако 
настају као пратилац процеса глобализације који садржински обухвата 
све њихове поједине облике и видове испољавања. Овај процес обухвата 
такође и повећану интеракцију, комуникације и међузависности које су 
оснажене визијама космополитског права, демократије и људских права 
(уз повећану релативизацију нације и њених специфичних карактеристи-
ка). Све то постепено доводи и до повећаног интересовања за културну 
историју, културне и цивилизацијске разлике, на што утиче више фактора 
као што су : 1) развој мултикултуралног друштва или скупа појава у це-
локупној области културе и друштва, 2) крај хладноратовске поделе света 
и 3) дискурс ‘’Новог доба’’. Тако промене на светском политичком плану 
реактивирају стару идеју о ‘’светском друштву’’ или ‘’новом светском по-
ретку’’, ‘’светској кооперативној заједници’’. 

Следеће три главе ове монографије се баве анализом појма, садржи-
не, карактеристика, специфичности, аспеката, улоге и последица глоба-
лизације као најзначајнијег светског политичког, економског и културног 
процеса на прелазу из другог у трећи миленијум људске цивилизације. То 
су главе које носе називе :’’Глобализација – значење појмова’’, ‘’Економска 
глобализација’’ и ‘’Политичка глобализација’’. Полазећи од различитих 
појмовних одређења глобализације (или глобалног поретка) ауторка при-
хвата да овај појам одређује општу територијалну, трговинску, политичку и 
културну повезаност и међузависност. Тако процес глобализације чине: 1) 
технолошко-информатичка револуција, 2) стварање глобалног тржишта, 
3) све већи утицај ‘’збивања са дистанце’’, 4) свест о повећаној међузавис-
ности, 5) успон транснационалних и наднационалних економских сила и 
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политичких институција и 6) распростирање истоветних форми на цело-
купан социјални простор света. 

Другим речима, могу се разликовати четири теоријска приступа гло-
бализацији. То су : 1) светско-системски модел, 2) модел глобалне културе, 
3) модел глобалног друштва и 4) модел глобалног капитализма. У основи 
свих ових дешавања се налази економска и политичка глобализација чију 
је свеобухватну и интердисциплинарну анализу ауторка извршила у од-
говарајућим главама (стр.46-76), у мери и на начин који одговара називу 
овог монографског рада. Без обзира на савремене глобалистичке трендо-
ве који воде релативизацији појма, садржине и улоге нација у савременом 
друштвеном животу, ауторка је одређену пажњу у свом раду посветила и 
излагањима о нацији, националном идентитету и културним компонента-
ма нације. То је предмет излагања садржан у шестој, седмој и осмој глави 
(стр.77-99). ‘’Нација – значење појма и настанак нације’’ представља гла-
ву у којој ауторка пратећи појаву и развој нације, везује њен настанак као 
културно-политичке заједнице за период индустријских, политичких и 
културних револуција. На тај начин се појам нације чврсто везује за појам 
културе и обрнуто. Као основни атрибути нације (или националног иден-
титета) најчешће се сматрају следећи : 1) колективно властито име, 2) мит о 
заједничком пореклу, 3) заједничка историјска сећања, 4) културне одлуке, 
5) повезаност са одређеном територијом и 6) осећање солидарности њених 
припадника. 

На ово се излагање надовезује појмовно одређење и анализа нацио-
налног идентитета. То је и логично јер колективни идентитет чини скуп 
појединих националних идентитета са заједничким одликама. А међу 
колективним идентитетима са посебним значењем, садржином и улогом 
свакако спада европски идентитет (чију важну компоненту чини европски 
културни идентитет). У посебне карактеристике националног (а касније и 
колективног) идентитета свакако се може убројати ‘’културна компонента’’ 
нације. То јасно произилази из појмовног одређења нације коју чине пет 
чинилаца. То су : 1) територија, 2) држава, 3) језик, 4) историја и 5) тради-
ција, од чега последња три чиниоца улазе у шири појам културе (културне 
самосвојности – национални идентитет у облику националног књижевног 
језика и националне самосвести уопште). У обликовању нације и њених 
компоненти велику улогу, како закључује Лорна Штрбац, има култура (а 
посебно масовна култура, културна индустрија, масовни медији). 

Допринос културе у процесу настајања и јачања нације (и свести њених 
припадника) се огледа на више начина, од којих су најкарактеристичнији 
следећи : 1) стварање и одржавање потребног и пожељног степена нацио-
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налне хомогености, 2) преношење доминантне политичке и националне 
идеологије, 3) уобличавање и преношење владајућег погледа на свет, вред-
носног система и вредносних оријентација, 4) одржавање стандарда говор-
ног и писаног језика, 5) чување историјских сећања и митова, 6) констру-
исање односа са ‘’другима’’ и 7) преношење и уобличавање аутостереотипа 
као и хетеростереотипа и сл. Тако се долази и до културног идентитета о 
чијем појму, настајању, садржини, улози и карактеристикама говори деве-
ти део ове монографије под називом : ‘’Шта је културни идентитет?’’. 

На ово се излагање надовезује анализа основних елемената култур-
не динамике (глава десет) и културни детерминизам и детерминисаност 
културе (глава једанаест). Настао заједно са првим модерним нацијама у 
различитим и испреплетеним међусобим односима појединих земаља, 
као метанационална (а не наднационална) категорија, европски културни 
идентитет (као данас доминантан тип глобалног културног идентитета) 
се јавља као интегришући начин за превазилажење појединих национал-
них идентитета. Његово се утемељење налази у историјском идентитету 
Европе која се трансформише и пројектује у заједничку идеју европске бу-
дућности. То је стара идеја књижевника Виктора Игоа ‘’да ће све земље 
континента (мислећи на Европу) без губљења својих различитих особено-
сти и славне индивидуалности постати блиске и здружити се у европско 
братство’’. 

У покушају давања одговора на бројна питања као што су : постоји ли 
европски културни идентитет, из чега се он састоји, које су његове основ-
не карактеристике, каква је улога уметничког стваралаштва и културе у 
његовом настајању и развоју, који чиниоци делују у том правцу и др. , ау-
торка је, као што је то уобичајено за монографске радове ове врсте, најпре 
приступила дефинисању средишњег појма - а то је појам културног иден-
титета уопште, полазећи од анализе садржаја два његова елемента. То су 
: 1) идентитет у смислу означавања колективне свести, припадања (пер-
сонални, социјални, политички или културни) анализирајући га са поли-
тичког, социолошког, психолошког и антроплошког аспекта и 2) култура у 
смислу човековог производа који је настао током историјског развоја ра-
дом више генерација и које нови нараштаји усвајају и прерађују. После пре-
гледне и исцрпне анализе појединих теоријских схватања појма и значаја 
идентитета, ауторка се задовољава његовим дефинисањем према коме он 
обухвата следеће елементе : 1) идентитет који је истовремено и индивиду-
ални и колективни феномен, 2) идентитет који је одређен припадањем, али 
и поседовањем одређених одлика, 3) одлике које чине идентитет могу бити 
територијалне и социокултурне, 4) идентитет је истовремено и систем и 
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процес и 5) идентитет је настао представљањем себе које је стално прила-
гођено и другима. 

Поред индивидуалног, посебан значај има и групни идентитет који 
представља истовремено афирмацију, али и негацију одлика које припа-
дају појединцу. И на крају, ауторка културу (као цивилизацијску тековину) 
доводи у везу са идентитетом стварајући кованицу – ‘’културни иденти-
тет’’. Под овим појмом он подразумева самосвест припадника групе која 
историјски настаје и развија се у зависности од критеријума које та гру-
па успоставља у односима са другим групама. Да би аргументовала своје 
ставове, ауторка је, између осталог, изложила и кратак историјски развој 
и настанак појма идентитета, као и различите контексте његове употре-
бе од филозофије, психологије, социологије, културологије и политике, 
да би потом приступила дефинисању појма културни идентитет, анализи 
његових особина и карактеристика, те индентификатора као његових опе-
рационалних носилаца. Заправо, посредством ових идентификатора се и 
операционализује културни идентитет. Ти идентификатори представљају 
обележја из којих друштвене групе конституишу властити идентитет, али 
и разазнају и приписују идентитет другим друштвеним групама будући да 
им придају одредјено културно условљено значење.

У том смислу је посебно детаљно и аргументовано истражен процес 
енкултурације (или социјализације). То је, заправо, процес развоја култур-
ног идентитета (и њему примерени енкултурацијски механизми) током 
којег се на индивидуалном нивоу усваја културни идентитет, а човек као 
јединка постаје личност која је обликована културом коју усваја. Дакле, то 
је процес током којег биолошка јединка усваја културу друштва у коме је 
рођена и унутар кога током одрастања постаје личност. Или другим ре-
чима, овде се ради о процесу културне трансмисије између свих ранијих 
генерација и оне која се налази у процесу енкултурације. На овом је месту 
ауторка посебну пажњу посветила анализи основних елемената процеса 
обликовања европског културног идентитета на индивидуалном и груп-
ном нивоу указујући на сложеност и противуречност овог процеса. Овде 
се ради о фази антиципативне енкултурације путем које се врши културна 
адаптација на ситуацију која још није актуелна, али се њено настајање оче-
кује (оно реално предстоји). Поред енкултурације, савремене друштвене 
процесе карактеришу још и следеће појаве. То су : 

1.	 акултурација – процес у коме државе у настајању (бивше колоније) 
прихватају културне моделе који потичу из њихових бивших ме-
тропола и посредством којих остварују доминацију над целокуп-
ним становништвом, 
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2.	 нативизам – друштвени покрет који је усмерен на реафирмацију 
изворних култура и представља облик реакције на стрес који је 
изазван културацијом и 

3.	 анакултурација - процес обрнуте акултурације посредством кога се 
појединци или читава група враћају изворној култури својих пре-
дака, при чему је аутор после одредјивања појма и карактеристика 
сваког од ових процеса, указао на њихов међусобни однос, утицај 
и повезаност.

У вези са овим јесте и излагање појма и карактеристика ‘’културне 
динамике’’. Она настаје као нужни резултат економске, политичке и кул-
турне глобализације која је савремено друштво захватила крајем 20. века. 
Сваки елеменат културе, као и културна целина (племенска, етничка или 
национална или култура друштвених слојева) је ралативан и као такав је 
промењивог карактера. Тако ауторка као елементе културне динамике на-
води оне, који су и у литератури најчешће помињани, да би их потом де-
таљно и аргументовано анализирала. То су следећи елементи : 1) културна 
основа или културна матрица, 2) културни фокус, 3) културни модел или 
узорак, 4) културна прерада или реинтепретација, 5) културни отпор или 
резистенција, 6) културни мотиви и 7) културне црте.

У вези са овим је и излагање које следи, а које се односи на проблема-
тику детерминисаности културе. Тако ауторка правилно закључује да се 
и у статичким, а још више у динамичким временима, са основом разма-
тра питање улоге културе. При томе се закључује да у статичким времена 
култура има улогу да етаблира постојећи поредак, да се постојећи систем 
вредности институционализује и на тај начин обезбеди уравнотежено 
функционисање система. Но, у динамичким временима, посебно је важна 
улога културе зависно од тога да ли је она подстицајна или инхибиторна и 
како је остварити у таквим условима.

У последње три главе монографије : ‘’Глобализација и национална кул-
тура’’ ауторка Лорна Штрбац своју пажњу посвећује анализи проблема 
глобализације културе, глобалним медијима, односно ефектима глобали-
зације на промене појединих наионалних култура. Ова излагања почињу, 
као што је то логично, одређивањем појма и садржине глобализације кул-
туре. При дефинисиању овог појма, разликује се више схватања. Према 
једном схватању, глобализација културе представља ширење истих кул-
турних вредности или садржаја из једног центра ка периферији. Према 
другим ауторима, овај појам обухвата интензивирање процеса културног 
мешања и синкретизма различитих елемената. Према трећем схватању 
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овај појам није ништа друго до процес стварања једне глобалне, трансна-
ционалне културе која се намеће свима без обзира да ли припадају центру 
или периферији. 

На крају ауторка закључује да глобализација културе заправо у свом 
садржинском смислу обухвата сва наведена схватања, па закључује да 
појам ‘’глобализација културе’’ обухвата следеће елементе : 1) процес ства-
рања једне исте глобалне културе која се намеће свима без обзира којој 
зони света припадају, 2) процес ширења идентичних културних садржаја 
ка различитим неидентичним деловима света и 3) процес стварања нових 
културних творевина које настају као резултат убрзане и интензивне ин-
теракције између различитих култура, народа и друштава. У основи ова-
ко схваћене глобализације културе налази се и интензивна комуникација 
међу појединим културама, односно нацијама. А међу главне носиоце 
овакве комуникације свакако спадају глобални медији. Они су део општег 
процеса експанзије и ширења глобалних корпоративних система. Тако до-
лази до стварања глобалног медијског система (чији се трагови налазе још 
у 19. веку са појавом првих телеграфских новинских агенција као што су 
Ројтерс, Волф и др.) као дела глобализације тржишне економије уопште. 
Управо на овом месту су изложене на бази солидних извора података сви 
аспекти глобализације културе и улоге медија у овом незауставивом про-
цесу данашњице. 

И коначно, последња глава ове монографије под називом : ‘’Промене 
националне културе под утицајем процеса глобализације’’ (стр. 161-177) 
представља закључну анализу позитивних, али и негативних тенденци-
ја које је глобализација донела на пољу културног миљеа појединих на-
ционалних културних идентитета. Утицај глобализације на националне 
културе је више него очевидан. Он је брз и динамичан, често се и не могу 
предвидети токови, правци и последице ових утицаја. Он је у великој мери 
резултат узајамне интеракције и међусобних утицаја различитих култура 
(посебно култура развијених и култура неразвијених земаља). У основи 
ових утицаја се налази велика улога комуникација и њене улоге у демокра-
тизацији друштва, при чему се интензивира улога комуникација на свим 
нивоима, будући да у току комуникација учествује велики број различи-
тих субјеката, при чему се стално повећава и квантум информација које се 
преносе све разноврснијим системима комуникација. Променама у сфери 
националних култура у великој мери доприносе и последице економске 
глобализације ( у првом реду везаним за циркулацију капитала). Сфере 
локалне, регионалне и националне политике уопште (па тиме и културне 
политике) у великој мери бивају прожете активностима наднационалних 
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институција (регионалних и међународних). Томе у великој мери допри-
носи и релативизација националног суверенитета.

Посебно место у овој монографији заузима излагање детерминанти ев-
ропског културног простора који представља незаобилазну претпоставку 
европског културног идентитета. На основу изложених историјских, соци-
олошких и културолошких сазнања, Европа се одређује као ‘’током исто-
ријског процеса настала мешавина цивилизација и култура’’. На почетку 
излагања је указано да и поред различитих приступа схватању и интерпре-
тацији појмова цивилизације и културе, они ипак не искључују могућност 
постојања универзалне цивилизације (или глобалног светског поретка), 
односно повезаности културе за дух народа и његову неупотребивост и 
несводивост на друге културе. Даље ауторка закључује да нема аутохто-
не цивилизације у смислу ‘’монокултуре’’, већ да она представља тековину 
више народа у дугом историјским развоју. Тако се и долази до заједничке 
европске цивилизације (или заједничке европске културе) која је утемеље-
на на скупу заједничких вредности европских народа насталих у њиховом 
историјском развоју и сазревању.

У том смислу су нарочито значајна сазнања културне антропологије 
која говоре о постојању јединственог европског културног простора (и то 
од најстаријих времена из периода историјских сеоба народа и дифузије 
основних културних тековина), као и на основу анализе и увида у одли-
ке савременог живота и савремене културне продукције и начина живота 
грађана Европе. Ту је посебно место посвећено анализи утицаја Западне 
Европе у процесима настајања и развоја европског културног простора где 
су суочени и критички и аргументовано анализирани резултати више ис-
траживања која су спроведена последњих деценија 20. века о актуелном 
тренду настајања европског друштва које представља социоекономску 
основу утемељења савременог европског културног идентитета без обзи-
ра на индивидуалне разлике које постоје између појединих националних 
култура (култура појединих народа), односно разлике које постоје између 
Западне, Источне и Средње Европе. 

Тако одређена култура и европски културни простор, односно његове 
детерминанте представљају основу за настајање ‘’европског друштва’’ које 
укључује : европске обичаје, европско навике, јавно мнење, европско право, 
европску јавну власт итд. Но, поред овог, постоје и бројна друга схватања, 
која ауторка такође аргументовано излаже у свом монографском раду која 
тврде да нема европског друштва у смислу ‘’његових посебних карактерис-
тика’’ јер Европа није ни друштво, ни држава, нити заједница, па се о њој 
може говорити само као о глобалном друштву, социјалном ентитету који 
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поседује заједничку културу. Наиме, закључују поборници овог схватања 
Европа нема ни социолошку, ни конститутивну, ни националну димензију. 
Потом следе излагања о европском културном корпусу или корпусу европ-
ске културне политике. Њена се основа налази у пројектима и активнос-
тима Савета Европе у циљу стварања европског друштва чији вредносни 
систем представља наслеђе заједничке европске културе. Заправо, аутор-
ка полази од укорењености европских држава у националном идентитету 
(држава – нација) чију легитимацијску основу представљају култура, је-
зик, национална свест и историја, па се тек потом окреће према економији 
( и њеним ефектима глобализације која има вишезначне димензије). 

„Европска идеја“ је постепено добијала на значају и тако је довела до ин-
теграције привреде и заједничког тржишта (слободне размене новца, робе 
и људи). Све је то временом довело и до културних последица јер је дошло 
и до стварања европског тржишта културних добара. А културна поли-
тика Европе се, полазећи од регионалних специфичности и регионалног 
идентитета (регионализма насупрот национализму) обликује према спољ-
ним изазовима (у првом реду изазовима високоразвијених земаља Запада). 
При томе је често истиче транснационало утемељење региона засновано 
на заједничкој културној баштини о чему говори и пример Средње Европе. 
Тако с временом и настаје мултикултурално друштво у коме равноправно 
коегзистирају различите културе европских народа и региона.

Значај овакве студије се посебно огледа у свеобухватној и аргументова-
ној анализи садржине, карактеристика и последица глобализације уопште, 
а посебно за мале европске државе-нације, као што је и Република Србија и 
утицају овог глобалног светског процеса на национални и културни иден-
титет. Наиме, како то правилно закључује Лорна Штрбац у својој књизи : 
‘’Глобализација и национална култура’’ глобализцаија културе има више 
аспеката. Тако се под овим појмом може подразумевати настанак једне 
исте глобалне културе која се намеће свима без обзира на степен њихо-
ве привредне развијености и културне специфичности друштва. Такође 
глобализација са собом носи ширење евро-америчких културних садржаја 
што је оснажено ширењем политичких утицаја и економским монополом 
најразвијенијих држава Запада. Стога се неретко у литератури може про-
наћи схватање да глобализација културе заправо није ништа друго но аме-
рички културни империјализам. 

С друге стране, овакав тренд глобализације целокупног живота човека 
и друштва нужно носи са собом и процесе који воде ка све већој културној 
хетерогености свих друштава, ка стварању мултикултурне стварности и 
културног ‘’синкретизма’’ који доводе до стварања осећања угроженост по-



430

A. Јовашевић ГЛОБАЛИЗАЦИЈА   И   НАЦИОНАЛНА   КУЛТУРА

себно ‘’периферних’’ друштава. Тако се културна глобализација последњих 
година појављује као место конфронтације између развијених и неразвије-
них држава, односно између држава које припадају различитим цивили-
зацијским контекстима. Процес економске и политичке глобализације је 
такође поставио пред себе и питање повећаног интересовања за иденти-
тет, како национални, тако и колективни. Тако долази до јачања и свес-
ти о угрожености националног, етничког, религијског, цивилизацијског 
идентитета која је подебно ојачала почетком деведесетих година прошлог 
века. Промене које се дешавају у сфери популарне културе или под њеним 
утицајем су дуготрајне и постепене. Оне произведе већи или мањи орга-
низовани или неорганизовани отпор што заправо представља реакцију не 
процесе и последице процеса глобализације о чијим је карактеристикама 
и последицама било доста говора у представљеној монографији. Каква ће 
заправо реакција на глобалне процесе бити у сваком поједином друштву 
зависи пре свега од његових културних карактеристика, типа политичке 
владавине, степена економског развоја, односно економског просперитета, 
унутрашње политике, геостратешког положаја државе, стратегије домаће 
политичке и културне елите итд.

На овај начин је домаћа културолошка, политиколошка, социолошка, 
психолошка, дипломатска и међународна литература добила вредно дело 
које ће представљати незаобилазно штиво свима области културе, менаџ-
мента културе, културне политике, међународних односа, глобализације 
и европских интеграција. Иако је ова књига намењена првенствено чита-
оцима у области културе, међународних односа, глобализације и европ-
ских интеграција, она свакако представља и користан приручник и извор 
неопходних сазнања свима који се у процесу школовања и специјализа-
ције сусрећу са овом облашћу, али и свима који се у свакодневном раду у 
различитим културно-образованим садржајима сусрећу са проблемима и 
последицама економске, политичке и културне глобализације. 

На тај начин је употребљивост и корисност издања ове врсте подигну-
та на највиши ниво управо због обиља значајних информација које читао-
цу стоје на располагању у области савремене културне политике у услови-
ма свеопште глобализације свих друштвених, политичких, економских и 
културних односа. Такав извор сазнања може да буде корисно упутство и 
за конципирање, вођење и унапређење културне политике Србије у усло-
вима савремних глобалних кретања у Европи и свету. 

Овом циљу је ауторка подредила начин, предмет, метод, стил и садр-
жину излагања посматране материје. У излагању ове обимне и сложене 
материје која задире у различите области : психологије, социологије, фи-
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лозофије, политикологије, културе, међународних односа и др. ауторка је 
вешто користила сву расположиву домаћу и инострану литературу и из-
воре података. Ове одлике указују да се ради о аналитичко-синтетичком 
раду који има велику педагошку, али и практичну и употребну вредност. 
Објављивањем ове монографске студије читаоци у Србији су добили рет-
ку и јединствену прилику да се упознају са основним појмовима и кате-
горијама које обухвата процес глобализације културе и њеног утицаја на 
национални и културни идентитет, што ће им свакако бити од користи за 
успешније укључивање у различите облике међународне културне, обра-
зовне и уметничке размене. 

Иако је студија у првом реду усмерена на сазнавање савремене димен-
зије и ефеката процеса глобализације на развоја, јачање, садтржину и улогу 
културног идентитета нације, она је морала да идентификује и прошле, ис-
торијске облике европске културне свести. У том смислу, ауторка је пошла 
од културног плурализма у глобалном (светском) и европском простору 
приступајући Европи као мозаику културних микропростора коју чини 
мноштво националних, регионалних, класних, генерацијских и полних 
култура и субкултура које све заједно представљају основе стварања ком-
плекса европског културног идентитета који стоји насупрот националном 
културном идентитету. При томе је посебно указано на значај уметничког 
стваралаштва (књижевност, ликовна, драмска, филмска и музичка и дру-
ги облици уметности), њиховог вредновања и институционалног система 
дифузије, односно посредовања за афирмацију како европског културног 
идентитета, тако и културног идентитета појединих нација (националне 
културе). 

Овај рад је примљен 01.09.2011. а на састанку редакције часописа  
прихваћен за штампу 24.10.2011. године.
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ТЕХНИЧКО УПУТСТВО

На свакој левој страни у заглављу се налази име аутора и наслов рада.

Сви текстови на српском језику треба да су куцани ћирилицом. У тексту су 
италиком (курзивом) истакнуте речи на страном језику. Текстови на неком од 
језика са простора бивше Југославије, сем српског језика, се шаљу писани лати-
ницом према техничком упутству. 

Пре сваког рада иду обавезни подаци о ауторима, и то следећим редом:
1. Име и презиме аутора, пожељно је да се наведу и средња слова аутора
2. Звање аутора
3. Назив установа, факултета, и седиште
4. Контакт: адреса или е-маил адреса

После ових података следи Сажетак (апстракт), куцан фонтом Minion Pro 
(уколико аутор није у могућности да пронађе овај фонт, рад може бити послат и 
у фонту Times New Roman), величине 10/12 тачака, са увлакама по 15 мм лево и 
десно. Сажетак треба да садржи од 100 до 250 речи.

Иза сажетка иду истим слогом Кључне речи, на српском и енглеском језику. 
Број кључних речи не може бити већи од 10, док њихова учесталост употребе 
треба да буде што већа.

Иза кључних речи следи сам текст научног рада.

Основни текст је Minion Pro font, величине 11/13 тачака, са увлаком 6 мм за 
први ред, и размаком од 1 мм између пасуса. 

Наслови су Minion Pro font, Bold, величине 14/17 тачака, без увлаке, са раз-
маком 6 мм изнад и 3 мм испод реда.

Поднаслови су Minion Pro font, Bold, величине 11/13 тачака, са левом увла-
ком 6 мм, и 3 мм размака и изнад и испод реда.

Навођење (цитати) у тексту рада. У загради се, развојени зарезима, наводе 
име аутора и година издања. На пример: (Васиљевић, 2007, стр.78). Уколико је 
више аутора, цитат има следећи облик (Васиљевић и др., 2007, стр. 123). 

Фусноте у форми напомена се дају при дну стране у којој се налази комен-
тарисани део текста. Могу садржати мање важне детаље, допунска објашњења, 
назнаке о коришћеним изворима (на пример научног грађи, приручницима) 
итд., али не могу бити замена за цитирану литературу. Фусноте су истог фонта 
као и основни текст, само на величини 9/11 тачака. Веома је битно Фусноте у 
Word-у куцати са Insert – Reference – Footnotе, а не намештањем разних оквира, 
јер једино на тај начин можемо гарантовати, да ће се и у прелому фусноте поја-
вити на добром месту.



Ако у тексту има формула, било би добро да се куцају у Microsoft Equation 
едитору.

За табеле у тексту треба користити обичне табеле у Word-у.

Ако има слика, графикона, требало би да се доставе и одвојено, као посеб-
ни фајлови у изворном формату (jpg, xls, tif, cdr), а не само као увучене слике у 
документ.

Иза сваког рада треба да иде литература поређана по азбучном реду. Сваки 
извор треба да је означен редним бројем (са тачком иза броја), и то са следећим 
карактеристикама:

Књиге: презиме аутора исписано у пуној форми, име аутора скраћено (ини-
цијал), наслов књиге италиком (курзивом), издавач, место издавања, година.

Пример:
1. Васиљевић, М., Право и заштита инвеститора, Право и привреда, Бео-

град, 2007. 

Поглавља књига или чланци у зборнику радова: презиме аутора исписано 
у пуној форми, име аутора скраћено (иницијал), наслов поглавља или чланка, 
наслов књиге или зборника радова италиком (курзивом), име редактора, изда-
вач, место издавања, година, број стране.

Пример:
Nesh, L., Otkud sad poslovna etika?, Poslovna etika, Bein, B., Drammon, G., Clio, 

Beograd, 2007, str. 13-21.

Чланак у часопису: презиме аутора исписано у пуној форми, име аутора 
скраћено (иницијал), наслов поглавља или чланка, наслов књиге или зборни-
ка радова италиком (курзивом), издавач, место издавања, број издања, година, 
број стране.

Пример:
Старовић, Б., Поглед на право и остваривање права Европских заједница, 

Право, теорија и пракса, Право, Нови Сад, бр. 8-10, 1992, стр. 34-41.. 

Извори са Интернета: презиме аутора исписано у пуној форми, име ауто-
ра скраћено (иницијал), наслов рада или чланка италиком (курзивом), број из-
дања, интернет адреса, година.

Пример:
Kotler, F., How to create, win and dominate markets, Vol. 1., //www.amazon.com/

Kotler-Marketing-Create-Dominate-Markets/, 1998. 

Иза рада иде Summary (сажетак) на енглеском језику, исто форматиран као 
и сажетак на почетку рада. Summary се даје у проширеном облику, чија дужина 
може да буде до 1/10 дужине научног рада. Код Summary -ја обавезно дати и 
наслов рада на енглеском језику и преведене кључне речи.
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