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EKONOMSKI ASPEKTI KATALONSKOG SEPARATIZMA

Rajko Petrovic*
Pregledni rad
UDK: 330.341:323.173(460.23)
Apstrakt

U poslednjih nekoliko godina svedoci smo sve vecih politickih i druStvenih napora
znacajnog dela katalonske zajednice za sticanje nezavisnosti Katalonije. Predmet ovog
rada predstavljaju ekonomski motivi Katalonije, Spanskog regiona, za otcepljenje od
Spanije. Stoga ¢emo, najpre, ukratko pruziti istorijsko-politicki osvrt na Kataloniju.
Nakon toga, razmotricemo polozaj Katalonije kao regiona u okviru Spanije kao
asimetricne regionalne drzave. Cilj nam je da ispitamo koji su to ekonomski razlozi za
otcepljenje Katalonije od Spanije i koliko su oni relevantni. Zakljucno ¢emo izneti
rezultate istrazivanja, koji nam pokazuju da postoje snazni ekonomski motivi za
osamostaljenje Katalonije, ali i da bi uspesnost ekonomije nezavisne Katalonije bila
upitna. U radu éemo se koristiti komparativnom metodom, statistickom analizom i
metodom studije slucaja.

Kljuéne reci: Katalonija, Spanija, ekonomija, separatizam.
JEL: P48.

Uvod

Kada je re¢ o deSavanjima na prostoru Evropske unije u 2017. godini, definitivho je
najveéi utisak ostavila politi¢ka kriza u Spaniji. Naime, vladajuée politi¢ke partije u
Kataloniji, koja je formalno jedan od regiona u sastavu drzave Spanije, pokusale su da
putem referenduma otcepe ovaj deo Spanske teritorije. To je izazvalo veliku paznju
Spanske, evropske, ali i svetske javnosti. Netrpeljivost koja postoji izmedu zvanic¢nog
Madrida i zvani¢ne Barselone (a koja postoji decenijama, pa ¢ak i vekovima) dosegla je
time svoju kulminaciju. Spanska i medunarodna struéna i nauéna javnost pokusala je da
argumentovano obrazloZi uzroke ove duboke podele i Zelje za stvaranjem nezavisne
drzave Katalonije. Kao i svaki drugi, i ovaj konflikt se moZze posmatrati iz nekoliko
uglova. Pravno gledano, vazno je razumeti Ustav Kraljevine Spanije donet 1978. godine
nakon pada Frankovog rezima, kojim je Spanija uredena kao regionalna drzava koja se
sastoji iz viSe razli¢itih regiona, medu koje spade i Katalonija. U politickom smislu,
vazno je razumeti politicki i partijski sistem Spanije na jednoj i Katalonije kao regiona na
drugoj strani, odnosno nacin na koji se vrsi formiranje vlasti i distribucija politicke moci.
Naravno, razumevanje istorije odnosa naroda na ovim prostorima, kao i etni¢ko-
lingvisticke osobenosti katalonskog naroda je neodvojiv deo analize ovog konflikta.

Misljenja smo, ipak, da se ekonomski aspekti katalonskog separatizma moraju uvaziti kao
jedna od najznacajnijih pokretackih snaga pobunjenog dela ovog regiona. Razumevanje
ekonomskih odnosa koji su, nakon sloma Frankovog rezima, uspostavljeni izmedu

! Rajko Petrovi¢ MA, Istrazivad-pripravnik, Institut za evropske studije, Trg Nikole Pai¢a br. 11,
Beograd, Republika Srbija, Telefon: +381 60 3171 992, E-mail: rajko.petrovic@ies.rs
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centrale u Madridu i Katalonije kao regiona sustinski je vazno za razumevanje
separatistiCkih tendencija. Najkrace receno, postoji znaCajan deo katalonske politicke
elite, ali 1 drustva u celini, koji smatra da je Katalonija, kao ekonomski izuzetno razvijeno
i prosperitetno podrucje, zrtva nepovoljnog ekonomskog aranzmana sa Madridom koji je
i danas na snazi. Posmatrano kroz ekonomske parametre (poput BDP-a, stope investicija,
stope nezaposlenosti, izvoza i sl.) Katalonija je, u poredenju sa ve¢inom ostalih §panskih
regiona, ekonomska sila. Upravo to motivise deo Katalonaca da steknu potpunu
ekonomsku, pa i politicku nezavisnost, kako bi samostalno uzivali u plodovima svoje
ekonomije (Filipovi¢, 2017).

U skladu sa prethodno iznetim tvrdnjama, ve¢i deo ovog rada ¢emo posvetiti analizi
katalonske ekonomije, kako danas, tako i kroz proteklih nekoliko godina (studija slucaja)
u kontekstu Spanske ekonomije kao celine (komparativna analiza). Katalonsku ekonomiju
¢emo analizirati kroz posmatranje niza ekonomskih parametara i njihovih trendova (BDP,
BDP per capita, izvoz, uvoz, stopa nezaposlenosti, investicije i sl.). Takode, pokusacemo
da napravimo projekciju kretanja katalonske i Spanske ekonomije u narednom periodu, u
razli¢itim mogué¢im okolnostima (vracanje na normalno stanje, nastavak politickih
tenzija, ili ¢ak odvajanje Katalonije od Spanije).

Katalonija: istorijsko-politi¢ki osvrt

Katalonija predstavlja jednu od najpoznatijih Spanskih regija. Istorija Katalonije i
katalonskog naroda je, medutim, ak i starija od Spanije kakvu poznajemo danas.
Katalonski narod je veoma star narod, sa svojim posebnim jezikom i etnickim identitetom
koji datira jo$ iz srednjeg veka. On je jo$ u to vreme uspeo da formira svoju politicku
zajednicu sa njenim prate¢im institucijama. Katalonija se, medutim, jo§ u XII veku odrice
svoje samostalne politicke egzistencije, zarad ujedinjenja sa susednom Aragonijom.
Kasnije, u XV veku, desio se Cuveni istorijski dogadaj vencanja Ferdinanda II od
Aragona i Izabele | od Kastilje, kada dolazi do ujedinjenja Kastilje i Aragona. Na temelju
njihovog ujedinjenja nastaje Kraljevina Spanija, koja je i do danas opstala. Katalonija je
dugi niz vekova, u okviru novostvorene drzave, o¢uvala izvestan stepen autonomije, kao i
svoj jezik i specific¢an identitet (Baji¢, 2017).

Vremenom je Katalonija kao oblast gurnuta na margine politi¢kih i ekonomskih zbivanja
u Spaniji, pre svega zbog svog geografskog poloZaja, s obzirom da su, nakon otkri¢a
Novog sveta, podru¢ja uz obale Atlantika postala epicentar deSavanja. Spanija kao
jedinstvena drzava i monarhija se krajem XIX veka suodava sa velikim izazovima. Zelja
Madrida da nametne svoju dominaciju na celoj teritoriji Spanije, uz postepeno
potiskivanje katalonskog identiteta i jezika i neproporcionalno sprovedenu
industrijalizaciju drzave, doveli su do velikih tenzija. Ve¢ 1873. je formirana Prva
Spanska Republika, koja je trajala neito duze od godinu dana, ali je pokazala veliki
potencijal federalisti¢kih i republikanskih snaga, posebno u Kataloniji. Druga Spanska
Republika je uspostavljena 1931. godine, a te godine su Katalonci proglasili svoju
Republiku Kataloniju, koja je ipak bila samo Siroka autonomija u okviru Druge
Republike (Pons, 2017).

Tokom Spanskog gradanskog rata (1936-1939) Katalonci su se borili protiv vojske
generala Franka, uz Zelju da ocuvaju republikansko uredenje. Medutim, Frankova vojska
je trijumfovala u tom ratu, te je ukinuta republika i vaspostavljena monarhija. Usledile su
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teske decenije za Kataloniju pod Frankovom diktaturom. Njena autonomija i sve njene
institucije su bile ukinute, katalonski jezik je bio zabranjen, a katalonski identitet je
potiskivan sa zeljom da se utopi u Spanski koji je bio jedini priznat. Tokom Frankove ere,
u katalonskom narodu je sve viSe bujao nacionalizam upravo zbog nezadovoljstva svojim
polozajem. Nastajali su nacionalisticki i separatisticki pokreti, koji su mahom delali u
ilegali, a ¢iji su rukovodioci i ¢lanovi bili progonjeni od strane rezima (Grejsen, 2011).

PoloZaj Katalonije u Spaniji nakon 1978. godine

Pred svoju smrt Franko je li¢no imenovao princa Huana Karlosa za svog naslednika.
Nakon njegove smrti 1975. godine tako je i bilo. Princ je postao kralj Spanije i $ef drzave.
Od tada pocinje novo poglavlje u S§panskoj modernoj istoriji. Tranzicija ka demokratskom
i pluralistickom drustvu sa sobom je nosila nove izazove. Trebalo je spreciti eventualni
povratak ekstremne desnice na vlast, ali i umiriti separatisticke tendencije u Kataloniji,
Baskiji i Galiciji. Posebno osetljiv zadatak je bio donoSenje novog ustava. Godine 1978.
kralj je pred Kortesom (§panskom skupstinom) proglasio novi Ustav Kraljevine Spanije,
koji je stvorio regionalnu, odnosno veoma decentralizovanu drzavu (Perovi¢, 2010).

Nakon donosenja Ustava, u Spaniji je obrazovano sedamnaest regiona, odnosno
autonomnih zajednica (Spa. comunidades autonomas). Jedna od njih je i Katalonija.
Autonomne zajednice su stvorene uz uvazavanje istorijskih, etnickih i jeziCkih
kriterijuma. One uzivaju Siroku autonomiju koja se, pored zastite jezika i kulture, ogleda i
u Sirokom spektru nadleznosti u oblasti privrednih aktivnosti, socijalnih sluzbi, zdravstva
itd. Autonomne zajednice, pored delom normativne i upravne, uzivaju i odredeni stepen
sudske autonomije. One ucestvuju u kreiranju nacionalne politike kroz Senat kao dom
teritorijalnog predstavljanja. Takode, autonomne zajednice su ovlaséene da donose
statute, kao svoje vrhovne pravne akte, koji moraju biti u saglasnosti sa Ustavom. Bilo
kakav pokusaj separatizma ili federalizacije drZave je izriito zabranjen (Perovi¢, 2010).

Katalonija spada, pored Baskije i Galicije, u tzv. ,,istorijske” regione. Ona je jo$ pre
proglasenja novog Ustava Spanije imala privremeni autonomni rezim, kao i pre-
autonomni statut. Tako je, fakticki, katalonska autonomija priznata po osnovu Ustava iz
1931. godine koji ju je garantovao. Katalonija je prva dobila svoj statut ve¢ 1979. godine
koji su gradani potvrdili na referendum, a 1980. godine su raspisani prvi izbori za
regionalni katalonski parlament (Perovi¢, 2010). O delu Ustava Spanije koji se odnosi na
ekonomske odnose, kao i 0 njegovim ekonomskim implikacijama, bi¢e re¢i nesto kasnije.

Danas je, dakle, Katalonija severoisto¢ni Spanski region sa Barselonom kao glavnim
gradom. Ostali veéi katalonski gradovi su Dirona, Taragona i Ljeida. Katalonija se
grani¢i na severu sa Francuskom i Andorom, regionom Valensija na jugu, regionom
Aragon na zapadu, a na istoku izlazi na Sredozemno more. Prostire se na 32.091 km
kvadratnih povrSine, gde, prema podacima iz 2018. godine, zivi nesto preko 7,5 miliona
stanovnika (Institut d’Estadistica de Catalunya, 2018). Re¢ je o najbogatijem i
najindustrijalizovanijem Spanskom regionu. Ima vrlo razvijen sekundarni, kao i tercijarni
sektor. Katalonija ima ogroman turisticki potencijal koji itekako koristi. Na prostoru
Katalonije danas se govori katalonskim i §panskim jezicima (Rodriguez, 2018).



Katalonski separatizam

Proglasenje nezavisnosti Katalonije i pokusSaj njenog izdvajanja iz okvira jedinstvene
Spanske drzave u oktobru 2017. snazno su potresli Spansku, ali i evropsku javnost i
politicku scenu. To je bio dogadaj koji je predstavljao kulminaciju zategnutih odnosa
izmedu drzavne vlade u Madridu i regionalne vlasti u Barseloni. Separatisticke tendencije
u Kataloniji imaju dugu istoriju (Mangan, 2014), no mi ¢emo se, za potrebe ovog rada,
osvrnuti na one najskorije.

Nakon Frankove smrti, separatisticke struje u Kataloniji su shvatile da su novonastale
okolnosti mnogo povoljnije za sprovodenje njihovih ideja u delo. Pocetak ostrijih sukoba
sa zvaniénim Madridom nazirao se 2010. godine. Katalonski predstavnici su zahtevali da
se Katalonci tretiraju kao nacionalnost, $to je Ustavni sud Spanije svojom presudom
znatno ograniéio. Svakako da je presuda Ustavnog suda Spanije iz 2010. godine izazvala
nezadovoljstvo znacajnog dela katalonske javnosti (Stankovi¢, 2012).

Od izbijanja svetske ekonomske krize 2008. godine, koja je prilicno potresla $pansku
ekonomiju, situacija se jo§ viSe pogorsSala. Od tada katalonski separatisti sve vise
insistiraju na njihovom neravnopravnom ekonomskom statusu u okviru Spanije. Veliki
deo Katalonaca je ubeden da njihov bogati region mnogo viSe daje Madridu nego §to
dobija nazad, te krivi $pansku centralnu vladu za duznicku krizu u kojoj se drzava nalazi

(Hoeks, 2016).

Katalonska regionalna vlada, podrzana od strane dve vodece separatisticke stranke, 2014.
godine se odlucila za ozbiljan potez. Naime, ona je organizovala neobavezujuéi
referendum o nezavisnosti Katalonije. Velika vecina izaslih biraca je podrzala ideju o
nezavisnosti Katalonije (Marti and Cetra, 2016).

Na regionalnim izborima odrZanim u Kataloniji 2015. godine, separatisticke stranke su
osvojile apsolutnu vec¢inu u regionalnoj skupstini. To je bio ozbiljan udarac za jedinstvo
Spanske drzave i uvod u novu politicku krizu. Najveca separatisticki orijentisana grupa
“Zajedno za da” osvojila je ¢ak 62 od 135 mesta u regionalnoj skupstini, dok je levicarska
stranka Kandidatura za narodno jedinstvo, takode separatisti¢ki profilisana, osvojila 10
mesta. Ove dve partije su uspele da zajedno osvoje dovoljno mesta za apsolutnu veéinu u
skupstini (Turp et al., 2017).

U januaru 2016. godine Karles Puddemon postaje predsednik katalonske vlade na osnovu
dogovora separatistickih partija. Juna 2017. godine ova vlada je najavila referendum o
nezavisnosti Katalonije za oktobar 2017. godine. Ubrzo je iniciran Zakon o referendumu
od strane katalonske vlade, koji je Ustavni sud Spanije suspendovao, proglasivsi
najavljeni referendum nelegalnim. Ve¢ u septembru dolazi do otvorenih sukoba. Spanska
policija je intervenisala upadom u institucije regionalne vlasti u Kataloniji sa ciljem
pronalaZenja dokaza da se odrzavanje nelegalnog referenduma i dalje planira. Hiljade
izrevoltiranih gradana je izaslo na ulice Barselone u znak podrske katalonskoj vladi, ¢ime
su tenzije dodatno produbljene (Stone, 2017).

Referendum je, uprkos brojnim pritiscima, odrzan 1. oktobra 2017. godine. Na hiljade
Katalonaca je izaslo na ulice kako bi sprecili upad policije na glasacka mesta, $to je
dovelo do incidenata. Na referendum je izaslo 43% biraca, a njih 92% je glasalo za
nezavisnost Katalonije (Stone, 2017). Usledila su politicka previranja izmedu
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Puddemonove vlade i Spanske vlade predvodene Marijanom Rahojem. Uprkos pritiscima
od strane Rahoja, 27. oktobra 2017. katalonski parlament je jednostrano proglasio
nezavisnost Katalonije. Istog dana, Spanski senat je odobrio vladi iz Madrida da preuzme
direktnu upravu nad Katalonijom, $to se i desilo (Stone, 2017).

Pod pretnjom da ¢e biti uhapSeni od strane Spanske policije zbog podsticanja pobune
protiv drzave, Karles Puddemon je sa nekim od ¢lanova katalonske vlade pobegao u
inostranstvo (Stone, 2017). Situacija se nakon toga delimi¢no smirila, mada je opsti
utisak da politi¢ka kriza u Spaniji i dalje traje, s obzirom da je Puddemon u meduvremenu
uhapSen i trenutno je u pritvoru u Nemackoj, dok je Rahojeva vlada pala i za novog
premijera je izabran socijalista Pedro Sancez. Na drugoj strani, Puddemona je na vlasti u
Kataloniji zamenio ultranacionalista Kim Tora (The Week, 2018).

Ekonomsko nezadovoljstvo kao jedan od pokretaca katalonskog separatizma

Katalonski separatizam je moguce analizirati na nekoliko nivoa. On je, najpre, etno-
lingvisti¢ki i nacionalno obojen, s obzirom da su Katalonci posebna etnicka grupa na
Pirinejskom poluostrvu koja ima svoj poseban jezik, te Zele da te osobenosti sacuvaju
kroz stvaranje sopstvene drzave. Drugo, on je i bitno politickog karaktera. Ne samo da je
katalonski narod jo$ u srednjem veku imao svoje politicke institucije, ve¢ je on izrazito
republikanski orijentisan, Sto dodatno uti¢e na separatisticke tendencije, s obzirom da je
Spanija monarhija (Palmer, 2018).

Pored toga, u katalonskom separatizmu je sve viSe naglaSen ekonomski momenat. Naime,
javni diskurs u Kataloniji je sve viSe usmeren ka pitanju ravnopravnosti ekonomskih
odnosa Katalonije kao regiona i Spanije u &ijem je ona sastavu. Sve &e$ée se postavljaju
pitanja vezana za to da li Katalonija, koja je ekonomski izuzetno razvijen region, dobija
od Spanije onoliko koliko joj daje. Mada je bilo i perioda opste politi¢ke i ekonomske
stabilnosti u Spaniji, ekonomski odnosi ova dva politi¢ka entiteta su danas na velikim
iskuSenjima (Castells, 2014). Shodno tome, ispitaemo ekonomske aspekte katalonskog
separatizma i njihove moguée implikacije. Potencijalne ekonomske dobiti od katalonske
nezavisnosti su posebno znacajan mobiliziraju¢i faktor za gradane ovog regiona koji
imaju ambivalentna etno-lingvisti¢ka osecanja, te su kao takvi relativno nezainteresovani
za moguce kulturne dobiti (Mufioz and Tormos, 2015). Takva tvrdnja se poklapa sa
istrazivanjem prema kome postoji deo katalonskog stanovnistva koje se identifikuje sa
Spanskom drzavom i nacijom, ali se zalaze za odvajanje Katalonije od iste (Serrano,
2013).

Katalonija obuhvata svega 6,3% teritorije Spanije. Ipak, njen ekonomski znadaj je sve
samo ne proporcionalan njenoj povrSini. O tome nedvosmisleno svedoce sledeci
ekonomski parametri. Vrednost katalonske ekonomije iznosila je 2016. oko 223 milijardi
evra (Nota de Conjuntura Economica, 2017). BDP per capita u Kataloniji je u 2016.
godini bio na neverovatnih 14,5% iznad evropskog proseka (Nota de Conjuntura
Economica, 2017). U period izmedu 2014. 1 2016. godine katalonski BDP je porastao za
4,5% vise od proseka u Evrozoni, a za 1,5% viSe od Spanskog proseka (Nota de
Conjuntura Economica, 2017). Katalonska ekonomija je 2015. godine imala preko 18,9%
udela u Spanskom BDP-u, $to samo za sebe dovoljno govori o njenom znacaju za
celokupnu $pansku ekonomiju (The Catalan economy, 2016). U 2016. godini katalonska
privreda je zabelezila rast od 3,5%, dok je u Evrozoni iste godine zabelezen rast od 1,8%
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(Nota de Conjuntura Economica, 2017). Vrednost katalonskog izvoza 2016. godine je
iznosila 84,6 milijardi evra (Nota de Conjuntura Economica, 2017), te Cinila ¢ak vise od
25% izvoza cele Spanije (Filipovié, 2017). Primera radi, izvoz tehnologija je u u period
izmedu 2012. i 2016. porastao za 12 % (Nota de Conjuntura Economica, 2017). Ostvaren
je rast industrijske vrednosti za 11,2% u period izmedu 2013. i 2016. godine (Nota de
Conjuntura Economica, 2017). Podatak o investicijama u Kataloniji je takode
impozantan. Naime, 2015. godine ostvaren je rast stranih direktnih investicija u Kataloniji
za 60,4%, te su one u toj godini Cinile 11% ukupnih direktnih stranih investicija u zemlji
(The Catalan economy, 2016). Stopa nezaposlenosti je pala sa 23,1% u 2013. godini na
15,7% u 2016. godini, Sto je i dalje visoka stopa, ali su pozitivni pomaci svakako osetni
(Nota de Conjuntura Economica, 2017).

Zahvaljujuéi svojoj snaznoj industriji, turizmu i istrazivackoj delatnosti, Katalonija
predstavlja jedan od motora $panske ekonomije. BDP po glavi stanovnika u Kataloniji
2016. godine je iznosio 29.966 evra (Nota de Conjuntura Economica, 2017), §to je stavlja
na vrh liste Spanskih regiona, pored Madrida, Baskije i Navare. Poredenja radi, BDP po
glavi stanovnika na nivou cele Spanije iste godine je niZi i iznosi 26.616 dolara (The
World Bank, 2018). Najve¢i obrt novca i najveti broj radnih mesta otpada na
poljoprivredu i prehrambenu industriju. Najvi§e se izvozi svinjetina, u ¢iju tehnologiju
prerade se ulaze mnogo (Perez et al., 2010). Katalonija je u 2015. godini bila lider u
oblasti proizvodnje hrane u Spaniji sa 21,6% uceséa u ukupnoj drzavnoj proizvodnji
(Arimany-Serrat et al., 2017). | turizam u Kataloniji je izuzetno razvijen. Najvise stranih
turista bira upravo Kataloniju kao najatraktivniju turisticku destinaciju u Spaniji. U
oblasti turizma 2015. godine je ostvaren rast od 3,7% (The Catalan economy, 2016). U
prvom kvartalu 2016. godine zabeleZen je rast od 8,3% (The Catalan economy, 2016), a
vise od 18 miliona turista je posetilo Kataloniju u toj godini (Nota de Conjuntura
Economica, 2017), $to Cini Cetvrtinu stranih turista u celoj drzavi. To je znacajno
doprinelo rastu usluznih delatnosti u Kataloniji. Ovaj region ne zaostaje ni kada je re¢ o
ulaganju u moderne tehnologije. Katalonija kroz strateSsko partnerstvo sa Evropskom
unijom ve¢ godinama radi na unapredenju tzv. zelene ekonomije, sa ciljem da smanji
emisiju Stetnih gasova, a da pritom zadrzi zadovoljavajuci privredni rast (Pie, 2017). Jo§
od ulaska Spanije u Evropsku uniju, male i srednje kompanije u ovom regionu su radile
na poboljSanju svojih tehnologija kroz usvajanje inovacija, §to je u znacajnoj meri
olaksalo prilagodavanje ekonomije ovog regiona ekonomiji EU (Segarra-Blasco, 2010).

Kao $to smo mogli videti iz prilozenog, Katalonija je prilicno bogatija od velikog dela
Spanije. S obzirom na to da Katalonija ostvaruje zna¢ajne ekonomske rezultate, dobar
deo Katalonaca se zalaze za to da mnogo viSe novca zaradenog u Kataloniji ostane u njoj,
a ne da se distribuira u drzavnu centralnu kasu. Upravo se u nezadovoljstvu ekonomskim
principima na kojima poéiva Ustav Kraljevine Spanije iz 1978. godine mogu pronaéi
uzroci rasta separatizma u Kataloniji. Veéina stvari koje se ti¢u finansija u Spaniji je pod
kontrolom centralne vlasti u Madridu. Jedan od bazi¢nih principa u oblasti finansiranja
jeste princip solidarnosti izmedu Spanskih regiona. On je uspostavljen Ustavom iz 1978.
godine kako bi se suzbile eventualne disproporcije izmedu ekonomija razli¢itih regiona.
Na taj princip se u Kataloniji ve¢ dugo gleda sa podozrenjem, s obzirom da ona, kao
ekonomski najrazvijeniji region, ima ogromno uces¢e u finansijskom ujednacavanju.
Shodno tome, katalonski politi¢ari su godinama ¢inili brojne napore da ogranice
finansijska sredstva koja Katalonija mora da izdvaja za ujednacavanje (Stankovi¢, 2012).
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Upravo iz tog razloga je katalonska skupStina usvojila novi statut Katalonije 2006.
godine, kojim bi Katalonija dobila mnogo vise finansijske slobode u odnosu na centralnu
vlast u Madridu. Medutim, Ustavni sud Spanije svojim odlukama u vezi sa novim
katalonskim statutom nije tolerisao njegove delove posvecene vecoj finansijskoj
autonomiji ovog regiona. Primera radi, Ustavni sud je odbacio dva primarna katalonska
zahteva u oblasti finansija. Prvo, odbacen je zahtev da Katalonija ucestvuje u fondovima
za ujednacavanje u raznim oblastima (zdravstvo, obrazovanje i sl.) samo onoliko koliko
ostali regioni izdvajaju za sli¢ne fiskalne namete. Ustavni sud je ovaj zahtev odbacio
zbog toga §to isklju¢ivo drzava Spanija ima pravo da ureduje oblast finansijskog
ujednacavanja, iz ¢ega proistie da Katalonija ne moze samostalno da kreira reciprocitet
sa drugim regionima. Drugo, Katalonija je zahtevala da dobije nadleZnost nad
finansiranjem lokalne samouprave, §to bi obuhvatilo i uvodenje i regulisanje lokalnih
poreza. Ustavni sud je odbacio i ovaj zahtev, s obzirom na to da c¢lanovi 133. i 149.
Ustava Spanije predvidaju da je u primarnom regulisanju poreske materije nadlezna
iskljucivo drzava (Stankovi¢, 2012). Ovakve odluke samo su dodatno produbile
nesuglasice izmedu regionalnih i drzavnih politickih predstavnika.

Svetska ekonomska kriza, koja je pocela 2008. godine, ostavila je snazne posledice na
Spansku ekonomiju. Na drugoj strani, ekonomski problemi su se sa drzavnog nivoa prelili
i na regione. To je dodatno uticalo na sve loSije politicke odnose izmedu zvanicne
Barselone i Madrida. TadaS$nja katalonska vlada je smatrala da je Kkatalonski fiskalni
deficit rezultat njenih ogromnih obaveza u oblasti finansijskog ujednaCavanja unutar
Spanije, koje su zbog posledica ekonomske krize postajale sve vece. Katalonska vlada je
2012. godine htela da sa centralnom vladom zaklju¢i novi fiskalni sporazum, §to je
tada$nji premijer Spanije Marijano Rahoj izri¢ito odbio. To je bio jedan od glavnih
razloga zbog kojih se katalonska vlast odlucila da u narednim godinama krene putem
referenduma o nezavisnosti ovog regiona (Stankovi¢, 2012).

Vlast u Kataloniji koja je u oktobru 2017. godine organizovala referendum o nezavisnosti
je mobilisala veliki broj pristalica upravo na osnovu pri¢e o ekonomskim pogodnostima
katalonske nezavisnosti. Naglasavali su da bi samo u slucaju nezavisnosti Katalonija
mogla sama da odlucuje o svojoj fiskalnoj politici. Obecali su dodatna ulaganja u
infrastrukturu, koja bi doprinela uveéanju BDP-a. Nezavisnost Katalonije bi, prema
njima, eliminisala proracunski deficit (koji po njihovom proracunu iznosi 16 milijardi
evra), s obzirom da Katalonija ne bi vise bila u situaciji da $panskoj vlasti daje vise novca
nego §to od nje dobija (Mendusi¢, 2017).

Kakva buduc¢nost ¢eka Kataloniju?

Premda politicka kriza u Spaniji jo§ uvek nije zavriena, tesko je oceniti da li postoje
objektivne moguénosti da Katalonija u doglednom period stekne nezavisnost. Sto se
Spanske centralne vlasti ti¢e, Cini se da bi najoptimalniji put za njih bio novi fiskalni
aranzman sa Katalonijom kao regionom, $to bi svakako otupelo oStricu separatizma
(Boylan, 2015). Postoje i oprecna misljenja oko toga da li bi u slucaju nezavisnosti
katalonska ekonomija bila ugrozena ili ne.

Prema miSljenju uglednih finansijskih Casopisa, Katalonija bi se u slucaju
samootcepljenja od Spanije nasla u nepovoljnoj ekonomskoj situaciji. U tom slucaju,
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predviden je pad katalonskog BDP do 30%, a nezaposlenost bi se gotovo udvostrucila.
Katalonija bi takode izgubila pristup jedinstvenom evropskom trzistu, a Spanija bi joj
automatski uvela carinske barijere. Katalonska valuta bi imala prilicno nisku vrednost,
negde 30-50% manje od evra. Nezavisna Katalonija bi nasledila i deo zajednickog
drzavnog duga, koji iznosi preko 70 milijardi evra. Na drugoj strani, veliki deo stranih
banaka i kompanija bi se preselilo iz Katalonije u neki drugi deo Spanije (Komazec,
2017).

Ubrzo nakon referenduma i proglasenja nezavisnosti, katalonska ekonomija se nasla u
problemima. Pored toga, veliki problem je predstavljala i ¢injenica $to je ogroman deo
medunarodne zajednice, a posebno Evropska unija, snazno podrzao teritorijalnu
celovitost Spanije. Spanski stru¢njaci su priliéno ubedeni u ekonomski krah nezavisne
Katalonije, kao i u nemoguénost takve Katalonije da ostane deo EU (Garcia Pedraz,
2015). Zaposlenost u Kataloniji je u oktobru 2017. godine opala za vise od 10% u odnosu
na isti period prosle godine. Maloprodajna preduzeca posluju losije, s obzirom da je doslo
do pada potrosnje. Oko ¢ak 2.000 kompanija, ukljucujuci tu i Kaiksa i Sabadelj banke
koje su dve od tri vodete banke u regionu, napustile su katalonski region nakon
referenduma o nezavisnosti. Turizam, kao jedan od glavnih sektora u Kataloniji, toliko je
pogoden krizom da je na njenom pocetku rezervacija hotela pala skoro 25% (Girit, 2017).
Ovo su samo neki od klju¢nih pokazatelja ugrozenosti katalonske ekonomije politickim
voluntarizmom njene politicke elite.

Zaklju¢ak

Katalonski secesionizam ima raznolika obeleZzja. U ovom radu smo pokusali da
rasvetlimo ekonomske motive za odvajanje Katalonije od Spanije. Ti motivi se sve vise
isticu kao jedni od primarnih argumenata u korist politicke elite u Kataloniji koja zeli
nezavisnost. Sve veéi deo katalonske javnosti izrazava duboko nezadovoljstvo
ekonomskim tretmanom tog regiona od strane Spanije, te smatra da bi blagostanje u
Kataloniji bilo daleko vec¢e ukoliko bi ona postala nezavisna drZzava. Na osnovu analize
saCinjene kroz ovaj rad mozemo izvesti dva zakljucka. Prvo, nesporno je da postoje
snazni ekonomski motivi za osamostaljenje Katalonije. Re€ je o Spanskom regionu koji se
najbrze privredno razvija i belezi najvece stope rasta iz godine u godinu. Katalonija
privla¢i najve¢i broj stranih investicija, vodeé¢i je region u turizmu i usluznim
delatnostima i ima visokotehnoloski zasnovanu poljoprivrednu proizvodnju. Katalonske
kompanije su odli¢no pozicionirane na jedinstvenom evropskom trZistu. S obziorm na
visoko ucesce ovog regiona u ukupnom $panskom BDP, on dobija nesrazmerno mala
sredstva nazad od centralne vlasti. Drugo, izvesno je da katalonska ekonomija ne bi bila
ekonomski gigant ukoliko bi Katalonija postala nezavisna drzava. Ne samo da katalonska
ekonomija ne bi viSe bila deo jedinstvene Spanske ekonomije, ve¢ i ekonomije EU u
celini. Mnogi strani investitori se jo§ od oktobarske krize iz 2017. godine povlace sa
katalonskog trziSta zbog nesigurnosti poslovanja. Gotovo izvesno bi u pocetnim
godinama katalonske nezavisnosti doSlo do naglog pada zaposlenosti, izvoza i privrede
uopste. Shodno tome, u Cisto ekonomskom smislu, Kataloniji je, bar u ovakvim odnosima
politi¢ke moci, ekonomski isplativiji ostanak u okvirima Spanske drzave, a samim tim i u
okvirima EU.
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Domacoj javnosti bi ovaj problem istrazivanja mogao biti interesantan s obzirom na to da
1 u Republici Srbiji postoje odredene politicke i drustvene snage koje smatraju da je
Autonomna pokrajina Vojvodina u neravnopravnom ekonomskom poloZaju, te to vide
kao glavni argument za eventualnu secesiju iste u buducnosti. Stoga ispitivanje
katalonskog slucaja, prevashodno iz ekonomskog ugla, moze biti korisno za dublje
sagledavanje nekih domacih regionalnih problema.
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ECONOMIC ASPECTS OF CATALAN SEPARATISM
Rajko Petrovié®
Abstract

Over the past few years, we have witnessed growing political and social efforts of a
significant part of the Catalan community for the independence of Catalonia. The subject
of this paper is the economic motives of Catalonia, the Spanish region, for secession from
Spain. So, first, we will briefly provide a historical and political overview of Catalonia.
After that, we will consider the position of Catalonia as a region within Spain as an
asymmetrical regional state. Our aim is to analyze what are the economic reasons for the
secession of Catalonia from Spain and how relevant they are. We will conclude the
results of the research, which show us that there are strong economic motives for the
independence of Catalonia, but also that the success of the independent Catalonia
economy would be questionable. In this paper we will use the comparative method, the
statistical analysis and the case study method.
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NASTANAK | RAZVOJ PORESKIH RAJEVA

Stevan Dejovié*
Pregledni rad
UDK: 336.227.3
Apstrakt

Drasticna degradacija i cinjenica da se sve vise u svetu nastoje izbeci obaveze poreskih
obveznika prema drzavi, glavni je razlog za odabir poreskih rajeva kao predmeta
istrazivanja. Poreski sistem predstavija temelj finansiranja drzavne kase svake moderne
drzave. Nasuprot tome, poreski obveznici pokusavaju Sto je vise moguce olaksati svoj
poreski teret, ne uzimajuci u obzir gde posluju. Od samog pocetka oporezivanja javila se
i poreska evazija, odnosno izbegavanje placanja poreza. Metodoloski okvir rada
obuhvata analizu, sintezu, komparativnu, induktivnu i istorijsku analizu, uz koriscenje
literature stranih i domacih autora. Istrazivanje prikazuje istoriju nastanka poreskih
rajeva, karakteristike i vrste poreskih rajeva, kao i ulogu Organizacije za evropsku
saradnju i razvoj u poslovanju poreskih rajeva.

Kljuéne reci: poreski raj, evazija poreza, offshore kompanije.

JEL: H26

Uvod

Zbog razli¢itih poreskih sistema u raznim zemljama stvorio se uzrok premestanja
poslovnih aktivnosti u cilju minimiziranja, ili izbegavanja poreske obaveze. U takvim
uslovima, mnoge drzave pokusavaju poreskim olaksicama ili ukidanjem poreza povecati
svoju konkurentnost na globalnom trzistu, pa su tako stvoreni poreski rajevi. Mnoge
drzave nude specijalna izuzecéa ili pogodnosti za velike investitore koji smetaju
razvijenim zemljama jer im odnose velike zarade i dobiti neplacanjem poreza u njihovim
zemljama. Neki od poreskih rajeva su se razvili u velike finansijske centre i doziveli
razvojnu ekspanziju na osnovu kapitala sumnjivog ili legalnog porekla (pitanje je da li se
moze re¢i da je uopste legalan) koji se preko kompanija i korporacija, o kojima ¢e bit
receno u radu, sliva u njihove drzave, tj. u poreske rajeve.

Kako je u prirodi svakog ¢oveka ucrtan nagon i teznja za postizanjem zeljenih ciljeva,
doslo je do toga da se u nemalom broju slucajeva rezultira materijalnom dobiti, zbog ¢ega
je jasno da se obaveza prema drzavi ne prima sa odusevljenjem. Samim tim ¢inom pojava
neplacanja poreza nije novost. U istoriji nije postojala civilizacija koja nije nametala
poreze i takse od kojih nije moglo normalno da se zivi, pa verovatno ne postoje porezi
koji se nisu pokusali utajiti.

Za ocekivati je da su zakonodavna tela i organi svih drzava svesni da ¢e uvek postojati
pojedinci koji ¢e hteti utajiti porez, ili na neki drugi nacin naneti stetu drzavnoj blagajni,
zarad sopstvene koristi i poboljsanja sopstvenog ekonomskog poretka. Prema tome,

! Stevan Dejovi¢, Vojska Srbije, Centralna Logisticka Baza, 1. skladisni bataljon, Mije Kovacevi¢a br. 5,
11000 Beograd, Srbija, Telefon: +381 64 176 27 03, E-mail: stju.yzfrl@gmail.com
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drzave bi trebalo da razviju razlicite oblike kontrole i sankcionisanja zarad sprecavanja
utaje i izbegavanja poreske obaveze. Ipak, ¢ini se da su neki ,,visi“ motivi potisnuli
propise, pa ¢ak i razum, u drugi plan, budu¢i da postoji odredeni broj drzava koje osim
sto ne prijavljuju utaju poreza kad je primete, ve¢ na neki nac¢in pomazu i ,,pridrzavaju
vrec¢u®, ¢ak i na neki nacin propagiraju takav nacin ponasanja potvrduju¢i da takva prilika
i stvara ,,lopove“.

Istorija nastanka poreskih rajeva

Istorija nastanka poreskih rajeva protkana je mitovima i legendama. Poreski rajevi su
povezani sa izbegavanjem obaveze placanja poreza, za Sta se moze reci da je staro koliko
i samo oporezivanje. Jo§ u davnim vremenima, u Anti¢koj Grckoj, neka gréka ostrva
sluzila su pomorskim trgovcima kaospremista inostrane robe, kako bi izbegli dvopostotna
oporezivanja na uvezenu robu u tadasnjem polisu, Atini. U srednjem veku su trgovci
slobodnih trgovackih gradova u Nemackoj i susednim zemljama, okupljeni u Ligu Hanza,
koji su zapoceli posao u Londonu, pa su zbog togabili postedeni placanja poreza.
Americke kolonije su trgovale iz Latinske Amerike, kako bi izbegli oporezivanje od
strane Velike Britanije. Veruje se da se prvi oblik poreske evazije pojavio jo§ 756.
Godine osnivanjem Papske Drzave, odnosno kasnije, Vatikana. Izmedu 1920. i 1930.
Godine nekoliko manjih drzava, na Gelu sa Svajcarskom, napravile su prvi korak ka
poreskim rajevima. Mala knezevina Linhenstajn stvara novi oblik koji se ti¢e trgovine,
kontraverzni Anstalt. Broj kompanija se znacajno povec¢ao nakon 1920. godine, pa je na
nagovor advokata i bankara Cirih uveo poreske olakSice i zbog toga ve¢ u to vreme
postao poreski raj. U prvoj polovini 20. veka nakon I Svetskog rata, drzave su bile
prisiljene da podignu poreze zbog naknade nastalih Steta za vreme 1 Svetskog rata, koje
su bile ogromne. Ako uzmemo u obzir da je Svajcarska bila neutralna u ratu, zadrzala je
svoje niske stope poreza i tako postigla veliki opticaj kapitala unutar zemlje. Novi
Svajcarski zakon zahtevao je potpunu privatnost za bilo koji raCun u S$vajcarskim
bankama, ukljucujuéi i zastitu od bilo koje vlade, pa ¢ak i od same Svajcarske.
Luksemburg je uz Svajcarsku bio medu prvim zemljama koje su uvele koncept holdinga.

Razvoj globalnih poreskiih rajeva obi¢no je povezan sa rastu¢im oporezivanjem. Zbog
globalizacije, nestabilne politicke i ekonomske vlade i slabe komunikacione mreze
nadleznih ustanova, problem poreske evazije se znatno pogorSava. Godine 1966.
Kajmanska ostrva donose zakone vezane za banke, kompanije i devizno trziste koji
podupiru model poreskih rajeva. To je bio ogroman potez koji je Kajmanska ostrva 2008.
godine doveo na Cetvrto mesto najvecih finansijskih centara na svetu. Kasnih 1960-tih
dolazi do pojave Singapura Koji se najbrze razvija kao poreski raj, mada zvainénici ga ne
predstavljaju kao poreski raj. Zbog Vijetnamskog rata bilo je povecanih deviznih rashoda
u regiji, $to je doprinelo poostravanju zahteva za kredite, ali je takode dovelo i do rasta
kamata. Zbog toga dolar postaje ,,atraktivan“ za mnoge banke u azijsko-pacifickoj regiji.
Singapur je uvideo priliku i privukao Ameri¢ku banku (Bank of America) koja je prva
uvela medunarodni model za obradu transakcija nerezidenata. Taj model dobio je naziv
ACU (Asian Currency Unit). Sredinom 80-tih godina 20. Veka, poreski rajevi su
promenile svoj fokus, sa ciljem da stvore korporativne mehanizme kojima bi izbegli
placanje poreza lokalnim vlastima. Tako su stvorile internacionalne korporacije koje su
sluzile za izbegavanje obaveza prema njihovim vlastima. Godine 1999. OECD (OECD-
Organisation for Economic Co-operation and Development — Organizacija za evropsku
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saradnju i razvoj) pocinje da vrsi pritisak na poreske rajeve, nazivajuci ih nelojalnom
poreskom konkurencijom i prisiljavajuci ih na izmene zakona.

Svaki poslovni subjekt, pravno ili fizicko lice, nastoji da minimizira ili izbegne porez i
oduvek su bili popularna tema i to nezavisno o tome da li subjekti posluju na
nacionalnom, ili medunarodnom planu. Na medunarodnom planu poslovnim subjektima
se pruza moguénost da ostvare neplacanje poreza koriste¢i razlike koje postoje izmedu
poreskih sistema raznih zemalja. Stoga, mnoge zemlje koriste poreski mehanizam kako bi
ostvarile konkurentne prednosti i privukle tako poslovne subjekte. Tako su stvoreni
poreski rajevi, ili finansijski centri, u kojima se minimalno, ili uopste ne pla¢aju porezi. U
poslednjim decenijama 20. veka poreski rajevi su doziveli pravu eksploziju i procvat i
postale tako snazna finansijska srediSta, gde prema podacima vise od polovine
celokupnog svetskog novca prolazi preko poreskih rajeva.

Sa druge strane, mnoge razvijene zemlje zbog tih poreskih rajeva gube milijarde evra,
dolara, funti, jena i ostale valute, ostajuci bez dobrog dela novca koji je trebalo da zavrsi
u njihovoj kasi, a samim tim dolazi do slabljenja privrednog i ekonomskog razvoja.
Medutim, poreski rajevi su i mesta u kojima se olakSavaju kriminalne aktivnosti u vidu
pranja novca zaradenog prodajom droge, neplacanja poreza i dr., pa se tako kroz
finansijski sistem ,,opere* oko 600 milijardi dolara godisnje.

Karakteristike poreskih rajeva

Poreski raj predstavlja drzavu ili teritoriju neke drzave na kojoj ne postoje odredene
kategorije poreza ili su poreske stope relativno niske i na kojoj je moguée ostvariti visok
stepen zastite privatnosti u pogledu bankarskih i komercijalnih tajni (Workman, 1982).

Poreskim rajem se oznacava i zemlja ili teritorija kojoj nije cilj da privuce realne
investicije, ve¢ pokusSava da potencira poresku evaziju kako bi dobila ulaganja stranih
invetitora i njihov kapital putem blage poreske politike.

U zemljama sa obicCajnim pravom jednostavnije je i jeftinije osnovati i poslovati sa
offshore kompanijom. Osim toga, nije nuzna uplata relativno visokog iznosa osnivackog
kapitala u trenutku osnivanja, kao §to je to sluc¢aj u zemljama gradanskog prava. Veéina
vaznijih poreskih rajeva sadasnje su i bivSe ¢lanice Commonwealtha (Zajednica drzava
koje su nekada Cinile Britansko Carstvo) koje u velikoj meri zasnivaju trgovacko pravo
na britanskom modelu. U te zemlje spadaju Bahami, Bermudi, Britanska Devi¢anska
Ostrva, Gibraltar, Monako, Hong Kong, Ostrvo Man, Kajmanska ostrva, Singapur itd.
Neke zemlje zasnivaju trgovacko pravo na modelu americke savezne drzave Delaver,
poput Paname i Liberije, iako uopste nisu zemlje obi¢ajnog prava. U tim zemljama je
veoma jednostavan postupak osnivanja i odrzvanja offshore kompanija.

Najcesce se koriste IBC offshore kompanije (International Business Company) osnovane
na Bahamima, Britanskim Devicanskim Ostrvima i izuzete kompanije osnovane u
Gibraltaru i na Ostrvu Man. Ne postoji savrSeni poreski raj. Prednosti odredene zemlje
kao poreskog raja, ili finansijskog srediSta zavisi o tome ko je koristi i sa kojom
namerom.

Upotreba offshore entiteta u medunarodnom poreskom planiranju moze biti izrazito
sloZzena. Cak i najjednostavnija poslovna transakcija ukljuuje temeljno poznavanje
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poreskih zakona najmanje tri razliCite drzave, a Cesto sve to joS viSe komplikuje dodatni
ucinak postojecih sporazuma 0 izbegavawu dvostrukog oporezivanja.

Popularnost poreskih rajeva u poslednjim decenijama je u rastu. Prema MMF-u
(Medunarodni Monetarni Fond) viSe od polovine celokupnog svetskog kapitala prolazi
preko poreskih rajeva (Nikoli¢ 2003). Procena je da je kapital kojim raspolazu vise od 6-8
biliona USD. U cilju stvaranja $to potpunije slike navodi se i to da se od deset najvecih
finansijskih centara, njih sedam nalazi u poreskim rajevima. To su: Kajmanska ostrva,
Hong Kong, Bahami, Ostrvo Man, Dzersi i Luksemburg. Samo se London, Tokio i
Njujork ne nalaze striktno gledano u poreskim rajevima.

Razloge koji su doveli do porasta popularnosti poreskih rajeva mozemo podeliti na dve
grupe razloga. Prvu grupu cCine razlozi koji se nalaze u globalnom okruzenju i karakterise
th veliki porast poreskih stopa. Drugu grupu cine razlozi koji direktno izlaze iz
karakteristika koje poreski rajevi imaju. Te su karakteristike istovremeno i prednosti koje
se nude poslovnim subjektima. Saznanja o njima ¢e direktno biti u fuknciji porasta
popularnosti poreskih rajeva. U ovom razmatranju zadrzavamo se upravo na ovoj drugoj
grupi razloga odredenoj karakteristikama poreskih rajeva.

Poreski rajevi imaju veliki broj karakteristika, (Nikoli¢ 2003):

Minimalno placanje ili pak nepla¢anje poreza,

e Jednostavno osnivanje i vodenje kompanija,

o Postojanje visokog stepena diskrecije i privatnost u poslovanju,
e Ekonomsko-politi¢ku stabilnost i integritet vlade,

e Razvijeno bankarstvo.

Minimalno pla¢anje ili pak neplacanje poreza predstavlja, kako je i na samom pocetku
konstatovano, jednu od najznacajnih karakteristika poreskih rajeva. U tom kontekstu bice
naglaseno nekoliko elemenata koji znacajno doprinose popularnosti poreskih rajeva.
Nepostojanje poreza na prenos omogucava jednostavan i brz prenos vlasniStva nad
kompanijama. Nepostojanje tzv. konfiksatorskih poreza stimuliSe poreske obveznike na
seljenje dela ili kompletne imovine i poslovne aktivnosti u poreski raj. Ovde ipak treba
naglasiti da sam prenos imovine i poslovne aktivnosti jo§S uvek ne znaci potpuno
oslobadanje poreskih obveznika od poreske obaveze.

Mogucénost jednostavnog osnivanje i vodenja kompanija predstavlja drugu bitnu
karakteristiku poreskih rajeva zanimljivu poreskim obveznicima. Razlog tome je u
visokom stepenu liberalnosti njihovog trgovackog zakonodavstva kojeg omogucava
anglo- saksonski model. Naime, preko polovine od svih danas postojecih poreskih rajeva
je zasnovalo svoja trgovacka zakonodavstva na ovom modelu, odnosno na engleskom
obi¢ajnom pravu. Kompanije se prilikom osnivanja registruju sa tzv. opstom klauzulom
(General Clause) $to drugim re¢ima znaéi za sve zakonom dozvoljene delatnosti. lzuzetak
je obavljanje bankarskih poslova za koje je nuzno dobiti posebnu licencu. Treba
napomenuti ovde i izuzetnu brzinu kod registracije kompanije €iji postupak traje od
jednog do Cetrnaet dana, ve¢ u zavisnosti od destinacije.
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Visoki stepen diskrecije i privatnosti u poslovanju kompanija treca je bitna odlika
poreskih rajeva. To se odnosi i na li¢ne i na materijalne elemente poslovanja. Tako su, na
primer, vlasnici i direktori kompanija anonimni, §to drugim re¢ima znac¢i da ne postoji
zakonska obaveza da se njihova imena nalaze u javnom registru i tako budu dostupna
javnosti. Dodatnu privatnost osiguravaju i deonice na donosioca kod kojih posednik
deonicarskih sertifikata poseduje i kompaniju. Identitet vlasnika deonicarskih sertifikata
akcija na donosioca u pravilu je poznat samo direktoru kompanije, mada ni to nije
obavezno. Tajnost je zagarantovana i u pogledu materijalnih elemenata poslovanja. Tako,
na primer, ne postoje zahtevi za predajom izveStaja o finansijskom poslovanju.
Istovremeno, strogi zakonski propisi zabranjuju osobama ukljuCenim u registraciju i
administraciju otkrivanje podataka o klijentima i kompaniji.

Ekonomsko-politicka stabilnost i ,,évrsta® vlada koja je nezavisna o spoljnim pritiscima u
prvom redu direktno omoguéavaju smanjenje rizi€nosti u poslovanju kompanija
osnovanih u poreskim rajevima. U takvim uslovima, investitor, ili osniva¢, gleda
osnivanje kompanije u poreskom raju kao na diverzifikaciju njegove imovine, posebno u
slucajevima postojanja vecih problema, a time i veée rizicnosti poslovanja u Sirem
poslovnom okruzenju. U kontekstu razmatranja ekonomsko-politicke stabilnosti potrebno
je ukazati i na znacaj kojeg ima stav domicilnog stanovni$tva poreskih rajeva prema
poslovnim aktivnostima stranih rezidenata koja su oslobodena poreza. Nije svejedno da li
stanovnis$tvo podrzava ili samo toleriSe ovakve aktivnosti. Istorijsko je pravilo da ce
zemlja koja tradicionalno podrzava poslovne aktivnosti koje su oslobodena poreza to
nastaviti raditi i u buduénosti, dok to nije sigurno u zemlji gde se takve aktivnosti samo
tolerisu.

Razvijeno bankarstvo je peta karakteristika poreskih rajeva. Poslovanje kompanija koje
Su osnovane u poreskim rajevima nije moguce zamisliti bez otvaranja bankovnih racuna i
celokupne finansijske podrske koju mora nuditi sofisticirani bankovni sistem. Banke u
poreskim rajevima morale bi nuditi Siroki spektar bankarskih usluga Kontrola bankovnih
ratuna preko interneta postaje pri tome izuzetno vazan faktor izbora banke u poreskim
rajevima. Zbog toga sve veci broj banaka otvara na internetu svoje virtuelne poslovnice, a
ve¢ postoje banke koje iskljuéivo rade u sajber prostoru bez i jedne poslovnice u realnosti
ili na zemlji.

Zahvaljujuéi svojim karakteristikama, koje su istovremeno i prednosti koje se pruzaju
poreskim obveznicima, poreski rajevi postaju sredista poslovanja raznih vrsta kompanija,
banaka i drugih finansijskih institucija koje svoje poslovne aktivnosti obavljaju van
uticaja raznih propisa i normi koje se odnose na domicilne kompanije. Sve njih
zajednickim imenom nazivamo offshore kompanijama, a njihovo poslovanje offshore
poslovanje.

Poreski rajevi obi¢no imaju lako konvertibilnu valutu ili su povezana s lako
konvertibilnom valutom. Vec¢inom ih je konvertibilna u americkim dolarima, evrima ili
funtama. Motivi odabira upravo poreskih rajeva kao mesta poslovanja mogu biti
poreskog, ali i ne poreskog karaktera. Naime, uz nastojanje da se kori$¢enjem pogodnosti
poreskog raja izvrSi zakonita poreska evazija, tj. da se ne krSe¢i zakon plati minimalni
porez ili da se uopSte ne plati, koriS¢enje poreskih rajeva moZze biti motivisano i
nastojanjem da se preko ovih sedi$ta uspostavi trgovina sa zemljama sa kojima to nije
politi¢ki moguce, ili bi u ,,normalnim* prilikama vodilo nametanju ekonomskih sankcija.
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Podjednako, poreski rajevi mogu biti iskoriS¢eni i za vodenje strategije preuzimanja
preduzeca kada se ne zeli stvoriti previSe ,,guzve” na trziStu. Isto tako, pogodnosti
poreskih rajeva mogu koristiti i multinacionalne kompanije koje Zele pristup nizim
premijama na reosiguravajucem trzistu.

Prema nekim procenama MMF-a obim preko grani¢nog pranja novca iznosi izmedu 2-5%
svetskog BDP. Isto tako se procenjuje da se godi$nje kroz svetski finansijski sistem opere
600 milijardi americkih dolara (Nikoli¢ 2003).

Medutim, bez obzira na zakoniti ili nezakoniti karakter motivacije, karakteristike,
odnosnoprednosti poreskih rajeva uzrokuje otvaranje sve veceg broja offshore kompanija.
Tome nesumnjivo pogoduje sve veci broj dostupnih informacija o pogodnostima poreskih
rajeva. Zbog svega toga, u osnivanju offshore kompanija vise ne prednjace
multinacionalne kompanije, koje su ve¢ verni korisnik pogodnosti poreskih rajeva. Kao
osnivac, danas se sve viSe pojavljuju i mali preduzetnici koji $ta viSe predstavljaju najbrze
rastu¢i segment offshore poslovanja. Uzevsi u obzir razne faktore poput reputacije,
poslovnosti, infrastrukture, iskustva, pa do cene formiranja i odrzavanja, neki od

Bahami, Panama, Ostrvo Man, Monako, Balize, Britanska Devi¢anska Ostrva itd.

Vrste poreskih rajeva

Kroz mnogo godina, sve viSe i viSe zemalja prezentiralo se kao poreski raj u nameri da
promovisu turizam i privuku §to viSe stranih investicija. Kao rezultat toga, danas postoje
zemlje koje nemaju poreze ili imaju niske poreze, i ostale koje nude specijalna izuzeéa ili
poravnanja za strane investitore.

U danasnje vreme postoje razne vrste poreskih rajeva. Danas se uobicajno govori o Cetiri
tipa poreskih rajeva i to:

e Poreski rajevi bez poreza,

o Poreski rajevi sa porezima samo na lokalne prihode,
e Poreski rajevi sa niskim porezima i

e Posebni poreski rajevi.

Poreski rajevi bez poreza predstavljaju istinske poreske rajeve u kojima, osim carine,
uopsSte ne postoje drugi porezi, kao na primer, porez na dobit i dohodak, porez na
kapitalni dobitak, porez na imovinu i porez na nasledstva i poklone. Godi$nje takse koje
kompanije placaju drzavi ne zavise od ostvarene dobiti. Umesto klasi¢nog poreza na
dobit izrazenog u procentu, placaju se uglavnom takse u apsulutnom iznosu. U takvim
poreskim rajevima veoma je jednostavan postupak osnivanja kompanije i
administrativnog vodenja poslovanja. U ovu grupu zemalja spadaju tradicionalni poreski
rajevi: Bahami, Bermudi, Kajmanska ostrvva, Nauru, Vanatu (nekada Novi Hebridi).

Poreski rajevi sa porezima samo na lokalne prihode su oni poreski rajevi u kojima se
oporezuje dohodak fizi¢kih lica, odnosno dobit pravnih lica, ako su ostvareni iz domacih
izvora. Istovremeno, od oporezivanja je osloboden bilo koji prijem ostvaren u
inostranstvu (npr. prihod od dividendi i kamata, prihodi od izvoza lokalno proizvedene
robe i sl.). Ono S$to je medutim, znacajno naglasiti je Cinjenica da se zemlje koje pruzaju
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ovakav tip poreskih rajeva mogu podeliti na one koje osnovanim kompanijama
dozvoljavaju obavljanje poslovnih aktivnosti i na sopstvenoj teritoriji i u inostranstvu,
oporezujuci pri tome iskljucivo prihode iz domacih izvora, i na one koje od kompanija
ve¢ u trenutku osnivanja zahtevaju odluku o tome da li ¢e obavljati poslovne aktivnosti na
domacoj teritoriji, pa ¢e shodno tome placati porez, ili ¢e poslovne aktivnosti obavljati
usklju€ivo u inostranstvu i nece placati porez. U prvu grupu zemalja spadaju: Belize
(nekada Britanski Honduras), Britanska Devicanska Ostrva, Hong Kong, Liberija, Nevis,
Panama i Zapadna Samoa. Drugu grupu zemalja Gine: Gibraltar, DZersi, Irska, Ostrvo
Man i Mauricijus.

Poreski rajevi sa niskim porezima karakteristicni su po tome $to se u njima oporezuje
dobit pravnih lica bez obzira gde se ostvarila, medutim, po relativno niskim poreskim
stopama u odnosu na druge zemlje. Osnovnu prednost ovog tipa poreskih rajeva
predstavljaju brojni ugovori o izbegavanju dvostrukog oporezivanja, putem kojih lokalne
kompanije mogu smanjiti iznos zadrzanog poreza na prihode ostvarene u zemljama sa
visokim porezima sa kojima su potpisani ugovori o izbegavanju dvostrukog oporezivanja.
Ovu grupu ¢ine: Barbados, Kipar, Madiera, Malta i Holandski Antili (Hrusti¢ 2008).

Posebni poreski rajevi pruzaju fizickim ili pravnim licima neke specifi¢ne privilegije $to
im daje karakter poreskih rajeva za odredene aktivnosti. Posebni poreski raj (special tax
haven) — je zemlja koja ima poreski sistem kakav imaju i ostale zemlje, ali one imaju
zakonodavstvo koje omogucava poseban tretman za odredene modele (Hrusti¢ 2011):

o Posebne poreske privilegije i poreski zakoni — Kanalska ostrva i Ostrva Man;
o Posebni poreski tretman pojedinaca — Andora i Monako;

e Posebni tretman za internacionalne poslovne kompanije — Antigua, Barbados,
Grenada, Jamajka.

Uloga OECD u regulisanju poslovanja poreskih rajeva

Od 1993. godine OECD insistira na promenama u strukturi i transparentnosti rada
poreskih rajeva. Uz to zahteva i razmenu informacija u vezi poreza preti sankcijama
svima koji ne udovolje navedene zahteve. Ipak, potrebno je naglasiti da se kroz pritiske
OECD-a, cestopostavljaju i zahtevi koje se ne pridrzavaju niti same ¢lanice OECD-a.
Posebno to vazi za Svajcarsku i Luksemburg koje se snazno odupiru pritiscima za
intenzivnijim ude$éem u razmeni informacija o oporezivanju sa drugim zemljama. Sta
vise, za samu Svajcarsku se moze kazati da sprovode $tetnu poresku konkurenciju prema
zemljama koje slove kao poreski rajevi. Problemi na ovom planu postojali su i kada je re¢
0 SAD-u i njihovom odnosu prema pritiscima OECD-a. SAD su, naime, odbijale bilo
kakvu saradnju sa OECD-om u pogledu poreza, naglasavaju¢i da nikada nece podrzati
OECD u nastojanju da bilo kojoj zemlji diktira njen poreski sistem i da nece ucestvovati
u nikakvoj svetskoj harmonizaciji poreskih sistema. OECD je organizacija civilnog
karaktera bas kao i autoklub, pa mozZe vrsiti nekakav uticaj, ali nema zakonska ovlasé¢enja
da bilo Sta ucini.

Medutim, do snaznog zaokreta u stavovima SAD-a doslo je nakon 2001. godine. Naime,
nakon teroristiCkog napada na Njujork, tadasnji americki predsednik Dzordz Bu§ je
zatrazio 1 dobio nova ovlas¢enja kako bi imobilizarali imovinu medunarodnog terorizma.
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Sam predsednik je ta ovlas¢enja nazvao ,.drakonskim“ upozoravajuci pritom, Sve
finansijske institucije da ¢e se njihova imovina tretirati kao teroristi¢ka, ukoliko ne budu
saradivale. Premda je osnovni cilj toga bio uklanjanje podrske teroristima, veliki deo
odnosi se na finansijske institucije koje su poslovale u poreskim rajevima. Rezultat svega
je bio znatno vecéi pritisak i SAD-a i evropskih zemalja na poreske rajeve, posebno na
planu razmene informacija o oporezivanju. Medutim, izvestaji su pokazali da su sredstva
teroristickih organizacija bila znatno vise podhranjivana u offshore zemljama nego li u
poreskim rajevima, $to je iSlo u prilog svima onima koji su tvrdili da uSteda u
oporezivanju ne predstavlja nikakav vazniji motiv terorista.

U kontekstu razmatranja, stavova medunarodne javnosti prema poreskim rajevima
spomenuc¢emo i aktivnosti grupe razvijenih zemalja G7 na c¢iju je inicijativu doslo do
oshivanja FSF-a (Financial Stability Forum) i FATF-a (Financial Action Task Force),
organizacije koje su se direktno bavile problematikom poreskih rajeva. FSF je osnovao
radnu grupu ¢iji je zadatak bio (Nikoli¢ 2003):
e Razmatranje koriS¢enja poreskih rajeva kroz njihov uticaj na stabilnost
finansijskog sistema;

e Procenjivanje u kojoj se meri poreski rajevi pridrzavaju medunarodno
prihvacéenih standarda;

.....

saveta kako bi se priblizili medunarodnim standardima.

Razultat rada ove radne grupe bio je izvestaj usvojen 2000. godine u kojem su poreski
rajevi klasifikovani prema stepenu saradnje, nazora i priblizavanju svetskim standardima
u tri grupe. Prvu grupu cine poreski rajevi koje karakteriSe visoki stepen saradnje i
nadzora i pridrZzavanje medunarodnim standardima.

Drugu grupu ¢ine poreski rajevi koje poseduju procedure nadzora i saradnje, ali je
njihova primena daleko ispod medunarodnih standarda. Tre¢u grupu poreskih rajeva
predstavljaju rajevi sa niskim stepenom nadzora i niskim, ili nikakvim, stepenom saradnje
sa offshore zemljama. Sve zemlje koje su odbile da ucestvuju u razmeni informacija o
novc€anim transferima FATF uvr§tava na tzv. ,,crnu listu® i objavljuje u svojim redovnim
izvestajima.

Tako su, na primer, na ovoj listi prema izvestaju od 13.03.2003. bile slede¢e zemlje:
Kukova ostrva, Egipat, Gvatemala, Indonezija, Mjanmar, Nauru, Nigerija, Filipini, Sent
Vinsent, Grenlanda i Ukrajina.

Kakve su posledice ovih ,,crnih lista“? Posledice su u vezi poslovnih subjekata koji bi se
odlucili otvoriti offshore kompaniju u nekoj od zemalja koje su na listi. Naime, u tom
slucaju bi imali velike poteskoce kod otvaranja bankovnog racuna te offshore kompanije
u najveéem broju razvijenih zemalja u svetu, ukljucujuci i Evropsku uniju. Znacajno je
naglasiti da je ¢lanstvo u FATF-u danas elitnog karaktera i okuplja 29 zemalja ¢lanica 1
da nije otvoreno za offshore zemlje, odnosno za poreske rajeve.

FATF je dao ,jizjavu™ 25. februara 2009. godine isticu¢i zabrinutost i podsticanje vece
uskladenosti u ovim zemljama: Iran, Pakistan, Turkmenistan, Uzbekistan. Panama je
javno tvrdila da je u skladu sa OECD-ovim zahtevima, nakon $to je drugih 70 zemalja
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OECD-a potpisalo sporazum. Na sastanku G20 kao uslov za pristajanje na predloge Kine
je dobila izuzece za crnu listu za Hong Kong i Makao, kao i Velika Britanija za svoja
Kanalska ostrva, odnosno za DZersi i Girsni. Venecuela, Bolivija, Peru, Ekvador, Kuba,
arapske zemlje i drugi se ne pojavljuju na nekoj od lista uopste. Trenutno je neverovatno
da bi Venecuela, Bolivija, Ekvador, Kuba, arapske zemlje itd saradivale sa SAD-om za
razmenu informacija. To pokazuje koliko je zapravo povrsna OECD-ova lista. Mnoge
zemlje nece pristati na ovo najnovije kontrolisanje OECD-a i G20.

Na samitu G20 u Londonu 2. aprila 2011. godine G20 zemlje su se dogovorile da definisu
crnu listu poreskih rajeva, kako su navodili po Cetiri klasifikacije, na osnovu uskladenosti
sa ,;medunarodno dogovorenim poreskim standardima®“. U popisu, OECD-a, koji je
azuriran na dan 2. aprila 2011. godine u vezi sa G20 sastankom u Londonu. Dalje
promene su napravljene na listi 7. Aprila 2011. Godine uklanjanjem zemalja iz
nesaradujuce kategorije. Urugvaj je u pocetku klasifikovan kao nekooperativan. Medutm,
nakon zalbe OECD-u, izjavio je da su ispunili poreska pravila transparentnosti i time se
preselio u kooperativne zemlje. Dana 7. Aprila 2011. Godine, OECD je preko tadasnjeg
glavnog sekretara Angela Gurija, najavio da ¢e se Kostarika, Malezija, Filipini i Urugvaj
ukloniti sa crne liste nakon §to su napravili ,,punu opredeljenost za razmenu informacija
sa OECD standardima“. Uprkos pozivima francuskog predstavnika Nikolasa Sarkozija za
Hong Kong i Makau da budu ukljuceni odvojeno od Kine na spisak, ali oni jo§ nisu
ukljuceni samostalno, iako se ocekuje da ¢e biti dodati kasnije. Vlade zemalja ¢lanica
ovaj dogovor za strozije kaZnjavanje Siroko podrzavaju, iako nisu univerzalne.
Luksemburski predsednik vlade Zan- Klod Junker je kritikovao listu, navodeéi da ,,nema
kredibilitet, ako ne ukljucuje razliitre drzave SAD-a koje pruzaju osnivanje
infrastrukture koja se ne razlikuje od aspekata Cistih poreskih rajeva.

Zaklju¢ak

Poreski rajevi su u danasnjem svetu nezaobilazni faktor, kako u poslovanju, tako i u
planiranju. Poreski rajevi su sada prisutni u celom svetu i svojim pogodnostima ,,ine
uslugu“ svim glavnim svetskim komercijalnim i finansijskim centrima. Mozemo
slobodno re¢i da ne postoji velika organizacija, kompanija, banka koja ne posluje preko
poreskih rajeva, tj. preko offshore poslovanja. Kao §to je receno, nastale su zbog stalnog
pritiska i rasta poreza u razvijenim zemljama. Tu su se pojavile nerazvijene zemlje, koje
su postale poreski rajevi tako $to su iskoristile poresku politiku razvijenih zemalja i tako
ucinile svoje male zemlje konkurentnijim u ekonomskom smislu na globalnom trzistu.

Uprkos velikim pritiscima od medunarodnih zajednica, pogotovu iz zemalja Evropske
Unije, popularnost poreskih rajeva uopste ne jenjava, ¢ak se njihova popularnost sve vise
Siri. Kao S§to smo primetili, poreski rajevi su postali uobi¢ajno mesto za smanjenje
poreskih obaveza velikih kompanija. Razlog svega toga je Sto veca dobit. Logicki
razmi$ljano, zasto bi neko izdvajao viSe novca za porez, kad preko poreskih rajeva moze
dvostruko, trostruko, ili ne mora uopste platiti porez, za razliku od svoje mati¢ne drzave.
OECD ocigledno nije jo§ uvek spreman za borbu protiv poreskih rajeva, jer se neke od
njegovih &lanica kao §to su: Ujedinjeno Kraljevstvo, Svajcarska, Irska, zemlje Beneluksa
smatraju poreskim rajevima. Uz sve ovo, finansijska kriza je oslabila SAD i Zapadnu
Evropu, $to je dalo jo§ vise prostora kreditorskim drzavama. Neke od tih drzava su veé
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postale, ili ¢e postati poreski raj, kao sto su Singapur i Hong Kong. Medutim, pritisak na
poreske rajeve se nastavlja.
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OCCURRENCE AND DEVELOPMENT OF TAX PARADISE

Stevan Dejovic?
Abstract

Drastic degradation and the fact that more and more in the world try to avoid the
obligations of taxpayers towards the state, the main reason for selecting tax regimes as a
subject of research. The tax system is the basis for financing the state cash register of any
modern state. In contrast, taxpayers are trying to ease their tax burden as much as
possible, regardless of whether they operate on a national or international level. From
the very beginning of taxation, tax evasion or avoidance of tax payments also occurred.
The methodology used in the paper is typical for research in the field of social sciences
and includes analysis, synthesis, comparative, inductive and historical analysis, using
relevant domestic and foreign sources. The survey shows the history of the creation of tax
paradise, characteristics and types of tax paradise, as well as the role of the
Organization for European Cooperation and Development in taxation operations.
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UTICAJ INVESTICIONOG POTENCIJALA BANAKA NA DUGOROCNO
STAMBENO KREDITIRANJE SISTEMA ODBRANE!

Biljana lvanova?, Lidijana Barjaktarovic®, llija lvanov*
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Apstrakt

Usvajanjem programa za resavanje stambenog pitanja profesionalnih vojnih lica sistema
odbrane Republike Srbije putem dugorocnih kredita, realizacija stambenog kreditiranja
zapocela je preko banaka zakljucivanjem Ugovora. Povecanje efikasnosti realizacije ovih
ugovora stvara potrbu za analizom trZista, kako bi se ovladalo informacijama koje su od koristi
prilikom planiranja rashoda iz budzeta Republike Srbije.

Cilj ovog rada je da prikaze karakteristike trZisne strukture, intenzitet konkurencije i njihov
pojedinacni uticaj u bankarskom sektoru Srbije. Njihov odnos se moze sagledati pracenjem
Stepena koncentracije trZista, Sto moze imati uticaja na donoSenje odluka kod odabira
privrednog subjekta sa kojim ce ugovor o stambenom kreditiranju biti realizovan.

Kljucne reci: banke, koncentracija, investicioni potencijal, kreditiranje, sistem odbrane.

JEL: G24

Uvod

Poslovanje banaka je vrlo osetljivo, jer moze biti uzrok nestabilnosti bilo koje trziSne
ekonomije. Cak i bankrotstvo neke banke sa malim trzisnim ueS¢em moZe generisati
finansijsku nesigurnost, jer deponenti mogu, usled ¢itavog stanja, da svoje depozite u drugim
bankama postepeno povlace. U savremenim uslovima koncept univerzalnog bankarstva postaje
dominantan, dovodi do porasta broja i vrste bankarskih proizvoda, i na taj nacin povecanja
rizika u bankarskom poslovanju (Fabris, 2006).

Prema MaleSevicu (2011), banke se dele na depozitne, odnosno komercijalne, investicione i
hipotekarne. Savremeni uslovi trziSnog stanja, uslovljavaju da dominiraju banke univerzalnog
karaktera, i na taj nain omogucavaju da banke iskoriste najve¢e benefite depozitnih i
investicionih banaka. U cilju zadrzavanja visokih stopa profitabilnosti, banke se opredeljuju za
poveéanje asortimana proizvoda npr. oblast osiguranja, 1 na taj na¢in banke polako zadiru u
sektor kompanija u oblasti osiguranja.

1 Ovaj ¢lanak je proistekao iz istraZivackog rada u okviru projekta "Razvoj finansijske sluzbe Vojske
Srbije od 1985. do 2015.godine™ koji se finansira sredstvima Ministarstva odbrane Republike Srbije.
Projekat se vodi pod evidencionim brojem VA-DH5/17-19.

2 Biljana Ivanova M.A., Univerzitet odbrane u Beogradu, Pavla Jurisica Sturma 33, Beograd, Srbija,
email: lolabgdyu@hotmail.com

3 Vanredni professor, dr Lidija Barjaktarovi¢, Univerzitet Singidunum, Danijelova br. 32, Beograd, Srbija,
email: Ibarjaktarovic@singidunum.ac.rs

4 1lija Ivanov, Univerzitet Singidunum, Danijelova br. 32, Beograd, Srbija.
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Za potrebe sistema odbrane Republike Srbije najve¢i znaCaj imaju investicione banke.
Investicione banke se ne samo nazivom ve¢ i poslovnom funkcijom izdvajaju u odnosu na
ostale tipove banaka. Re¢ je o bankarskom subjektu koji u svom finansijskom potencijalu
raspolaze pretezno kvalitativnim (dugoro¢nije vezanim za banku) sredstvima, iz kojih banka
moze da finansira razvojne potrebe klijenata, odnosno, banka raspolaze sredstvima, plasirajuci
ih na duzi rok. U savremenim uslovima poslovanja takvi investicioni fondovi, uglavhom za
javni sektor investitora, prisutni su u vecoj ili manjoj meri u bankarskokj praksi, bez obzira na
iskljucivu specijalizaciju pojedinih banaka za te poslove.

Analizom trziSta stambenih kredita, kao i potrebe za poboljSanjem Zivotnog standarda
profesionalnih pripadnika Ministarstva odbrane i Vojske Srbije, od strane Vlade Republike
Srbije preduzet je niz mera radi poboljSanja uslova kreditiranja prilikom resavanja pitanja
profesionalnih pripadnika Vojske Srbije. Sredstva namenjena za subvencionisanje stambenih
kredita pripadnika sistema odbrane Republike Srbije, predvidena su Programom dugoro¢nog
stambenog kreditiranja profesionalnih vojnih lica Vojske Srbije. Ovim se postize pobolj$anje
zivotnog standarda profesionalnih vojnih lica s jedne strane, odnosno, plasiranje dugoroc¢nih
kredita inveesticionih banaka s druge strane, a kao rezultat dolazi do povecanja bruto domaceg
proizvoda.

Struktura investicionog potencijala banaka

U strukturi bankarskih poslova preovladavaju depozitni i kreditni poslovi, koji najblize i
determinisu ciljnu funkciju poslovnog interesa banke.

Investicioni potencijal banaka moze se podeliti na kratkoro¢ni (obrtni) i dugorocni (investicioni)
potencijal namenjen svim oblicima plasmana sredstava banke. Kako bi se obezbedilo
odrzavanje strukture bilansne ravnoteze investicionog potencijala potrebno je da banke, na
osnovu kratkoro¢ne sposobnosti dodeljuju kratkoro¢ne kredite, a na osnovu stanja dugoro¢ne
sposobnosti da emituju dugoro¢ne plamsmane. Ovaj odnos se moze prikazati na sledeci nacin:

kratkoro¢ni plasmani=kratkorocni izvori sredstava
dugoro¢ni plasmani=dugorocni izvori sredstava
Banke u praktiénom delovanju i poslovnoj aktivnosti nemaju stalno takvo stanje ravnoteze
strukture izvora sredstava i strukture plasmana. Dinamicki gledano, i kratkoro¢no i dugoro¢no
stanje strukturnog debalansa postoji u bankarskom poslovaniju, tj. sredstva se preusmeravaju iz
jednog kvaliteta izvora u drugi kvalitet plasmana (najéescée se deo kratkoroénih izvora usmerava
za kratkorocne plasmane).

Struktura kredita bankarskog sektora Srbije

Posmatrano po preostaloj rocnosti, struktura bruto kredita za posmatrani period 2012.-2016.
godine nije znacajnije promenjen. Udeo kratkoro¢nih i dugoro¢nih bruto kredita je neznatno
povecan (Grafikon 1).
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Grafikon 1. Ro¢na struktura kredita bankarskog sektora Republike Srbije u periodu 2012.-
2016.
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Izvor: Prikaz autora

Prema dospecu kredita do jedne godine, moze se primetiti neznatno povecanje kredita Cije je
dospece od 6-12 meseci. Kod ostalih kredita, ¢ije je dospece do 6 meseci, prema analiziranom
periodu, vidi se blagi trend pada (Tabela 1).

Tabela 1. Roc¢na struktura kredita bankarskog sektora Srbije u periodu 2012.-2016.

Rocna struktura kredita bankarskog sektora Srbije
Godina Krediti
Preko jedne Do jedne godine
godine Pristigli Do 3 meseca | 3do6 meseci | 6do 12 meseci
% mird % mird % mird | % mird % mird
2012 | 62% | 1195 13% 254 | 9% 175 | 7% 136 | 9% 182
2013 | 60% | 1120 13% 249 | 12% 218 | 4% 84 | 11% 210
2014 | 71% | 1165 7% 121 | 9% 140 | 3% 56 | 10% 172
2015 | 76% | 1243 5% 80 | 4% 66 | 5% 81 | 10% 166
2016 | 71% | 1405 9% 171 | 5% 103 | 4% 84 | 11% 210

Izvor: Narodna banka Srbije

U posmatranom periodu 2012.-2016. godine, udeo deviznih i devizno indeksiranih kredita
iznosi 70% 1 vise (Grafikon 2), ali sama valutna struktura bruto kredita ovog perioda nije
znacajnije promenjena.
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Grafikon 2. Valutna struktura kredita bankarskog sektora Republike Srbije u periodu 2012.-
2016.
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Izvor: Prikaz autora

Dominantna valuta indeksacije kredita u bankama u Srbiji je evro, sa udelom od preko 60%.
Slede krediti u Svajcarskim francima sa udelima od trendom smanjenja od 7% u 2012. godini ka

5% u 2016. godini. Zatim, idu krediti u americkim dolarima od 1-2%, odnosno, ¢iji iznos,
zajedno sa Svajcarskim francima, ne prelazi 10% (Tabela 2).

Tabela 2. Valutna struktura kredita bankarskog sektora Srbije od 2012.-2016.

Valutna struktura kredita
bankarskog sektora Srhije Devizna struktura kredita bankarskog sektora Srbije
Dinarski Devizni EUR CHF usb Ostalo
% |[mird | % | mird % |(mird |% |mlrd| % |[mid| % | mird
2012 | 26 506 | 74 | 1417 | 2012 | 63 | 1210 71 130 - - 4 77

2013 | 29| 547 | 711334 | 2013 | 62 | 1161 6| 114 1 21 2 38

2014 | 30| 494 | 70| 1159 | 2014 | 61 | 1015 6 99 2 31 1 14

2015 | 26| 430 | 74|1205| 2015 | 66| 1077 | 6 93| 2 28 - 7

2016 | 30| 583 | 70| 1390 | 2016 | 64 | 1258 | 5 98 1 28 - 6

Izvor: Narodna banka Srbije

Vizuelno prikazanim rezultatima moZe se konstatovati da je u bankarskom sektoru Republike
Srbije rocna 1 valutna struktura kredita u analiziranom periodu relativno stabilna. Krediti sa

rokom otplate duzim od godinu dana dominiraju u ro¢noj strukturi, dok devizni krediti i/ili
krediti sa valutnom klauzulom dominiraju u valutnoj strukturi.
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Struktura depozita bankarskog sektora Srbije

Ukupni primljeni depoziti banaka na kraju posmatranog perioda 2012.-2016. godine prikazuju
konstantnost gledano u procentima (grafikon br. 3), dok nominalan rast ide sa 1700 mird na
2.252,4 mird din, Sto predstavlja povecanje za preko 500 mlrd din u odnosu na prvu godinu
posmatranja. Tokom cele 2016. godine primljeni depoziti su povecani za skoro 50 mlrd din.

Grafikon 3. Ro¢na struktura depozita bankarskog sektora Republike Srbije u periodu 2012.-
2016.
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Izvor: Prikaz autora

Kratkoro¢no deponovana sredstva ¢ine vecinski deo primljenih depozita banaka u Srbiji (tabela
3). Preko polovine svih depozita bankarskog sektora su depoziti po videnju, slede depoziti sa
preostalom ro¢no$c¢u do jedne godine, dok depoziti sa preostalom rocnosc¢u preko godinu dana
ucestvuju sa 8% u ukupnim depozitima. Povecanje ucesca jedne godine u odnosu na drugu
primetno je kod depozita, odnosno, konstantan rast sa 59% 2012. godine na 74% u 2016.
godini. Smanjenje je evidentirano kod kratkorocno oroCenih depozita. Kada se struktura
depozita posmatra po inicijalnoj (ugovorenoj) ro¢nosti i dalje su dominantna kategorija depoziti
po videnju, potom depoziti ugovoreni do jedne godine, a onda slede depoziti ¢iji je ugovoren
rok na preko godinu dana.

Tabela 3. Roéna struktura depozita bankarskog sektora Srbije u periodu 2012.-2016.

Preko Do jedne godine
jedne Od3do6 | Od6do12
godine Do 3 meseca meseci meseci

% | mird | % | mird % | mird| % | mird

2012 | 8| 139 | 59 998 | 10| 177 | 23| 385
2013 | 7| 128| 61 1058 | 10| 172 | 22| 370
2014 | 9| 172 | 64 1207 8| 156 | 19| 356
2015 | 8| 167 | 70 1395 7] 144| 15| 303

2016 | 8| 1725| 74| 1676,2 6| 142 | 12| 261,7

Izvor: Narodna banka Srbije
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Na kraju posmatranog perioda 2012.-2016. godine moZe se primetiti da je udeo deviznih i
devizno indeksiranih depozita je opao (grafikon 4), sa 78% na 69% i pored nominalnog
povecanja za preko 200 mlrd din. u odnosu na povecanje dinarskih depozita sa 22% na 31% i
nominalnim povec¢anjem od preko 300 mird din. za posmatrani period.

Grafikon 4. Valutna struktura depozita bankarskog sektora Republike Srbije u periodu 2012.-
2016.
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Izvor: Prikaz autora

Dominantna valuta je evro, sa udelom u ukupnim deviznim i devizno indeksiranim depozitima
od preko 60%i belezi konstantan pad od 10% u posmatranom periodu, iako je nominalna
vrednost depozita povecana. Ostatak deviznih i devizno indeksiranih depozita ve¢inom se
odnosi na depozite u americkim dolarima i §vajcarskim francima i tu je zabeleZen blagi rast
(tabela 4).

Tabela 4. Valutna struktura depozita bankarskog sektora Srbije u periodu 2012.-2016.

Valutna struktura depozita bankarskog sektora Srbije
Godina Depoziti
Dinarski Devizni EUR Ostale valute
% mird % mird % | mird % | Mird
2012 | 22 38l | 78 1317 2012 | 71 1204 7 113
2013 | 27 461 | 73 1266 2013 | 67 1163 6 103
2014 | 28 528 | 72 1364 2014 | 66 1249 6 115
2015 | 30 509 | 70 1411 2015 | 63 1263 7 148
2016 | 31| 6911| 69| 15613 2016 | 61| 13867 8 174,6

Izvor: Narodna banka Srbije
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Merenje koncentracije primenom Herfindal-Hirsmanovog indeksa (HHI)

Herfindal-HirSmanov indeks je jedan od najéesce koris¢enih pokazatelja nivoa koncentracije, jer
uzima u obzir uc¢esce svih banaka kao i nivo trziSnog uces¢a izmedu konkurenata. Matematicki
Herfindal-HirSmanov indeks se predstavlja kao zbir kvadrata trzisnog uces¢a svih banaka koje
se anliziraju na dredenom trziStu. Kvadriranjem udela svake banke na trzistu banke sa ve¢im
trziSnim uc¢eS¢em postaju mnogo znacajnije u poslovnom prostoru.

Izracunavanje HHI mozZe se prikazati na slede¢i nacin:

T
HHI = Z x,?
i=1

Odnosno:

HHl = x* + 2.2 + x5 + -+ 1,2

Pri ¢emu je:
x; =X 100
Q
n- broj preduzeca,
X; - trZiSno ucesce i-tog preduzeca, odnosno, uceSce banke “1” u okviru skupa od n banaka,
i=1,..., n —ukupan broj banaka na trziStu koje se analizira,

4: ponuda i-tog preduzeca, a
Q ponuda cele grane.

Uloga ovog indeksa se ogleda u tome Sto on daje posebnu vaznost preduzec¢ima sa velikim
trzisnim uce§¢em iako uvazava pojedinacna trzi$na ucesca svih preduzeca jer velika preduzeca
u znacajnoj meri povecavaju njegovu vrednost (Lipczynski i Wilson, 2001., str. 110).

Prema Kosticu (2008), kako bi se dobili $to verodostojniji rezultati treba koristiti podela trzisnih
struktura uz koriS¢enje Hefindal-HirSmanovog indeksa prema tabeli 5:

Tabela 5. Vrednost HHI indeksa

Vrednost HH indeksa Stepen koncentracije ponude

HHT < 1000 Nekoncentrisana (nisko koncentrisana) ponuda
1000 <HHI < 1800 Srednje koncentrisana ponuda

1800 =HHI < 2600 Visoko koncentrisana ponuda

2600 < HHI < 10000 Veoma visoko koncentrisana ponuda

HHT = 10000 Monopolski koncentrisana ponuda

Izvor: Kosti¢, 2008
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Prilikom merenja trzisne koncentracije u bankarskom sektoru postoji obilje pokazatelja koji
mogu da se razmatraju, ali glavno pitanje u raCunanju pokazatelja jeste koliki broj banaka
analizirati. U praksi industrijske analize obi¢no se koriste pokazatelji za Cetiri, pet, osam ili deset
najvec¢ih preduzeca u jednoj industriji. Za analizu bankarskog sektora Srbije uzeti su podaci za

deset najvecih banaka Srbije (tabela br. 6).

Tabela 6. Rang lista 10 najvecih banaka prema kriterijumu bilansne aktive od 2012.-2016.

Rang 2016 2015 2014
Banca Intesa A.D.- Beograd 1 551.415.772 | 487.799.169 | 472.957.281
Komercijalna banka A.D.- Beograd 2 400.017.469 | 391.856.849 | 406.261.524
Unicredit Bank Srbija A.D.- Beogra 3 332.232.134 | 308.283.811 | 265.272.463
Raiffeisen Banka A.D.- Beograd 4 254.024.727 | 234.426.451 | 224.133.732
Societe Generale banka 5
Srbija A.D.- Beograd 235.782.902 | 230.537.473 | 222.310.801
Agroindustrijska komercijalna 6
banka AIK banka A.D.- Beograd 183.736.050 | 179.078.758 | 173.301.270
Eurobank A.D.- Beograd 150.632.691 | 142.369.152 | 146.178.582
Erste Bank A.D.- Novi Sad 142.916.481 | 117.487.765 97.752.521
Banka Postanska 9
Stedionica A.D.- Beograd 133.096.427 | 129.865.797 | 113.289.002
Vojvodanska banka A.D.- Novi Sad 10 125.897.999 | 120.328.157 | 123.201.619
Izvor: Narodna banka Srbije
Moze se uociti da je Banca Intesa a.d. Beograd trzisni lider u posmatranom periodu.
Grafikon 5. HHI aktive bankarskog sektora Srbije za period od 2012.-2016.godine
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Izvor: Prikaz autora

Bankarsko trziste Srbije i dalje odlikuje zadovoljavajuéi stepen konkurencije i niska
koncentracija aktivnosti. Vrednost Herfindal-HirSmanovog indeksa ukazuje na odsustvo
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koncentracije u posmatranoj kategoriji (grafikon 5). lako je primetan trend rasta u posmatranim
godinama, vrednost pokazatelja do 1.000 ukazuje na odsustvo koncentracije u bankarskom
sektoru Republike Srbije u analiziranom periodul.

Grafikon 6. Pokazatelj koncentracije bankarskog sektora Srbije u periodu 2012.-2016.
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Izvor: Prikaz autora

Bankarsko trziste Srbije odlikuje zadovoljavajuci stepen koncentracije. Vrednost Herfindal-
HirSmanovog indeksa ukazuje na odsustvo koncentracije u svim posmatranim kategorijama
(Grafikon 6). Gledano na vremenski period od 2012.-2016. godine, najvise vrednosti Herfindal-
HirSmanovog indeksa zabelezene su kod depozita, dok je najniza vrednost zabelezena kod
kredita.

Program dugoroénog stambenog kreditiranja profesionalnih pripadnika sistema odbrane

Za potrebe dugorocnog stambenog kreditiranja pripadnika sistema odbrane Republike Srbije su
predvidena budZetom i ona iznose minimalno 14%, a maksimalno 25% od cene nekretnine za
veli¢inu kredita. Pored ovog iznosa koji pokriva uéesée ostatak kredita obezbeduje poslovna
banka za koju se opredeli svaki komitent.
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Tabela 7. Pregled banaka koje su ucestvovale u realizaciji Programa dugoroénog stambenog
kreditiranja profesionalnih vojnih lica VVojske Srbije u periodu od 2008.-2017.

Toamaa

P.6p. Bamka HanoMena
2008. | 2009. | 2010. | 2011. | 2012. | 2013. | 2014. | 2015. | 2016. | 2016.a | 2017.

SOCIETE GENERALE

1. | BANKA SRBLJA AD x = x = x x x x x x x
BEOGRAD
- AIK BANKA AD x x x x
- BEOGRAD
8.7.2016. ron. HYPO ALPE-
, | ADDIKO BANK AD ADRIA-BANK je nposmenuna
BEOGRAD * ® * ® * ® ® * nocaosno ume y ADDIKO
BANK
4 | BANCAINTESA AD - . x

BEOGRAD

5 EUROBANK AD

BEOGRAD x x x x x x CrnmyT cyduxe EFG

& ERSTE BANK AD NOVI
SAD

RAIFFEISEN BANKA AD
BEOGRAD

KOMERCIJALNA BANKA
AD BEOGRAD

22.10.2015. roa. “Iauancka
x GaHKA je IPOMEHIIA [IOCI0BHO
me y HALKBANK

a HALKBANK AD
o BEOGRAD

0 NLB BANKA AD
BEOGRAD

V cemrembpy 2011 rox
11. | SBERBANK x Sberbanka je npeysexa 100%
aeornuaVolksbanke

2.6.2017 Marfin banka j
12. | BEGGRAD = TPOMEHITA TOCTORHG e Y
- BEOGRAD F £ Me y
Expobank

UNICREDIT BANK
SRBIJA AD BEOGRAD

BANKA POSTANSKA
14 STEDIONICA AD x
BEOGRAD

KpeauTi Koji ¢y HoLurnyTa v
KBC GaHLM npeyseta je i
MaTbe W COIPOBOOHE Societe
Generale banka

15 KBC banka x x x X x

Izvor: Ministarstvo odbrane Republike Srbije

U tabeli 7 prikazan je pregled banaka koje su uéestvovale u realizaciji Programa dugoro¢nog
stambenog kreditiranja profesionalnin vojnih lica Vojske Srbije u periodu od 2008.-
2017.godine. Bitno je napomenuti da su banke menjale svoje poslovanje. Godine 2016. HYPO-
ALPE-ADRA-BANK promenila je poslovno ime u ADDIKO BANK, 2015. godine Cacanska
banka promenila je poslovno ime u HALKBANK, 2011. godine SBERBANKA preuzela je
100% deonica Volksbanke, 2017. godine Marfin banka promenila je poslovno ime u Expobank,
dok su krediti koji su podignuti u KBC preuzeti od strane Societe Generale banke.

Zaklju¢ak

Zakljucci istrazivanja u ovom radu baziraju se na analizi bankarskog sektora Srbije, kao i na
proracunu vrednosti Herfindal-HirSmanovog indeksa (HHI). Na taj nacin se dobijaju odnosi koji
predstavljaju ponudu grane kao osnovu u odlucivanja, odnosno, podaci 0 moguéim ulaganjima
ili odustajanjima. Ekonomska kriza izazvala je da banke povecaju rezervisanja za gubitke iz
poslova vezanih za plasiranje dugorocnih kredita. Banke sa velikom trziSnom mo¢i mogu uticati
na kontrolu investicija u pojedinim sfama, menjajuci nivo konkurencije u toj zemlji. Pogotovo
to vazi za nove, inovativne projekte, kao Sto je kreditiranje kupovine, odnosno, izgradnje
stambenog objekta za profesionalna vojna lica Vojske Srbije. Bankarsko trziste Srbije odlikuje
zadovoljavajuéi stepen konkurencije i niska koncentracija aktivnosti. lako je primetan trend
rasta vrednosti Herfindal-HirSmanovog indeksa, vrednost pokazatelja do 1.000 uslovljava
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zakljucak da je mala koncentracija u posmatranom sektoru. Dakle, bankarsko trziste Srbije
odlikuje zadovoljavajuéi stepen konkurencije i umerena koncentracija aktivnosti, $to je dobar
preduslov za ispunjenje uslova zainteresovanih strana, odnosno, za usmeravanje sredstava iz
budZeta Republike Srbije kod realizacije stambenog kredita za profesionalna vojna lica Vojske
Srbije.
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EFFECT OF INVESTMENT POTENTIAL OF BANKS ON LONG-TERM
RESIDENTIAL CREDITURE OF THE DEFENSE SYSTEM
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Abstract

By adopting a program for resolving housing issues of professional military personnel of the
defense system of the Republic of Serbia through long-term loans, the realization of housing
loans started through the banks by concluding the Agreement. Increasing the efficiency of the
implementation of these contracts imposes a demand for market analysis, in order to identify the
characteristics and make conclusions that are useful in the planning of funds from the budget of
the Republic of Serbia.

The aim of this paper is to show the characteristics of the market structure, the intensity of
competition and their individual impact in the banking sector of Serbia. Their relationship can
be seen by following the degree of concentration of the market, which can have an impact on
the decision-making process when choosing an entity with which the loan agreement will be
implemented.
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ON-LINE FINANSIJSKE TRANSAKCIJE U PLACANJIMA MALIH
VREDNOSTI

Dalibor Krsti¢!, Dragan Vukasovic?
Pregledni rad
UDK: 004.4:336.71
Apstrakt

Elektronsko bankarstvo oznacava obezbedivanje bankarskih proizvoda i usluga na malo,
odnosno male vrednosti, elektronskim putem. Ti bankarski proizvodi i usluge se odnose
na primanje depozita, upravljanje sredstvima na racunu, davanje kredita, plac¢anje
racuna elektronskim putem, davanje finansijskih saveta, obezbedivanje drugih
elektronskih platnih proizvoda i usluga kao sto je elektronski novac.

Kljuéne reéi: on-line trgovina, finansije, placanja malih vrednosti.
JEL: F39

Uvod

Uobicajeni kanali distribucije ukljucuju tzv. otvorene i zatvorene mreze. Zatvorene mreze
ograniavaju prisustvo, gde su prisutna lica koje obavezuju ugovori o Cclanstvu
(finansijske institucije, potrosaci, trgovci i tre¢a lica koja obebzeduju ovu uslugu).
Koncept otvorenih mreza ne zahteva posebne zahteve u pogledu Clanstva. Sredstva koja
su potrebna za funkcionisanje ovih kanala (uredaji, mediji) su ETT/POS, ATM, telefoni,
raCunari, plasti¢ne kartice itd. (Bassel Committee on Banking Supervision, 1998)

Pojam elektronski novac se odnosi na platni mehanizam zasnovan na pretplati odnosno
upisanoj vrednosti, kojim se obezbeduje ¢in placanja preko terminala na mestu kupovine,
direktan prenos izmedu dva uredaja, ili za prenos preko on-line komunikacijske veze. U
proizvode sa upisanom vrednos$¢u (odnosi se na medije na kojima je zabelezena odredena
svota novca) spadaju na hardveru ili na karticama zasnovani mehanizmi (elektronski
novCanici) i na softveru ili na mrezi zasnovani mehanizmi (digitalna gotovina).
Naglasi¢emo da se u datom konceptu ne podrazumevaju kreditne i debitne kartice jer se
ne zasnivaju na pretplati.

Razli¢iti oblici elektronskog novca razlikuju se, na osnovu tehni¢kog stanovista, od
konvencionalnih oblika. Koncept vrednosti elektronskog novca moZemo predstaviti
dvojako, i to:

e nov¢ani tip, kod koga se vrednost, odnosno e-cash prenosi sa jednog na drugi medij;

e bilansni tip, gde je bilans zapisan i sacuvan, koji se azurira nakon svake transakcije
(Tasi¢, 1998).

Sto se tice sistema za elektronski prenos sredstava i upotreba elektronskih zapisa, njima je
obuhvacen veliki broj instrumenata, uredaja i sistema za prenos €ija je namena veoma

1 MA, Dalibor Krsti¢, Univerzitet odbrane u Beogradu, Ulica Pavla Jurigi¢a Sturma br. 1, Beograd, Srbija,
E-mail: dal.krstic@gmail.com
2 Dragan Vukasovi¢, Visoka $kola modernog biznisa, Terazije br. 27, Beograd, 1Srhija
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razlicita, a u osnovi predstavljaju nove naine zadovoljavanja potreba za efikasnim
oblicima pla¢anja.

Plasti¢ne kartice, podela, karakteristike i primenjivost

Na osnovu plasti¢nih kartica potrosa¢i mogu da vrse placanja i to narocito u trgovinskim
prodavnicama, restoranima, benzinskim pumpama itd. Plasticne kartice kao novéani
istrument zamenio je, ne¢emo reéi u potpunosti, cekove i gotovinu. Veliko interesovanje
za plasti¢ne kartice kao novcanih instrumenata pokazuju trgovine na malo, koje bi na taj
nacin podstakle povecanje svog prometa. Za fizicka lica koriS¢enje platnih kartica je
veoma pogodno iz razloga §to u svako doba dana i no¢i na prodajnim automatima mogu
kupovati robu bez fizickog prisustva novca, a isto tako koris¢enjem kreditnih kartica
mogu koristiti pogodnosti krotkorocnog kreditiranja. U najpoznatije kartice spadaju:
Visa, MasterCard, MaestroCard, American Express, Europay, Diners Club, Acces,
Eurocheque itd.(Cirovi¢, 2011)

llustracija 1. Plasti¢ne kartice;

Istorijski razvoj platnih kartica

Opste je poznato da je postojbina nastanka platnih kartica, Amerika. Prve platne kartice
pojavile su se u SAD 1894. godine, kada ih je u promet uveo hotel Credit Letter
Company u obliku specijalizovanih kartica nazvanih "trevelletters". Vide¢i prednosti
uvodenja ovakvog sistema placanja od strane hotela, i druge kompanije su pocele sa
primenom i uvodenjem vlastitih platnih kartica, medu prvima su bili Texaco, Esso i dr.
Western Union i Americka telegrafska kompanija su 1914. godine svojim vernim
klijentima izdali ra¢une za odloZeno placanje, $to se smatra i prvim oblicima kreditnih
kartica. Onda su u periodu izmedu dva svetska rata, razne trgovinske, hotelske kompanije
i Zeleznice, izdavale kartice koje bi licima koja su posedovala, u slucaju pla¢anja racuna
imale popusta. Moze se reci da u periodu od 1950. godine dolazi i do zainteresovanosti
finansijskih organizacija i institucija za uvodenje sistema platnih kartica.(Mrvi¢, 2002)

U Njujorku je 1950. godine osnovana specijalizovana organizacija "Diners Club" koji je
izdao prvu univerzalnu kreditnu karticu koja je imala primenu u raznovrsnim
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prodajno/usluznim objektima, dok je 1958. godine turisticki koncern American Express
Company lansirala novi obik internacionalne platne kartice, American Express. Prvi
bankarski sistem koji je bio od nacionalnog znacaja bio je Bank Americard koji je
osnovala Americka banka iz Kalifornije 1959. godine, a koji je prihvac¢en od strane vise
americkih drzava 1966. godine, koji 1976. godine nosi naziv Visa. Na americkom tlu
nastala je MasterCard i Barclay’s kartica.

Na evropskom kontinentu formirale su se slede¢i sistemi kartica: Eurocard, Eurocheque i
Acces Card.

Vrste platnih kartica

Postoji u primeni veéi broj razlicitih tipova platnih kartica. Prema lokacije primene
kartice mozemo podeliti na:

e nacionalnei

e internacionalne.

Na osnovu tehnoloske podele mozemo ih podeliti na:

e magnetne;

e inteligentne (smart card) i

o laserske ili opticke kartice.

Na osnovu funkcijske sistematizacije, platne kartice se mogu podeliti na:
e debitne kartice;

e kreditne Kkartice i

e prepaid kartice.

Magnetne kartice su plasticne kartice koje na poledini imaju magnetnu traku. Magnetna
traka je rasporedena u tri nivoa gde se vrsi upisivanje podataka. Prva traka sluzi samo za
upis broja kartice i imena vlasnika, i koristi se samo za Citanje podataka. Druga traka
sluzi za upis personalnog indentifikacionog broja (PIN), i ona se samo koristi za Citanje
podataka, a treca traka sluzi za upis svih ostalih podataka, kontrola i ograni¢enja, datum
vazenja kartice itd. Postoje dve vrste magnetnih traka, a to su: LICO, i HICO. LICO
magnetne trake su jeftinije, pa se vise i koriste. HICO trake imaju prednost jer se teze
falsifikuju 1 manje su osetljive na razmagnetisavanje, pa stoga im je veca cena. Uredaji za
ispisivanje i Citanje mogu da radi samo na LICO ili HICO tehnici. Kapacitet traka se
kre¢e od 0,2 do 0,9 kb podataka.(Mrvi¢, 2002)

Debitne kartice su Citljive magnetne inkodirane plasti¢ne kartice. Njihovo izdavanje vrse
banke i druge finansijske organizacije po osnovu racuna koji korisnik otvara u banci.
Glavna osobina debitnih kartica jeste moguénost placanja proizvoda i usluga od strane
korisnika kartice samo do onog iznosa do koga glasi pokri¢e na svom bankovnom ra¢unu.
Debitne Kkartice se koriste u trgovinskim radnjama koje su snabdevene POS terminalima
ili na bankarskim automatima (ATM).(Cirovié, 2007) Ove Kkartice se povoljne za
prodavce odnosno davaoce usluga, zato Sto se odmah vrSi zaduzenje transakcionog
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racuna potrosaca putem on-line veze sa kompjuterskim centrom. Medutim, naves¢emo tri
razli¢ite transakcione tehnologije u funkcionisanju debitnih kartica:

e sistemske debitne kartice;
e nesistemske debitne kartice;
e prethodno uplacene debitne kartice.

Vecina debitnih kartica koja se koriste zasnovane su na sistemskom funkcionisanju
debitnih kartica, a one se zasnivaju na trenutnom skidanju sa transakcionog racuna
potrosaca koji je kupio neki proizvod ili primio neku uslugu. Ovaj princip omogucéava
direktan pristup klijentovom ra¢unu u banci uz upotrebu personalnog identifikacionog
broja (PIN).

Nesistemske debitne kartice karakteriSe odloZeno placanje. Koris¢enjem ovakve vrste
kartice, obavljanjem kupovine, transakcija se belezi elektronski, gde se korisnikov racun
automatski zaduzuje, ali se prenos sredstava sa racuna korisnika na racun prodavca vrsi
odlozeno za 2-5 dana. Na ovaj nacin klijent dobija kratkoro¢no kreditiranje. Trenutno
nesistematske debitne kartice dostupne su samo kod VISA kartice u programu Visa
Check i MASTER-CARD u programu Master Money.

Sto se ti¢e trec¢e vrste debitnih kartica, prethodno uplaéena kartica, javlja se u dve forme:
e namenska magnetna kartica i
e inteligentna kartica.

Vazna karakteristika ovih kartica jeste u tome §to nisu povezane sa depozitnim ra¢unom
vlasnika kartice. Jednostavno, koris¢enje je omoguceno, odnosno kupovina se moze
realizovati, bilo koja od ova dva modela, na osnovu prethodno uplac¢enog novca na racun
kartice. Na taj naCin, momentom transakcije zaduzuje se kartica, a ne ra¢un klijenta u
banci.

Pored znacajnog rasta debitnih kartica u poslednje vreme, ove kartice polako preuzimaju
jednu od znacajnijih uloga u ukupnim maloprodajnim transakcijama. Naves¢emo primer
u SAD gde je polovinom devedesetih godina, uce$¢u debitnih kartica u ukupnoj
maloprodajnoj trgovini iznosilo oko 9% ukupnih transakcija, sa tendencijom porasta u
buduénosti.(Caskey P. John, Sellon H. Gordon, 1996)

Kreditne kartice u svom postojanju sadrze odredeni kreditni limit koji potrosa¢ moze da
koristi kod kupovine robe ili povlacenja gotovine. Iskustva pokazuju da potrosaci koji
koriste kreditne kartice troSe dva do tri puta viSe nego potrosaci koji kupuju za gotov
novac. Na osnovu ove ¢injenice banke i druge institucije (finansijske i trgovinske i dr.) su
poboljsale uslove oko izdavanja ove vrste kartice kao jednog od glavnih marketinskih
faktora. Banka ili neka druga institucija koja je karticu izdala, obezbeduje potrosacu
unapred odredenu kreditnu liniju. Koris¢enjem kreditne kartice implicira nepokriveni
revolving kredit za kupovinu roba i usluga. Ra¢un klijenta po kreditnoj kartici je odvojen
od njegovog transakcionog racuna otvorenog u banci.

Transakcije sa velikim iznosima zahtevaju obaveznu autorizaciju, i u tom slucaju,
prodavac zove banku ili obrac¢unski centar putem telefona ili terminalske mreze. Sektor
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za autorizaciju radi 24 sata dnevno. U slucaju odbijanja transakcije, eventualni razlozi
mogu biti:

o Kartica prijavljena kao izgubljena ili ukradena;

o Kkartica se nalazi na "crnoj listi" blokiranih kartica;
e prekoracenje maksimuma zaduzenja;

e neuredno placanje.(Mrvi¢, 2002)

Funkcionisanje kartice se odvija tako Sto se svakog meseca dobija izvod o stanju na
kreditnoj kartici. Ukoliko korisnik kartice ne isplati duznicki saldo na kraju meseca, onda
se naplacuje kamata. Korisnici kartica placaju godi$nju taksu za koris¢enje kartice. Treba
napomenuti i to, da je izdavanje ovih kartica omoguéeno onim licima koji su finansijsko
odgovorni.

53.68%
24.22%
14.239%
7.87%
nilzada ponekad testo veoma Cesto

Slika 2: Koris¢enje kreditnih kartica u SAD Izvor: Vector Media Study, 2007-2008
Krediti bazirani na konceptu kreditnih kartica karakterise:
e kredit je limitiran revolving iznosom u roku vaznosti Kartice;
e linija kredita je otvorena i pristupacna 24 sata dnevno;
e kamata se placa jednokratno ili mesecno;
e operativni troskovi su veci;
e rizik zloupotrebe kartice je velik;

e vedi opseg kupovine uz pomo¢ kreditne kartice itd.
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Krediti putem kartice se mogu koristite na tri nacina, i to:
e opcije tekuceg racuna;

e opcije troSkovnog racuna;

e opcije kreditnog racuna.

Kredit pod opcijom tekuceg racuna se odnosi na zaduZenja Zena i drugih ljudi koji prvi
put ulaze u kreditne aranzmane. Kredit se odobrava na rok otplate od 24 meseca uz
mogucénost da pojedina meseCna rata iznosi 5% vrednosti kredita, uz posStovanje
dogovorenih obaveza.

Opcija troskovnog racuna se primenjuje kao mesecni racun, kada kupac kupuje robu na
kredit sa rokom plac¢anja do dva meseca bez kamate, uz mogucnost da kupac naknadno
sam odredi dinamiku vracanja kredita.

Kreditna opcija je namenjena Sirokom krugu ljudi. Koriste se za kupovinu razli¢itih vrsta
roba ili placanja usluga, sa rokom vrac¢anja od 6 do 36 meseci. Kredit se otplacuje u
mesecnim ratama sa ugovorenom kamatom prema rasporedu otplata. Prednost ovog vida
kreditiranja lezi u tome da, ako klijent vrati kredit u celini u kra¢em roku od 3 meseca,
nema obracuna kamate.

Postoji i novi koncept funkcionisanja kreditne kartice, koja se zove $ifrovana kreditna
kartica (WORLD WIDE WEB FORMA) na osnovu koje kupac preko Interneta obavlja
kupovinu. Smatra se da ¢e ovaj nacin placanja u buducnosti biti jedan od dominantniji u
elektronskom sistemu placanja.(Stanki¢, 1999) Proces koji se odvija prilikom kupovine
preko Internet se odvija na slede¢i nacin:

e potrosa¢ pristupa serveru OTPP (on line Third Party Procesors) popunjavanjem
registracionog formulara;

e kupac Salje on-line svoj OTPP broj racuna;

e prodavac kontaktira OTPP preko racuna koji je kupac poslao;

e  OTPP server verifikuje broj racuna;

e OTPP server $alje izvestaj kupcu (e-mail, elektronska poruka, WWW forma);
e prodavac odobrava kupovinu ukoliko je odgovor servera pozitivan;

e kupac preko Citaca kontaktira server prodavca preko URL-a (HTTP servera).

Prve kompanije koje su prihvatile ovaj nacin plac¢anja preko Interneta su First Virtual i
Open Market.

Inteligentne kartice (smart card) su istog oblika kao i ostale, s tim $to u sebi sadrze
ugraden mikroprocesorski &ip. Cesto se jo§ naziva kao elektronska kartica. Na osnovu
ovog Cipa, kartici se daje memorija i inteligencija odnosno (sposobnost kalkulacije), gde
se posle svake izvrSene transakcije izraCunava stanje racuna, i koja moze da registruje
znatan broj informacija u odnosu na standardnu karticu sa magnetnom trakom. Inace,
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fizicka struktura smart kartice je specificirana od Medunarodne organizacije za
standardizaciju (1SO).

Inteligentna kartica moze da bude kreditna, debitna ili unapred placena kartica (prepaid)
koja se jedino upotrebljava kao elektronski novac.(Cirovi¢, 2007) Inteligentna kartica
predstavlja visi tehnoloski nivo u odnosu na magnetnu karticu i obezbeduje:

e vecu pouzdanost i sigurnost;

e veci kapacitet memorije;

e veca fleksibilnost u kori$¢enju razlicitih usluga;

e jednostavnost koriS¢enja;

e mogucénost lakog reprogramiranja kartice;

e manji stepen zloupotrebe;

e mogucnost koriS¢enja iste kartice duzi vremenski period;
e primena savremenih marketinskih metoda;

e mogucénost elektronskog transfera novca itd.

Postoji savrSeniji tip inteligentne kartice koji se naziva super inteligentna kartica, koja
sadrzi displej, tastaturu i u nekim slucajevima i baterije uz bazi¢nu mikroprocesorsku
memoriju. Ovaj vid kartice je u mogucénosti samostalno da operise transakcijama, $to
znaci da nije potreban terminal i uredaji za oCitavanje. Korisnik se identifikuje na osnovu
unoSenja svog PIN- koda preko tastature osetljive na dodir. Nakon unosenja kupovnog
iznosa, kartica automatski izraGunava iznos salda, i sve transakcije memorise.(Mrvié,
2002)

Takode treba napomenuti i to da, inteligentna kartica sadrzi tri metode pla¢anja proizvoda
i usluga i to:

e metod debitne Kartice;
e metod pretplacene kartice odnosno elektronski nov¢anici i
e metod kreditne kartice.

Debitna inteligentna kartica je takva vrsta IC Kkartice, koja se zasniva na zaduzenju
posebno otvorenog racuna u banci za tu namenu. Kod izdavanja ove kartice, emitent
odnosno banka prenosi odredenu sumu novca na poseban radun vezan za izdatu IC
karticu, a u memoriji kartice se upisuje iznos novca na ra¢unu.

Elektronski novcanik kao oblik inteligentne kartice se sastoji u tome da korisnik kupuje
od banke karticu za novc€ani iznos koji je upisan u memoriju kartice. Znaci, radi se o
unapred placenoj elektronskoj kartici koju kasnije korisnik upotrebljava za placanje
proizvoda i usluga.

Kreditna inteligentna kartica je u osnovu ista kao i kreditna kartica sa magnetnom trakom,
jedina razlika je u tome da se na kreditnoj inteligentnoj kartici zapisuje kreditni iznos koji
vlasnik zeli da koristi odjednom ili u odredenim okvirima, kao i da automatski izvede
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preostali saldo nakon svake kupovine. Kartica samo azurira stanje na racunu, tako da je
nemoguce prekoraciti limit odobrenog kreditnog zaduZenja, a takode u obavezi je da
prikaze obracunatu kamatu i informacije o iznosima mesecnih obaveza na ime otplate
kredita.

Laserska ili opticka kartica predstavlja noviji tip kartica, primenjuje tehnike optickog
memorisanja koju je izumila Americka korporacija "Drexler" iz Kalifornije. Princip
funkcionisanja ovih kartica slican je principu funkcionisanja zapisa na muzickim i
racunarskim kompakt diskovima. Kapacitet optickih kartica je od 2,86 do 6,6 megabajta,
ili oko 2.000 stranica standardnog teksta. Specifi¢nost kod ovih kartica jeste u tome §to se
svi uneseni podaci mogu samo Citati a ne brisati i menjati.

Prednost uvodenja platnih kartica se ogleda u sledecem:
e pojednostavljen i efikasan postupak placanja;

e smanjenje opticaja gotovog novca;

e mogucénost kupovine na kredit;

e ukljucivanje u medunarodni sistem bezgotovinskog placanja obezbeduju se pozitivni
devizni efekti, kroz formu povecanja turisticCkog prometa i ostvarene provizije u
devizama;

e odlaganjem plac¢anja prema inostranstvu postize se zadrzavanje i koris¢enje deviza;

e naplacena devizna sredstva od inostranog korisnika ostaju registrovana u novéanim
kanalima tj. izbegava se privatni kliring.

Zakljuéak

Bankarske institucije vide veliki poslovni potencijal u kreiranju platnih Kkartica jer su
kreditni plasmani sigurni, imaju potencijalno veliki obim i donose velike prihode kroz
kamatu. Banke dosta agresivno nastupaju na trzistu, nudece razne forme platnih kartica
bez zaloga i garancija, ali uz plac¢anje visokih kamata. Pored banaka, emitenti platnih
kartica su i nebankarske organizacije koje prate savremene trgovinske tokove.
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JAVNI DUG SA ASPEKTA FINANSIRANJA VOJSKE SRBIJE
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Apstrakt

Uslovi savremene ekonomije u kojoj se driave suocavaju sa rastu¢om potrosnjom
posledica je velikog broja pogresnih organizacionih mera ili politickih odluka. Jacanje
drzavne intervencije uslovijava deficitno finansiranje Sto doprinosi dvostruko brzem rastu
javnog duga od ukupnog rasta novéane mase i investicija. Ssitem odbrane, kao deo
javnog sektora se karakterise sloZzenoséu posla sa kojom se u svakodnevnom poslovanju
susrecu rukovodioci pokusava da pronade najbolja reSenja problema finansiranja
organizacije. Pribavijanje sredstava za finansiranje je kljucno za funkcionisanje i
odrzivost sistema i otuda potreba da se u ovom radu prikazu osobine zaduzZivanja kao
Jjednog od nacina.

Kljucne reci: finansiranje, Vojska Srbije, javni dug.
JEL: H68

Uvod

Re¢ menadzment vodi poreklo od engleske re¢i manage $to na srpskom znaci upravljati
ili rukovoditi. MenadZzment predstavlja skup aktivnosti kojima se planiraju, organizuju i
usmeravaju resursi organizacije radi ostvarivanja njenih ciljeva. Postoji mnogo razli¢itih
definicija menadzmenta i njegovih vrsta u zavisnosti od delatnosti koju poslovni sistem
obavlja. Funkcija menadzmenta je veoma sloZena i kompleksna zbog svoje najvise uloge
u sistemu jer su mu svi ostali elementi sistema podredeni i zavise od odluka koje iz njega
proisteknu. Menadzment je jedna od retkih delatnosti savremenog drustva u kojoj racunar
ne moZze da zameni Coveka.

Pred menadzment preduzeca stalno se postavljaju novi problemi koje treba uspesno resiti.
Problemi Cesto nastaju neplanirano, u toku samog poslovnog procesa, koji bez obzira na
sve zahtevaju prevazilazenje radi nastavka normalnog poslovanja i opstanka organizacije.
Relativno sve neprilike kreéu ili su izazvane materijalnim odnosno finansijskim
nedostacima. Namece se pitanje, kako nabaviti potrebna sredstva za nastavak poslovnih
aktivnosti?

U danasnjem svetu i okolnostima koje u njemu vladaju, nerealno je ocekivati da se
poslovna organizacija finansira samo iz sopstvenih izvora. Kada iz bilo kog razloga dode
do nedostatka novca, menadZment trazi nacin za obezbedivanje neophodnog iznosa kojim
¢e se podmiriti novonastala potreba. Ako taj novac nije moguce naéi unutar sistema, tada
se potrebe podmiruju na finansijskom trziStu. Na finansijskom, kao i trziStu roba i usluga,
nalaze se ponuda i traznja. U odnosu na uslove pod kojima se zajam nudi, zavisi koji i
pod kojim uslovima ¢e biti prihvaéen. ZaduZivanje kod drugih poslovnih subjekata je

! Radosavljevié¢ Milo§, Univerzitet odbrane u Beogradu, Ulica Pavla Jurisi¢a Sturma br. 33, Beograd,
Srbija, Email: milos.radosavljevic@gmail.com
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nacin da se pribave potrebna sredstva koja nedostaju. Dakle, da bi se doslo do dodatnog
novca, neophodno je stvaranje duga, ali to ne mora da znaci Stetnost za poslovanje.
Naprotiv, osim $to ovakav nacin finansiranja dozvoljava da se zavrSi zapoceti poslovni
proces, organizacija ima benefite u smislu povecanja njene trzisne vrednosti, o cemu ¢e
biti vise reci kasnije.

Pored standardnih nacina zaduzivanja kroz pozajmice tj. kredite, ve¢ viSe decenija, kako
u inostranstvu tako i kod nas, postoji emisija hartija od vrednosti kao nacin za
obezbedivanje dodatnog izvora finansiranja. Isto tako, za organizaciju koja ima viska
novCane mase, a koju, logi¢no, zeli da ulozi, kupovina hartija od vrednosti predstavlja
dodatni izvor prihoda. Ovim instrumentom menadzmenti oba preduzeca postizu svoje
ciljeve zbog kojih su izasli na trziste.

Pravna regulativa javnog duga

Osnovna karakteristika savremenih privreda je rast deficita budzeta i stalni rast javnog
duga (Milojevi¢, 2017). DrZzave su Cesto primorane da interveni§u na poljima:
proizvodnje, istrazivanja i razvoja, obrazovanja, zaposlenosti i drugim vidovima
socijalnog delovanja za $ta je neophodno izdvojiti velika dodatna novéana sredstva. Cesto
situacije poput nemogucénosti izmirenja trenutnih obaveza i vanrednih rashoda ili
vremenskog nepoklapanja javnih prihoda i rashoda iziskuju dodatno zaduzivanje javnog
sektora. Do stvaranja odnosno povecanja javnog duga dolazi, takode, usled nestabilnih
politickih kretanja koja direktno zahtevaju poviSena ulaganja u vojsku. Sve navedeno
utice da javni dug izaziva posledice koje se najvise odrazavaju na manje razvijene drZzave
koje su prinudene, ponekad i nekontrolisano, da posegnu za zaduzivanjem.

Osnovni razlozi su: nerazvijeno finansijsko trziste, slabo razvijen bankarski aparat, nizak
per capita dohodak, teskoc¢e u plasmanu vrednosnih papira i dr (Milojevié, 2017).
Izuzetno je vazna saradnja sa Medunarodnim monetarnim fondom u prevazilazenju ovih
problema i prihvatanje saveta za uspe$no smanjenje javnog duga.

Javni dug Republike Srbije, Zakonom o javnom dugu nastaje po osnovu:
e ugovora koje zakljuci Republika Srbija,
¢ hartija od vrednosti,
e preuzetih obaveza,
e garancija koje je dala i
e duga lokalne vlasti (za koji takode garantuje).

Republika Srbija radi podsticanja dinarske Stednje gradana emituje novi vid dugoro¢nih
hartija od vrednosti - stedne obveznice. Razvoj novog segmenta trziSta drzavnih hartija
od vrednosti ima za cilj povecanje poverenja domacih investitora i u¢e$¢a domacih izvora
finansiranja u finansiranju budzetskih potreba Republike Srbije.

Ulaganje u Stedne obveznice predstavlja najsigurnije ulaganje za drzavljane Republike
Srbije zato Sto je isplata ovih obveznica u potpunosti garantovana od strane Republike
Srbije. Stedne obveznice omoguéavaju gradanima Republike Srbije investiranje u
drzavne hartije od vrednosti bez posrednickih troSkova i sticanje prinosa bez rizika. Ove
obveznice mogu kupovati domaca punoletna fizi¢ka lica, investitoru se garantuje godi$nja
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isplata kamate u unapred odredenom periodu do roka dospeca, kao i isplata nominalne
vrednosti obveznice na dan dospeca. Stedne obveznice su denominovane u dinarima i
evrima, nominalna vrednost dinarskih iznosi 2.000 dinara, a evro glasi na 100 evra. Rok
dospeca je dve, tri, pet i deset godina. Kamatna stopa varira u zavisnosti od ro¢nosti.
Ovim obveznicama trguje se samo na primarnom trzistu (nema ih na sekundarnom).
Jedan investitor moze kupiti najvise 5.000 stednih obveznica denominovanih u dinarima
po jednoj emisiji odnosno 500 stednih obveznica denominovanih u evrima po jednoj
emisiji.

Slika 1. Kuponska stopa

EMMWCHIA LUTEAHWUX OBBEZSHULA
K¥YTMNOHCKA CTONA HA TOAWLIH-EM HHUBOY

2 roguHe 4,00% 1,00%
3 roguHe 4,50% 1,75%
5 roguHa 5,25% 2,50%
10 rogmHa 6,25% 4,00%

Izvor: www.javnidug.gov.rs

Sto je rok dospeca obveznice veéi i kamatna stopa se povecava, time drzava nastoji da
zadobije sredstva na §to duZzi rok stimuliSuéi investitore ve¢im prinosom.

Stanje javhog duga u Republici Srbiji

Stvaranje duga kao ekonomska aktivnost drzave prvenstveno uzima u obzir mogucnost
vracanja (Milojevi¢, 2018). Da bi se drzava zaduzila na pravi nacin neophodno je, pre
svega, napraviti proracun o mogucénosti vrac¢anja i isplativosti konkretnog zajma, a §to
direktno ukazuje na snagu privrede. Dug treba rasporediti tako da se vraca u skladu sa
vremenskom dinamikom prihoda. Pri tome treba paziti na period otplate tj. rasporediti
vrac¢anje duga ravnomerno, bez naglog optereCivanja izvesnog vremenskog intervala jer
tada moze doc¢i do destabilizacije i moguéeg kraha celog finansijskog sistema, a samim
tim i drzave. Sve dok se prihodima od pozajmljenih sredstava uspesno mogu finansirati
dugovi od kojih su nastala, taj zajam je isplativ.

Savremena drzava prvenstveno treba da bude orjentisana ka jaCanju privrede, a samim
tim da se u tu svrhu kreiraju njena zaduzivanja. Svaka, a posebno pozajmljena sredstva ne
smeju da miruju ve¢ da se uvek krecu i iznova ulazu kako bi se uvecavala. U protivnom,
stvara se oportunitetni troSak propustene Sanse. Tipicno za danasnje uslove poslovanja je
veliki 1 Cest broj cuklusa obrta sredstava kao i agresivni nacin finansiranja kojim se
maksimizuje profit. Medutim, javni dug ne mora samo da prikuplja novac za investicije
ve¢ on moze biti kreator novog novca tako Sto ¢e biti pozajmljen po vecoj kamatnoj stopi
od one po kojoj je uzet. Tako se opet dolazi do principa ekonomi¢nosti koji je u ovom
slucaju ispunjen, a to je, najkrace, da su prihodi veéi od rashoda. Najveci efekat se postize
kada se takav novac usmeri ka najdeficitarnijem sektoru druStva i reSavanju gorucih
problema.
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Slika 2. Uc¢esée javnog duga u bruto domaéem proizvodu
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lzvor: www.javnidug.gov.rs

Ovakvo kretanje javnog duga prouzrokovano je razliCitim politickim i ekonomskim
kretanjima kao $to su: smene vlasti, politicke destabilizacije u svetu i regionu, tranzicija,
ekonomska kriza i sl. Javni dug nase drzave u XXI veku belezi oblik latinicnog slova ,,v*
tako da zakljucujemo da je njegov udeo od 2000. drasti¢no pao (za polovinu) i nastavio
pad do 2008. kada je bio samo 28,3% BDP-a. Tada po¢inje rast i traje sve do 2015. gde
dolazi do sloma negativnog trenda i postepenog smanjivanja i stabilizacije. Tako po
poslednjem preseku na dan 31.05.2018. ove godine iznosi 59,9% BDP-a §to bi bilo
24.450.941.229 evra.

Struktura javnog duga bolje se moze sagledati kroz podelu na direktne i indirektne
obaveze odnosno unutrasnji i spoljni dug.

Tabela 1. Struktura javnog duga na dan 31.05.2018.

A. Direktne obaveze mil. evra
Unutrasnji dug 9.740,7
Spoljni dug 12.692,9
A.Ukupno direktne obaveze 22.433,6
B. Indirektne obaveze

Unutrasnji dug 165,4
Spoljni dug 1.526,9
B. Ukupno indirektne obaveze 1.692,4
Ukupan javni dug A+B 24.125,9
Ucesée javnog duga u BDP-u 59,9

lzvor: www.mfin.gov.rs

Kao kandidat za ulazak u Evropsku uniju i saradnik sa MMF-om, naSoj drzavi nije
dovoljna samo procena po domac¢im ve¢ i po medunarodnim standardima. Tako se javni
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dug posmatra kroz nacionalni metod tj. Zakon o javhom dugu, a sa druge strane kao bruto
dug sektora drzave odnosno metodom EU - Mastrihtskim kriterijumom.

Tabela 2. Uporedni pregled stanja javnog duga na dan 31.05.2018.

Nacionalna Bruto dlfg
metodologija | Scktora drzave
(Zakon 0 (Metodologija
. EU - Mastriht

Javnom dugu) | 7y icerijum)
mil din. mil din.
Ukupne direktne obaveze 2.650.774,2 2.576.194,3
Garantovani dug 172.653,5 96.511,4
Ostali dug sektora drzave 0,0 337,5
Dug lokalne vlasti 27.318,6 65.719,7
Dug institucija socijalnog osiguranja 0,0 0,0
Ukupno 2.850.746,2 2.738.763,0

Izvor: www.mfin.gov.rs

Finansiranje sistema odbrane

Za funkcionisanje vojske uvek je bio potreban veliki novac zbog njenih specifi¢nih
zadataka i njihovih obima. Prvenstveno, ono §to je nuzno su plate zaposlenima u vojsci.
Od 2011. Republika Srbija ima profesionalni vojsku koja je zamenila vojsku na sluzenju
vojnog roka. Ovaj postupak doveo je do toga da kvalitet i brzina izvr§enja zadataka kao i
ukupna operativna sposobnost budu podignuti na zavidan nivo. Medutim, to predstavlja
ogroman izdatak, do tada neviden, za koji se moralo naci sredstava jer za razliku od
dotadasnje prakse vojnici nisu bili u radnom odnosu.

Dalje, tu su namenska sredstva i oruZje koji su sastavni deo svake vojske. Namenske
vojne industrije skupo naplacuju svoje proizvode zbog specificnosti izrade, materijala
koji se upotrebljavaju i konstantnih istrazivanja i ispitivanja, koja zahtevaju ulaganja. Sve
to ulazi u cenu proizvoda koji vojska mora da nabavlja i zanavlja u velikim koli¢inama,
Sto implicira jo$ ve¢u sumu novca u te svrhe (Jovi¢evi¢, Milojevi¢, 2007).

Vaznost finansiranja vojske iz pozajmljenih izvora dokazuje se prvi put i kada je to bilo
najpotrebnije. U Prvom svetskom ratu, kada se srpska vojska povukla u Gréku, nije bilo
materijalnih resursa koji bi se mogli crpeti u cilju egzistencije, $to je u tom trenutku bilo
preko potrebno. Tada je kralj Petar | Karadordevi¢ prodao obveznice koje je Kraljevina
Srbija kupila od Svajcarske i tim novcem obezbedio namirnice od Zivotnog znacaja za
srpsku vojsku.
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Slika 3. Srpski vojnici pored topa
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Slika 4. Obveznica Kraljevine Srbije iz 1906.

lzvor: www.kupindo.com

Vojni izdaci danasnjice predstavljaju prilican teret za budzet. Sama Cinjenica da je vojska
kod nas u najve¢oj meri potrosa¢ dovoljno govori o tome koliko je ona optereéenje
(Jovicevi¢, Milojevi¢, 2007). lako je vojska ,,skupa igracka™ ona je nuzna radi ocuvanja
bezbednosti drzave i stabilnosti u regionu bez obzira na vreme u kom Zivimo. Zato u nju
treba neprestano ulagati (Jovic¢evi¢, Milojevi¢, 2007). Trenutno su u planu nabavke
sredstava razli¢itih namena za veéinu specijalnosti u vojsci kojima je modernizacija
neophodna kako bi smo bili dostojan rival u svetskoj trci oruzanih sila. Vode se pregovori
oko nabavljanja PVO sistema ,,S 300, vojna eskadrila pojacana je sa 6 ,,migova 29
dobijenih od Rusije, a razmatra se i moguc¢nost slanja postojeé¢ih na remont. U toku je
nabavka 4 borbena helikoptera ,,Mi 17 i isto toliko ,,Mi 15%“. Takode, Srbija je kupila 1
740 pusaka ,,SKAR-L“. U skorije vreme moglo bi se ocekivati uvodenje u operativnu
upotrebu i domacih sistema poput samohodne haubice 155mm ,NORA* i borbenog
vozila ,,Lazar®.
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Slika 5. MiG-29

lzvor: www.pinterest.com

Ukupan vojni budzet za 2018. treba da bude ve¢i za 25% u odnosu na proslu godinu i on
trenutno iznosi 591,3 miliona evra. Za modernizaciju i remont sredstava naoruzanja i
vojne opreme predvideno je nesto preko 20,6 miliona evra od Cega je 15,7 miliona za
masine i opremu, a ostatak ide na specijalizovane usluge. Sa 637 hiljada evra finansirace
se izgradnja hangara na aerodromu Nis$. Po¢etkom 2019. godine Vojska Srbije ¢e primiti
na upotrebu prvi od 6 narucenih viSenamenskih helikoptera ,,H145M* koji su naruceni
krajem decembra prosle godine. Do kraja 2020. za sve moguce radove i nabavke vezane
za 10 lovackih aviona MiG-29 najavljeno je da ¢e se potrositi oko 185 miliona evra.

Kako se kretala visina i odnos vojne potros$nje najbolje se uocava pregledom od 2000. do
2017.

Grafikon 1. Kretanje visine vojne potrosnje
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Grafikon 2. Kretanje visine vojne potro$nje u odnosu na BDP
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Grafikon 3. Kretanje visine vojne potro$nje per capita
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Grafikon 4. Kretanje visine vojne potro$nje u odnosu na javni dug
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Zakljucak

Ne postoji oblast drustvenog delovanja koja se kroz istoriju nije menjala. Isti slucaj je i sa
finansijskim trzistima koja sve vreme napreduju i razvijaju se u razli¢itim delovima sveta,
a i kod nas. Najvise je uradeno na polju sirenja, dostupnosti i glavno, tehnoloskog
napretka koji je osnov efikasnosti. Globalizacija je tesno povezala ceo svet i omogucila
saradnju. Drzave su dobile moguc¢nost da ne zavise same od sebe ili nekoliko drugih, veé¢
su dobile veliku sansu izbora. Ova cinjenica je posebno vazna zbog formiranja pozitivne
klime i zdrave konkurencije na svetskom trzistu. Kada drzavi postane potrebna dodatna
koli¢ina novca, mora se postarati da do nje dode, a to ¢e uciniti kroz javni dug. Javni dug
se formira prikupljanjem sredstava od subjekata na trzistu, koji ¢e u propisanom roku biti
vracen uvecan za iznos kamate. Na taj nacin se investira ili kreira nova novéana masa, a
ono §to je najvaznije ispostovati je princip ekonomiénosti. To podrazumeva da je prihod
od pozajmljenih sredstava ve¢i od rashoda koji su nastali po osnovu njihovog
pribavljanja.

Ulaganje u vojsku je neminovno jer kako kaze narodna poslovica ,,ko ne hrani svoju
vojsku - hrani¢e tudu“. Da ne bi doslo do toga, mora se odrzati pozitivan tok izdvajanja
novca za namene odbrane, a poslediéno i povecanje operativne sposobnosti. Kljuénu
ulogu igra privreda koja treba da iznese glavninu tereta, ali kada manjka kolic¢ina
sredstava uvek je tu javni dug.
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PUBLIC DEBT FROM THE ASPECT OF FINANCING THE ARMY OF
SERBIA

Milo§ Radosavljevi¢?

Abstract

The conditions of a modern economy in which countries face increasing spending are the
result of a large number of wrong organizational measures or political decisions.
Strengthening state intervention is conditioned by deficit financing, which contributes to
double the faster growth of public debt than the overall growth of money supply and
investments. The defense component, as part of the public sector, is characterized by the
complexity of the work that everyday business managers encounter, trying to find the best
solutions to the problem of financing the organization. Fundraising for financing is
crucial for the functioning and sustainability of the system, and hence the need to show
the characteristics of borrowing in this paper as one of the ways.
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ANALIZA DVOSTRUKOG EKONOMSKOG OPOREZIVANJA |
MOGUCNOST NJEGOVE PRIMENE U FINANSIRANJU BUDZETA

Milos Miljkoviét, Aleksandar Savié?
Pregledni rad
UDK: 336.227.1(497.11)
Abstrakt

Praksa je u skoro svim zemljama sveta da se sredstva za finansiranje budZeta nalaze na
finansijskom trZistu i to primenom kratkorocnih ili digorocnih hartija od vrednosti,
akcija, obveznica i sl. Kako finansijska trzista i institucije nisu jedini nacin da se budzet
finansira, u radu ce biti predstavljena mogucnost njegovog finansiranja porezom tj.
dvostrukim ekonomskim oporezivanjem kao i njegov znacaj i procentualna zastupljenost
u ukupnom budzetu.

Kljuéne reé¢i: budzet, dvostruko oporezivanje, porez na dobit pravnih lica, porez na
dohodak fizickih lica

JEL: H29

Uvod

Pojedine tvrdnje lica iz oblasti javnih finansija da je budzet najznacajnija i najvaznija
finansijska institucija koja predstavlja osnovni, a u nekim sluéajevima i jedini instrument
prikupljanja javnih prihoda i finansiranja javnih rashoda u savremenim drustvima, ide u
prilog nase predpostavke da je finansiranje budzeta dvostrukim ekonomksim
oporezivanjem moguce, ali da njegov procenat u ukupnim sredstvima budzeta nije
prevelik.(Radi¢i¢, Raicevi¢, 2011)

Dvostruko oporezivanje nastaje kada se na isto dobro vise puta plati porez, a ono moze
biti pravno ili ekonomsko. Dvostruko pravno oporezivanje je takvo oporezivanje gde se
ista osoba u vezi sa istim objektom oporezivanja porezuje istim ili sli¢nim porezom za isti
period od strane vise poreskih vlasti koje su istog ranga.(Savi¢, Miljkovi¢, 2016) To znaci
da poreske vlasti dveju razlicitih drzava zahtevaju porez od istog poreskog obveznika za
isti oporezivi dohodak.

Ekonomsko dvostruko oporezivanje nastaje kada se isti dohodak oporezuje na nivou
preduzeca i na nivou deonicara. To je pojava gde se istim ili istorodnim porezom u
odnosu na poreski objekat oporezuje u pravnom smislu razli¢ita, ali u ekonomskom
indenti¢na poreska dobra. Svaki porez bilo da pogada pravno ili fizicko lice ima svoj
udeo u ukupnom poreskom sistemu jedne zemlje. U radu, posebna paznja ¢e se obratiti
porezu na dobit pravnih lica i porezu na dohodak fizi¢kih lica i na taj naéin prikazati
dvostruko ekonomsko oporezivanje i njegov znacaj u finansiranju budzeta.

Porez na dobit pravnih lica je porez koji placa poreski obveznik® na svoj poslovni
rezultat. Taj porez je vremenom evoluirao i menja svoj naziv od ,,poreza na dobit

1 Milo$ Miljkovi¢, Univerzitet odorane, Vojna akademija, Ulica Pavla Jurisiéa Sturma br. 33, Beograd,
Srbija, Email: milos.miljkov@gmail.com
2 Aleksandar Savié, Vojska Srbije, Kopnena vojska, 31. Pesadijski bataljon, Zajedar.
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korporacije* preko ,,poreza na dobit preduzeca® pa sve do ,,poreza na dobit pravnih lica®,
ali je sustina poreza ostala nepromenjena. Cesto postavljano pitanje u vezi ovog poreza je
njegova opravdanost. Smatra se da korporacija nema dohodak u ekonomskom znacenju
reci, ve¢ da je njena privredna supstanca identican supstanci njihovih ¢lanova.

S obzirom da korporacija ne rasporeduje celokupnu dobit svojim akcionarima ve¢ jedan
deo svoje dobiti akumulira i zadrzava u preduzecu, mnogi taj razlog vide za postojanje
ovog poreza. U suprotnom neoporezivanje zadrzane dobiti porezom na dobit pravnih lica,
a oporezivanjem dividendi akcionara porezom da dohodak fizickih lica, zadrzana dobit bi
bila favorizovana u odnsu na dividendu.

Porez na dohodak fizi¢kih lica je porez koji pla¢aju fizi¢ka lica na prihode iz svih izvora.*
U te prihode ¢lanom 3. Zakona o porezu na dohodak fizickih lica definisano je da spadaju
i prihodi po osnovu kapitala ili prihodi od kapitala. A prihodom od kapitala smatraju se
dividenda i u¢es¢e u dobiti.®

Upravo iz toga proizilazi ¢injenica da je dobit raspodeljena akcionarima u vidu dividendi
dva puta oporezovana, jadan put na niovu preduzeca porezom na dobit pravnih lica, a
drugi put onda kada se raspodeli akcionarima porezom da dohodak fizi¢kih lica.

Sagledavanje ovakvog dvostrukog ekonomskog oporezivanja i njegovog uticaja
izrazenog u vidu novca kao jednog od javnih prihada na ukupan budzet, omoguci ce
dolazak do zakljucka da li je ovakvo finansiranje budzeta odrzivo na duzi vremenski
period kao i da li je potrebno preduzimati radnje na njegovom eliminisanju iz poreskog
sistema, a u cilju smanjenja poreskog opterec¢enja ili pak putem pojacanih kontrola
smanjiti eveziju na najmanju moguéu meru.

Pristup dvostrukom ekonomskom oporezivanju

Problem dvostrukog ekonomskog oporezivanja moze se reSiti razli¢itim pristupima, ali
najpouzdaniji nafin u svim savremenim ekonomskim sistemima se postize dobro
uredenim odnosom poreza na dobit pravnih lica i porezom na dohodak fizickih lica.
(Radic¢i¢, Raicevic, 2011)

U teoriji javnih finansija postoje dva pristupa dvostrukom ekonomskom oporezivanju i
to:

a) Klasi¢ni pristup i

b) Integracionisticki pristup.

Klasiéni pristup

Klasi¢ni pristup dvostrukom ekonomskom oporezivanju, polazi sa stanovista da su
akcionar i drustvo dva odvojena i zasebna entiteta. Drustvo treba oporezovati posebnim

3 Poreski obveznik poreza na dobit pravnih lica je: akcionarsko drustvo, drustvo sa ograni¢enom
odgovornoscu, ortacka i komanditna drustva, javna preduzeca i drustvena preduzeca.

4 Clan 2. Zakona o porezu na dohodak gradana, ("Sluzbeni glasnik RS", br.. 24/01 , 80/02 — dr. zakon,
80/02, 135/04, 62/06, 65/06 - ispravka, 31/09, 44/09, 18/10, 50/11, 91/11 - US, 93/12, 114/12 - US, 47/13,
48/13 - ispravka, 108/13, 57/14, 68/14 — dr. zakon, 112/15).

5 Isto, ¢lan 61. stav 1. tacka 2.
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porezom uopsete ne vodeci racuna o tome $to ¢e se ta ista dobit oporezovati na nivou
akcionara porezom na dohodak fizi¢kih lica.

Klasi¢nim pristupom se omogucava da drzavni budzet ne ostane uskracen za iznos poreza
koji se placa pa istom osnovu dva puta, a efekti ovakvog pristupa mogli bi se prikazati na
sledeci nacin:

Pretpostavka(Popovié, 2016):

Odnos izmedu akumulisane dobiti : raspodeljene dobiti = 50:50
Stopa poreza na dobit pravnih lica: 30%
Stopa poreza na dohodak fizickih lica: 30%

1. Dobit korporacije: 100 novcanih jedinica (n/j) - dobit koju je pravno lice
ostvarilo na kraju obracunskog perioda.

2. Porez na dobit korporacije: 30 (n/j) - porez koju pravno lice treba da plati po
osnovu dobiti.

3. Dobit posle oporezivanja: 70 (n/j) - dobija se kada se od dobiti korporacije (1)
oduzme porez na dobit korporacije, (1) - (2)

4, Raspodeljena dobit: 35 (n/j) - dobit koja se raspodeljuje u odnosu 50.:50 izmedu
akcionara i pravnog lica, 50% od (3)

5. Porez na dividendu: 10,5 (n/j) - porez na dohodak fizickog lica u iznosu od 30%
koji se placa na raspodeljenu doibit, 30% od (4)

6. Porez na akumulisanu dobit: 15 (n/j) - kada se porez na dobit korporacije (2),
raspodeli na dva dela, jedan koji tereti korporaciju, a drugi fizicko lice, 50% od (2)

7. Ukupna porez na raspodeljenu dobit: 25,5 (n/j) - ukupni poreski teret koji
pogada fizicko lice, (5)+(6)

Iz primera se zakljucuje da porez koji pravno lice - korporacija pla¢a na dobit iznosi 15
n/j, razlog je oporezivanje te dobiti samo porezom na dobit pravnih lica. Porez koji ¢e
fizicko lice platiti pa osnovu raspodeljene dividende iznosi 25,5 n/j. Posledica tolikog
poreza je dvostruko oporezivanja i to prvi put na nivou korporacije porezom na dobit
pravnih lica, a drugi put porezom na dohodak fizickog lica kada se dividenda raspodeli.

Integracionistic¢ki pristup

Drugi pristup dvostrukom ekonomskom oporezivanju je integracionisticki pristup. Ovaj
pristup se ogleda u tvrdnji da porez na dobit korporacije kona¢no placaju fizi¢ka lica i iz
tog razloga je potrebno da se sva dobit pripiSe akcionarima i na taj nacin oporezuje samo
porezom na dohodak fizickih lica. Ta pojava bi se nazivala potpunom integracijom

U savremenim poreskim sistemima ne postoji potpuna poreska integracija ve¢ se ona
svodi na delimi¢nu integraciju koja se ogleda kroz mere za ublaZzavanje i eliminaciju
ekonomskog dvostrukog oporezivanja. Te mere pogadaju samo raspodeljenu dobit, ne i
akumulisanu.
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Kao direktna posledica poreske integracije javlja se smanjenje fiskalnih prihoda
(obavezni prihodi koje propisuje drzava i to su: porezi, doprinosi, parafisklaiteti i takse) u
ovom slucaju poreza, Sto kao krajnji rezultat pak daje smanjenje novcanih sredstva u
budzet.(Risti¢, Risti¢, 2011)

Kao sto je ranije reCeno poreska integracija se sprovodi samo na nivou akcionara i to kroz
eliminaciju i ublazavanje dvostrukog ekonomskog oporezivanja.

Eliminacija se postize: punom imputacijom i izuzimanjem dividendi od poreza na
dohodak fizickih lica, a ublazavanje: delimi¢nom imputacijom i delimi¢nom olak§icom
za akcionare u vidu odbitka dela dividendi od osnovice poreza na dihodak i snizene stope
poreza po odbitku na dividende.(Popovi¢, 2016)

Eliminacija putem izuzimanjem dividendi iz osnovice poreza na dohodak fizi¢kih lica:
Pretpostavka(Popovi¢, 2016):

Odnos izmedu akumulisane dobiti : raspodeljene dobiti = 50:50

Stopa poreza na dobit pravnih lica: 30%

Stopa poreza na dohodak fizickih lica: 0%

1. Dobit korporacije: 100 novcanih jedinica (n/j) - dobit koju je pravno lice
ostvarilo na kraju obracunskog perioda.

2. Porez na dobit korporacije: 30 (n/j) - porez koju pravno lice treba da plati po
osnovu dobiti.

3. Dobit posle oporezivanja: 70 (n/j) - dobija se kada se od dobiti korporacije (1)
oduzme porez na dobit korporacije, (1) - (2)

4, Raspodeljena dobit: 35 (n/j) - dobit koja se raspodeljuje u odnosu 50:50 izmedu
akcionara i pravnog lica, 50% od (3)

5. Porez na dividendu: 0 (n/j) - porez na dohodak fizickog lica u iznosu od 0% koji
se placa na raspodeljenu doibit, 0% od (4)

6. Porez na akumulisanu dobit: 15 (n/j) - kada se porez na dobit korporacije (2),
raspodeli na dva dela, jedan koji tereti korporaciju, a drugi fizicko lice, 50% od (2)

7. Ukupna porez na raspodeljenu dobit: 15 (n/j) - ukupni poreski teret koji pogada
fizicko lice, (5)+(6)

Primerom se pokazuje da je dvostruko ekonomsko oporezivanje eliminisano, te da je
ukupan teret koji placa fizicko lice isti kao kod korporacije.

Delimicéna olaksica za akcionare

se sprovodi po principu odbitka dela dividendi od osnovice poreza na dohodak fizic¢kih
lica i snizene stope poreza na dividendi. Olaksica odbitka dela dividendi od osnovice
poreza na dohodak fizickih lica se sprovodi tako $to se u osnovicu poreza na dohodak ne
ukljucuje odredeni procenat dividende.
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Delimicna olaksica za kacionare se sprovodi na slede¢i nacin:
Pretpostavka:

Odnos izmedu akumulisane dobiti : raspodeljene dobiti = 50:50
Stopa poreza na dobit pravnih lica: 30%

Procenat dividendi koji se odbija od poreske osnovice: 50%
Stopa poreza na dohodak fizickih lica: 30%

1. Dobit korporacije: 100 novéanih jedinica (n/j) - dobit koju je pravno lice
ostvarilo na kraju obracunskog perioda.

2. Porez na dobit korporacije: 30 (n/j) - porez koju pravno lice treba da plati po
oshovu dobiti.

3. Dobit posle oporezivanja: 70 (n/j) - dobija se kada se od dobiti korporacije (1)
oduzme porez na dobit korporacije, (1) - (2)

4, Raspodeljena dobit: 35 (n/j) - dobit koja se raspodeljuje u odnosu 50:50 izmedu
akcionara i pravnog lica, 50% od (3)

5. Osnovica za porez na dohodak izickih lica: 17,5 (n/j) - dobija se kada se na
raspodeljenu dobit primeni stopa od 50%, 50% od (4)

6. Porez na dividendu: 5,25 (n/j) - porez na dohodak fizickog lica u iznosu od 30%
koji se placa i racuna na osnovicu za porez na dohodak izickih lica, 30% od (5)

7. Porez na akumulisanu dobit: 15 (n/j) - kada se porez na dobit korporacije (2),
raspodeli na dva dela, jedan koji tereti korporaciju, a drugi fizicko lice, 50% od (2)

8. Ukupna porez na raspodeljenu dobit: 20,25 (n/j) - ukupni poreski teret koji
pogada fizicko lice, (6)+(7)

SniZena stopa poreza na dividende

je najrasprostranjenija metoda i u praksi se sprovodi tako $to se nakon plac¢anja poreza na
dobit korporacije, dividende podvrgavaju samo porezu po odbitku i to po stopi koja je
niza od odgovarajuce stope globalnog poreza na dohodak fizi¢kih lica.

SniZena stopa poreza na dobit pravnih lica iznosi 15%° i ona je jednoobrazna i
proporcionalna.

Pretpostavka(Popovi¢, 2016):

Odnos izmedu akumulisane dobiti : raspodeljene dobiti = 50:50
Stopa poreza na dobit pravnih lica: 30%

Stopa poreza po odbitku na dividende: 30%

6 Clan 39. stav 2., Zakon o porezu na dobit pravnih lica, ("Sluzbeni glasnik RS", br. 25/01 , 80/02 - dr.
zakon, 43/03, 84/04, 18/10, 101/11, 119/12, 47/13, 108/13, 68/14- dr. zakon,, 142/14, 91/15 i 112/2015)
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1. Dobit korporacije: 100 novcanih jedinica (n/j) - dobit koju je pravno lice
ostvarilo na kraju obracunskog perioda.

2. Porez na dobit korporacije: 30 (n/j) - porez koju pravno lice treba da plati po
osnovu dobiti.

3. Dobit posle oporezivanja: 70 (n/j) - dobija se kada se od dobiti korporacije (1)
oduzme porez na dobit korporacije, (1) - (2)

4, Raspodeljena dobit: 35 (n/j) - dobit koja se raspodeljuje u odnosu 50:50 izmedu
akcionara i pravnog lica, 50% od (3)

5. Porez na dividendu: 5,25 (n/j) - porez na dohodak fizickog lica u iznosu od 15%
koji se placa na raspodeljenu doibit, 15% od (4)

6. Porez na akumulisanu dobit: 15 (n/j) - kada se porez na dobit korporacije (2),
raspodeli na dva dela, jedan koji tereti korporaciju, a drugi fizicko lice, 50% od (2)

7. Ukupna porez na raspodeljenu dobit: 20,25 (n/j) - ukupni poreski teret koji
pogada fizicko lice, (5)+(6)

Finansiranje budZeta dvostrukim ekonomskim oporezivanjem

Budzet Republike Srbije, najvec¢im delom finansira se iz prihoda koji mogu biti izvorni
(originarni) ili izvedeni (derivatni). Za budZet su znacajniji derivatni, oni koji se u budzet
slivaju po osnovu imperijuma drZave i tu se ubrajaju fiskalni i dadzbinski javni prihodi.
Zakonom o budzetu u periodu od 2015 do 2018. godine struktura prihoda i primanja data
je Tabelom 1.

Tabela 1. Struktra prihodi i primanja budZeta u periodu od 2015-2018. godine

2015 2016 2017 2018
u mird % od u mird % od u mird % od u mird % od
din " | ukupnih din " | ukupnih din ' ukupnih din ' ukupnih
' prihoda ' prihoda ' prihoda ' prihoda
PDV 399,4 43,21% 427,0 42,81% 466,0 42,67% 503,4 42,72%
Akcize 215,7 23,34% 254,2 25,49% 2714 24,85% 286,3 24,30%
gﬁﬁgéﬁs"' 1542 | 16,62% | 1565 | 1569% | 162,6 | 14,89% | 1756 | 14,90%
Porez na
dobit 66,5 7,19% 58,3 5,86% 74,4 6,81% 88,0 7,47%
pravnih lica
Porez na
dohodak 439 4,74% 45,4 4,55% 56,0 5,12% 56,7 4,81%
gradjana
Carine 29,2 3,20% 34,8 3,49% 38,6 3,53% 429 3,64%
Ostalo 15,4 1,70% 13,6 1,36% 23,0 2,10% 25,5 2,16%
Ukupno 924,3 100% 997,4 100% 1092,8 100% 1178,4 100%

Izvor: Zakon o budzetu iz 2015. do 2018. godine
Napomena: Podaci u tabeli (u mird.)
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Najznacajniji prihodi budzeta su poreski prihodi u okviru kojih se mogu izdvojiti porez
na dohodak gradana, porez na dobit pravnih lica, porez na dodatu vrednost, akcize, carine
1 ostali poreski prihodi. Od neporeskih prihoda najznacajniji su redovni neporeski prihodi
i to od prodaje dobara i usluga, takse i prodaje imovine, dok se od neporeskih vanrednih
prihoda isti¢u dobit javnih agencija i dobit javnih preduzeca.

Na osnovu podataka iskazanih u Tabeli 1. Najveci prihod sa najve¢im procentom ucesca
u ukupnim prohodima u budzetu je porez na dodatu vrednost ili PDV, za njim slede
akcize, neporeski prihodi, porez na dobit pravnih lica i ostali.

Finansiranje budzeta dvostrukim ekonomskim oporezivanjem nije niSta drgugo nego
koli¢ina novc€anih sredstava koja se sliva u budzet po osnovu poreza i to poreza na
dohodak gradana i poreza na dobit pravnih lica. Ranije smo definisali pojam dvostrukog
ekonomskog oporezivanja i iz te definicije je proistekao ovakav zakljucak.

Ako se pogleda Zakon o budzetu R. Srbije za nekoliko prethodnih godina, onda se moze
sagledati sledece, da je u 2017. godini poreza na dohodak gradana iznosio
56.000.000.000,00 dinara ili 5,12% ukupnih prihoda i primanja ili 6,10% od poreskih
prihoda budZzeta, dok je poreza na dobit pravnih lica iznosio 74.400.000.000,00 dinara ili
6,81% ukupnih prihoda i primanja ili 8,11% ukupnih poreskih prihoda.

U 2018. godini je planiran iznos od 56.700.000.000,00 dinara po osnovu poreza na
dohodak gradana i iznos od 88.000.000.000,00 dinara po osnovu poreza na dobit pravnih
lica. Ako bi se procentualno izrazili ovi iznosi, onda bi isti iznosili 4,81% po osnovu
poreza na dohodak gradana od ukupnih prihoda i primanja ili 5,74% samo od poreskih
prihoda i 7,47% po osnovu poreza na dobit pravnih lica od ukupnih prihoda i primanja i
8,91% samo od poreskih prihoda.

Analiza pokazuje da ovi prihodi predstavljaju znacajni deo budzeta, te da u velikoj meri
koriste za finansiranje budzeta

Utvrdivanje i naplata poreza na dobit pravnih lica

Porez na dobit pravnih lica utvrduje se samooporezivanjem. Pravno lice ima obavezu da u
roku od 180 dana od isteka perioda za koji se vrSi obracun poreza podnese poresku
prijava, a uz nju i poreski bilans.” Zakon predvida jo$ neke slu¢ajeve podnosenja prijave
(npr. u slu¢aju promena pravne forme, likvidacije i sl.).

Poreski obveznik u poreskoj prijavi obra¢unava porez na dobit pravnih lica i ima
moguénost u toku godine da pla¢a porez na dobit pravnih lica u vidu mesecnih
akontacija, ¢ija se visina utvrduje na osnovu oporezive dobiti, a koja je iskazana u
poreskoj prijavi za prethodnu godinu. Akontacija se plac¢a do 15. u mesecu za prethodni
mesec.

Kako je rok za podnoSenje prijave za prethodnu godinu kraj juna tekuée godine,
akontacija za prvih Sest meseci tekuée godine placa se na osnovu akontacije iz poslednjeg
meseca prethodnog perioda. Po isteku tog perioda vrsi se korekcija akontacije naviSe ili

7 Zakon o porezu na dobit pravnih lica, ("Sluzbeni glasnik RS", br. 25/01 , 80/02 - dr. zakon, 43/03, 84/04,
18/10, 101/11, 119/12, 47/13, 108/13, 68/14- dr. zakon,, 142/14, 91/15 i 112/2015)
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nanize kako bi se ukupni iznos uskladio sa iznosom ukupnog poreza iz prethodnog
perioda. (Popovi¢, 2016)

Ovakva moguénost pla¢anja poreza moze dovesti do variranja u naplati i naplac¢enim
iznosima. S obzirom da se prvih Sest meseci tekuceg perioda naplacuje poslednji iznos iz
perioda T-1, u drugih Sest meseci iznos se moze smanjiti u slu¢aju da pravno lice nije
poslovalo sa dobitkom i u tom slucaju ¢e se smanjiti prihodi budzeta i obrnuto.

Utvrdivanje i naplata poreza na dohodak gradana

Porez na dohodak gradana je takode jedan od znacajnijih izvora finansiranja budzeta.
Ovaj porez se placa po odbitku i njime se oporezuju svi ostvareni prihodi fizickog lica,
osim onih koji su zakonom izuzeti. Oporezivanje se vr$i cedularno, a dopunski, samo ako
obveznik ostvari prihode iznad nekog iznosa koji se predvidi zakonom. Ovim porezom se
oporezuju: zarade, prihodi od samostalne delatnosti, autorskih prava, prihodi od kapitala,
nepokretnosti, kapitalni dobici i sl.2

Godisnji porez se placa podnoSenjem poreske prijave i nju podnose samo obveznici koji
ostvare prihode iznad predvidene granice. Za budZet, ovaj prihod je veoma bitan i lako je
baratati njime, lako se moze racunati.

Zakljuéak

Dobit raspodeljena akcionarima u vidu dividendi dva puta je oporezovana, jadan put na
nivou preduzeéa porezom na dobit pravnih lica, a drugi put onda kada se raspodeli
akcionarima porezom da dohodak fizickih lica. Sagledavanje ovakvog dvostrukog
ekonomskog oporezivanja i njegovog uticaja izrazenog u vidu novca kao jednog od
javnih prihada na ukupan budzet, omogucava dolazak do zakljucka da je ovakvo
finansiranje budzeta odrzivo na duzi vremenski period kao i da je potrebno preduzimati
radnje na njegovom eliminisanju iz poreskog sistema, a u cilju smanjenja poreskog
opterecenja ili pak putem pojacanih kontrola smanjiti eveziju na najmanju moguéu meru.
Ovakvim dvostrukog ekonomskog oporezivanja finansiranje budzeta je moguce, a ono ne
predstavlja nista drugo nego li finansiranje budzeta prihodima od poreza na dobit pravnih
lica kao i prihodima od poreza na dohodak gradana.
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VISEGODISNJI FINANSIJSKI OKVIR EVROPSKE UNIJE 2014-2020.
GODINE

Jelena Pekoviét

Struc¢ni rad
UDK: 336.14(4-672EU)
Apstrakt

Visegodisnjim finansijskim okvirom odreduju se ogranicenja za godisnje opste proracune
Europske unije. Odreduje se koliko bi novcanih sredstava ukupno i koliko za razlicita podrucja
delatnosti Evropska Unija mogla iskoristiti svake godine kada preuzima zakonske obaveze
tokom nekog razdoblja koje je duze od pet godina (obicno obuhvata period od sedam godina).

Vece Evropske unije donosi uredbu o visegodisnjem finansijskom okviru nakon dobjanja
saglasnosti od Europskog parlamenta. Svrha uredbe jeste da se olaksa usvajanje godisnjeg
proracuna EU-a, pretocavanje politickih prioriteta u brojke u okviru proracunskog ciklusa u
trajanju od najmanje pet godina, osiguravanje proracunske discipline EU i dodavanje
predvidljivosti finansijama EU. Uredbom o visegodisnjem finansijskom okviru odreduju
se,,gornje granice” (godisnji najvisi iznosi) za dve vrste rashoda EU-a: odobrena sredstva za
preuzete obaveze i odobrena sredstva za placanje.

Cilj istazivanja u ovom radu jeste sagledavanje aktuelnog modela Visegodisnjeg finansijskog
okvira i utvrdivanje njegovih prednosti i nedostataka u odnosu na ranije modele, radi stvaranja
unapredjene osnove za naredni model Evropske agende. U istraZivanju su najvise korisc¢ene
sledece metode naucnog istraZivanja: analiza sadrzaja dokumenata, metoda modelovanja,
statisticka metoda i komparativna metoda.

Kljuéne reci: Evropska unija, budzet, finansijski okvir, agenda

JEL: M24

Uvod

Medu najvaznije instrumente koje neka ekonomska ili politicka organizacija moze da upotrebi
da bi ispunila svoju ulogu, osim zakona, spadaju i budzet, budZetski prihod i rashod. Osim
pokrivanja administrativnih troskova, budzetom se raspolaZze i sredstvima za intervenciju u
ekonomiji. Stoga u veoma sloZzenoj i ni malo jednostavnoj proceduri donoSenja budzeta
ucestvuju sva relevantna tela Evropske unije, kao $to su Parlament, Savet, Komisija, Revizorski
sud i dr.

Promene i ciljeve unutar Unije najbolje oslikava budzet i njegova struktura koja se kroz istoriju
menjala. Ekonomske prilike u kojima se stvarala Unija, razli¢itost interesa i teznji svih njenih
¢lanica najbolje se vide kroz strukturu njegovih prihoda i rashoda. Kako je vremenom znacaj

! Master ekonomista, Jelena Pekovi¢, referent za finansije u PVO VS, Ragka br. 2, Beograd, Srbija, email:
jelenapekipekovic@gmail.com
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budzeta je sve vise rastao, on je prevazisao okvire Evropske unije i ostvario zna¢ajan uticaj na
ostale evropske drzave koje nisu ¢lanice Unije.

Bez obzira §to Evropska unija nema klasi¢nu vladu poput drzava-Clanica, a kojima je budzet
dokument kojim one projektujun podatke o drzavnim prihodima i rashodima tokom, najcesce
jedne godine, ona takodje ima svoj budzet sa jasno definisanom strukturom prihoda i rashoda.
To znaci da je budzet jasno izbalansiran kako bi se prihodi i rashodi nalazili u ravnotezi da ne bi
dolazilo do budzetskog suficita ili deficita.

Evropska unija, osim budZeta, donosi i ,,Agendu EU", koja predstavlja priblizni ili okvirni
pregled prihoda i rashoda tokom nekoliko narednih godina, odnosno donosi ,,viSegodisnji
finansijski okvir koji predstavlja precizniji oblik budzeta za period od 7 godina. Evropska unija
za naredni period je donela dva finansijska okvira, odnosno poznat je globalni izgled
finansiranja Unije zaklju¢no sa 2020, a na osnovu projekcija mogu se doneti i pojedini zakljucci
o ocekivanim finansijskim okvirima Unije do 2027. godine.

Kao posledica odredene procedure i medusobnih dogovora svih relativnih politickih faktora, a

¢iji je glavni ishod budzet Evropske unije, viSegodnjisnji finansijski okvir za period od 2014. do
2020. godine moZe smatrati rezultatom mnogobrojnih kompromisa u okviru Evropske unije.

Visegodisnji budZet Evropske unije

Kako nema klasi¢nu vladu, za razliku od njenih ¢lanica, Evropsku uniju karakteriSe izbalansiran
zajednicki budzet sa specificnom strukturom prihoda i rashoda. Osim budzeta, a u cilju da se
podstakne realizacija zajedniCkih politika i time ukaze na znacaj izvesnih prioriteta i oblasti
saradnje, u Evropskoj uniji postoje i razni fondovi.

Najznacajniji ciljevi budzeta Evropske unije se odnose na :
- utvrdivanje okvira za racionalno odlu¢ivanje o finansijskoj osnovi zajednic¢kih politika EU,

- obezbedivanje dovoljne koli¢ine sredstava za realizaciju svih planiranih aktivnosti i zadataka
unutar EU, i

- izbegavanje rasipanja novca i prekomernog i nepotrebnog rasta budzetskih izdataka.

Ugovorom o osnivanju Evropske ekonomske zajednice iz 1957. godine i Ugovorom iz
Mastrihta iz 1992. godine, kao i sekundarnim zakonodavstvom koje obuhvata uredbe i niz
pravila i priru¢nika Evropske komisije za njihovo sprovodenje (uredbi), definisan je budzet
Evropske unije. Funkcionisanje budzeta Evropske unije zasnovano je na nizu principa medju
kojima su najznacajniji:

- budZet kao jedinstveni dokument koji obuhvata sve prihode i rashode Evropske unije, osim
sredstava iz Evropskog razvojnog fonda i sredstava izvesnih agencija koja se ne prikazuju u
budzetu, mora biti sveobuhvatan i precizan,

- imajuéi u vidu da je budzet EU namenjen finansiranju viSegodisnjih programa i projekata, u
ovom kontekstu treba napraviti jasnu razliku izmedu viSegodisnjih obaveza i ukupnih teku¢ih
placanja, Sto znaci da teba obezbediti periodicnost budzeta EU $to se odnosi na jednogodisnji
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period od 1. januara do 31. decembra svake kalendarske godine. Time su obuhvacena sredstva
budZeta rezervisana za odredenu godinu, a koja se isplacuju tokom iste ili naredne godine za one
troskove koji ¢e se zaista i realizovati do 31. decembra posmatrane godine,

- budZetski prihodi i rashodi moraju buti u ravnotezi, da ne bi dolazilo do budzetskog suficita ili
deficita

- evro predstavlja nov€anu valutu u budzetu EU i koristi se kao obracunska jedinica za vodenje
poslovnih knjiga,

- po pravilu naplaceni budzetski prihodi sluze za pokri¢e svih budzetskih rashoda, osim u
slu¢ajevima u kojima pojedini namenski prihodi strogo sluze za pokri¢e namenskih budzetskih
rashoda, te je neophodno, kao princip, obezbediti univerzalnost,

- kako su budZetska sredstva namenjena za ta¢no definisane svrhe, odnosno programe koji su
precizirni u okvirima pojedinih budzetskih poglavlj, odobrenjem tela nadleznih za utvrdivanje
budzeta, kao i pod pretpostavkom ispunjenosti izvesnih preduslova, dozvoljava se transfer
sredstava izmedu pojedinih budzetskih poglavlja, Sto podrazumeva i odredjene specificnost
budzeta EU

- primena principa Stedljivosti, odnosno efikasnosti tj. racionalne alokacije resursa kao i principa
efektivnosti u ostvarenja definisanih ciljeva, podrazumeva racionalnost upravljanja javnim
finansijama, i

- potrebno je obezbediti punu transparentnost budzeta Unije, odnosno njegovu javnost,
pregledanost i jasnu kontrolisanost.

Potupak usvajanja viSegodiSnjeg budzeta

Poput medunarodnih organizacija koje se finasiraju iz raznih fondova, u prvim godinama svog
postojanja Evropska ekonomska zajednica finansirala se prilozima zemalja njenih Clanica.
Radikalne promene, medutim, desile su se tokom prve polovine 70-tih godina XX veka kada je
Evropska zajednica dobila sopstvene izvore finansiranja.

U odnosu na nacionalne budzete zemalja Clanica EU, budZet Evropske unije je relativno mali iz
razloga §to se znacajan broj oblasti, za koje se vrSe budzetska izdvajanja, nalazi u nadleznosti
Clanica Unije. Na Samitu Evropskog saveta u Briselu 1988. godine utvrdena je Konacna
struktura budzeta EU, a koja je zasnovana na jednogodisnjim budZetima i viSegodiSnjoj
finansijskoj perspektivi. Jednogodisnjim budzetima se detaljno reguliSe realizacija budzta
Evropske unije i oni se donose za period od jedne kalendarske godine, dok se u viSegodi$njoj
finansijskoj perspektivi donose visegodisnji okviri za rashode Evropske unije. Ovaj okvir ili
perspektiva predstavlja priblizan, planiran i okvirni pregled oc¢ekivanih prihoda i rashoda u
narednih nekoliko godina i obi¢no se odnosi na period od 7 godina. On ujedno predstavlja i
meduinstitucionalni sporazum putem kojeg Evropska komisija, Evropski parlament i Savet
Evropske unije postizu dogovor o budzetskim prioritetima i strukturi rashoda za navedeni
vremenski period. VisegodiSnja finansijska perspektiva je nastala kao posledica krize iz 80-tih
godina proslog veka, odnosno sukoba izmedu Saveta EU i Evropskog parlamenta u vez sa
budZetskim prioritetima, odnosno procedura uspostavljanja zajednickog budzeta EZ, a Sto je
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rezultiralo definisanjem nove metodologije budZetskog planiranja. Njenim usvajanjem usledile
su sledece visegodisnje finansijske perspektive:

- Delors paket I - prva visegodisnja finansijska perspektiva - usvojena za period od 1988-
1992. godine, i poznata kao,

- Delors paket Il - drugi viSegodis$nji finansijski okvir - za period od 1993-1999. godine,

- Agenda 2000. - tre¢a visegodisnja finansijska perspektiva - za period od 2000-2006.
godine,

- Cetvrta viSegodisnja finansijska perspektiva - za period od 2007-2013. godine, i
- trenutni viSegodi$nji finansijski okvir - za period od 2014-2020. godine.

Shodno navedenom, narednim visegodisnjim finansijskim okvirom, koji bi trebao da obuhvati
vremenski period od 2021-2027. godine, moguce sagledati i buduce poteze Unije do 2027.
godine, a kojim bi se trebali utvrditi maksimalni iznosi za finansiranje aktivnosti EU u
prioritetnim oblastima, odnosno predvidjeni budzZetski rashodi na maksimalne iznose izdataka
za svaku pojedinacno posmatranu godinu, a ¢ime se jasno iskazuju ciljevi bitni za zajednickj
politikj EU. Postupak pripreme visegodisnjeg finansijskog okvira obuhvata nekoliko krugova
pregovora o nacrtu budzeta EU. Nacrt budZeta, koji izraduje Evropska komisija u dogovoru sa
Savetom Evropske unije i Evropskim parlamentom, prerasta u pravni dokument, odnosno
meduinstitucionalni sporazum. Formalno gledano, Evropski parlament usvaja budzet EU, pri
¢emu ga potpisuju predstavnici svih navedenih institucija, odnosno Evropske komisije,
Evropskog parlamenta i Saveta Evropske unije.

Po sklopljenom dogovoru o visegodiSnjem finansijskom okviru, Evropska komisija zapoc€inje sa
pripremama godiSnje budZetske strategije i izdaje uputstva za pripremu godiSnjeg budzeta.
Takode priprema i nacrt godiSnjeg budzeta te ga dostavlja Savetu EU i Evropskom parlamentu.
Nakon sprovedenih konsultacija sa Evropskim parlamentom, Savet EU usvaja nacrt budzeta i
dostavlja ga Parlamentu na prvo ¢itanje. U sluc¢aju da Evropski parlament, tokom prvog ¢itanja
predloZi izmene i dopune nacrta godiSnjeg budZeta. Parlament ga vra¢a Savetu EU radi
dodatnih konsultacija, kako bi se koncipirao konacni tekst budzeta. Usvajeni budzet EU, od
strane Evropskog parlamenta, potpisuje predsednik Parlamenta. Tokom posmatrane godine, u
slucaju vanrednih okolnosti Evropska komisija je u mogucnosti da predlozi izmene i dopune
usvojenog budzeta i u tim slucajevima se pristupa rebalansu budzeta EU.

Struktura budZeta Evropske unije 2014-2020. godine

Visegodisnjim budZetom odnosno visegodisnjim finansijskim okvirom - VFO Evropske unije,
kojim se utvrduju najvisi moguéi godisnji iznosi (,,gornje granice’) koje EU moze iskoristiti za
razli¢ita podrucja politike tokom razdoblja od najmanje pet godina, a koji je donet za period od
2014. do 2020. godine, odobreno je za potro$nju od 908,4 milijarde evra, uz gornju granicu od
960 milijardi evra. Time je budzet za aktuelni sedmogodi$nji period smanjen za tri odsto u
odnosu na onaj iz perioda 2007-2013. i ¢ini svega jedan odsto bruto domaceg proizvoda EU. U
svetlu teske ekonomske situacije na Starom kontinentu, to je prvi Stedljivi budzet EU u
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poslednjih Sest decenija, a inicijalni izveStaji pokazuju da je potro$nja smanjena za okvirno tri
odsto.

Treba naglasiti da Visegodisnji finansijski okvir kao takav nije sedmogodisnji proracun EU-a,
ve¢ se njime pruza okvir za finansijsko programiranje i proracunsku disciplinu, ¢imese time
osigurava predvidivost potroSnje EU-a te joj omogucuje sprovodjenje zajedniCke politike u
razdoblju dovoljno dugactkom da bi se njima ostvario u¢inak.

Kao izraz politi¢kih prioriteta i instrumentu za planiranje proracuna VFO definiSe i u koja
podrucja Evropska unija trebala ulagati tokom planiranog perioda. Kako bi se zadrzala rezerva
za nepredvidene potrebe, godiSnji proracun je obi¢no ispod gornjih granica za rashode
predvidene okvirom VFO-a.

Zahtevima severnoevropskih zemalja, a posebno Britanije i Holandije koje se zalazu za stezanje
kaisa, i s druge strane zemalja juzne i istoéne Evrope, a medju njima Francuske i Poljske koje
zele da novac iz budZeta bude utroSen na subvencije za poljoprivrednike i preko potrebnu
infrastrukturu, usvojenom sedmogodi$njom projekcijom uspostavljena je ravnoteza.

Visekratni nedostaci u isplatama, koji su gotovo onemogucili Evropskoj komisiji da ispuni svoje
pravne i finansijske obaveze u poslednjih nekoliko godina, budzetom za vremenski period od
2014.-2020. godine, su ispravljeni kako bi se izbeglo da 2014. godina zapoc¢ne deficitom time
Sto su drzave Clanice EU pristale su da dodaju jos 3,9 milijardi evra za 2013. godinu.

Obzirom na to da je trenutni sistem, sa svim svojim izuzecima, propustima, razli¢itim izvorima
finansiranja i zavisnostima od nacionalnih budZeta postao teSko razumljiv, Evropski parlament
je insistirao na tome da se sve pravne platforme za razli¢ite EU programe finalizuju kroz
saodlucivanje Evropskog veca i Evropskog parlamenta te da se osnuju radne grupe koje ¢e se
baviti pitanjem ,,sopstvenih resursa‘“ i reformom dohodovnih aranzmana EU-a.

Struktura prihoda Evropske unije 2014-2020. godine

Budzet EU prema Agendi od 2014. do 2020. godine finansira se sopstvenim izvorima i njegov
je iznos ograni¢en na 1,00% bruto domaceg proizvoda Evropske unije. Njega ¢ine deo carina od
uvoza u EU iz tre¢ih zemalja, prihod od dazbina pri uvozu poljoprivrednih proizvoda i deo
poreza na dodatu vrednost u iznosu od 1% ukupno prikupljnih prihoda.

Kako se fiskalna politika 1 poreski sistemi ¢vrsto nalaze u ingerenciji zemalja Clanica EU,
sopstveni izvori se ipak u vecoj meri svode na frazu jer Unija, u suStini, nema pravo da
samostalno odreduje i naplacuje poreze. Stoga, imajuci u vidu ovu ¢injenicu, budzet EU cine
sredstva koja izdvajaju drzave Clanice po raznim osnovama. Najznacajnije elemente sopstvenih
izvora EU predstavljaju:

- tradicionalni sopstveni izvori - napla¢ene uvozne carine pri uvozu proizvoda koji poti¢u van
zone Clanica EU 1 carine na uvoz poljoprivrednih proizvoda, a koje ¢ine 12% ukupnih
budzetskih prihoda. Nadlezne za prikupljanje ovih sredstava u ime i za racun EU su carinske
sluzbe drzava €lanica te imaju pravo na zadrzavanje administrativne takse,
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- doprinosi iz poreza na dodatu vrednost — koji ¢ine oko 11% budzetskih prihoda, a placaju ih
drzave clanice obracunom jedinstvene stope na jedinstveno definisanu obra¢unsku osnovicu
dodate vrednosti za svaku pojedina¢no posmatranu ¢lanicu EU;

- najznacajniju budzetsku stavku jer ¢ine 76% budzetskih prihoda EU su doprinosi iz bruto
domaceg proizvoda (BDP-a) zemalja ¢lanica EU, i

- Ostali izvori — ovi prihodi su neznatni i ¢ine 1 % budzeta EU, a obuhvataju odbitke od plata
javnih sluzbenika EU, naplacene Clanarine od zemalja van EU za uce$¢e u evropskim
programima, novcane kazne preduzeéima za krSenje Zakona o trzi$noj konkurenciji i moguée
prenete viskove sredstava iz prethodnih godina.

Kao $to je navedeno, najznacajniju budzetsku stavku prihoda EU cine doprinosi iz bruto
domaceg proizvoda (BDP-a) zemalja Clanica EU. Medjutim, u slucaju da obavezni doprinosi
izvesne Clanice prerastu u svojevrsno opterecenje za nacionalni budzet, pa sdmim tim postali i
neizdrzivi za datu zemlju, moguce je sprovesti korekcije kao u slucaju Velike Britanije koja je
pocetkom 80-ih godina, trebalo da uplacuje visoke doprinose u budzet EZ iako ta sredstva
gotovo da nije ni koristila. Stoga se sadasnja struktura budzeta EU u velikoj meri razlikuje od
one iz 80-ih godina proslog veka.

Struktura rashoda Evropske unije 2014-2020. godine

Kako budzetski prihodi i rashodi EU moraju biti u ravnotezi, od vaznosti je ne samo kako se
budZet puni, nego kako se i prazni. Najve¢a odgovornost za upravljanje budzetom lezi na
Evropskoj komisiji. Od ukupnog budzeta EU, oko 20 % iznosa se prazni preko tela Unije, a oko
80 % preko drzava €lanica.

Nacin potro$nje i upravljanja sredstvima EU regulisan je Finansijskim pravilima. Da bi se
pravilno primenila Finansijska pravila postoji i drugi set pravila tzv. Implementing rules. Svaki
zahtev za odobrenje bilo kojih sredstva za odredene programe, pre odobrenja mora da prode
strogu proceduru. Uvodjenjem ovih pravila osigurana je objektivnost prilikom ocene isplativosti
pojedinih projekata, ai time i postavili odredeni limiti potro$nje.

Prioritete postavljene od strane zemalja EU, u odredenom trenutku, oslikavaju delatnosti i
projekti koji se finansiraju iz budzeta EU. One su grupisane u Sire kategorije troSkova (poznate
kao ,,headings) i u 31 razli¢ita polja politiCke delatnosti, u onim domenima politike oko kojih
su se sve zemlje EU sloZile da deluju na nivou Unije. Ove odluke nastale su iz veoma prakticnih
razloga jer udruzivanjem snaga u ovim oblastima mogu se posti¢i bolji rezultati a i smanjuju se
troskovi. Stoga je veoma bitno da budZet Unije bude dobro izbalansiran. Medjutim, pojedine
¢lanice EU se suocava sa deficitom u svojim budzetima, koji u pojedinim zemljama iznosi
preko 3 % BDP-a. U takvim sluc¢ajevima, Unija ima pravo da pozajmi novac na medunarodnim
finansijskim trziStima ali su moguénosti uzimanja kredita su ogranicene iako je dozvoljeno
zaduzivanje u ime EU jo$ od njenih pocetaka kako bi se tim sredstvima finansirali programi.

Finansiranjem neke od delatnosti iz budzeta EU bilo da se radi o Cistijim plazama, bezbednijoj
hrani na tanjirima, boljim putevima, ili garanciji ljudskih fundamentalnih prava, direktno ili
indirektno, svi imaju koristi.

74



Izmedu obaveznih i neobaveznih budzetskih rashoda, u budzetu EU postoji jasna razlika. Sva
sredstva koja su determinisana ugovorima, sekundarnim zakonodavstvom ili medunarodnim
sporazumima, spadaju u obavezne rashode i o njima donosi konacnu odluku Savet Evropske
unije. To se prvenstveno odnosi na rashode za Zajednicku poljoprivrednu politiku, o obavezama
iz medunarodnih akata, doprinosima iz clanstva u medunarodnim institucijama,
administrativnim troSkovima i rezervama. O ostalim rashodima, a koji potpadaju u grupu
neobaveznih budzetskih izdataka, odlucuje Evropski parlament.

Strukturu rashoda Evropske Unije ¢ine ga slede¢e komponente:

- kao jedan od glavnih ciljeva EU usled kojeg se znaCajan deo sredstava ulaze u privredni razvoj
i zapoSljavanje je odrzivi razvoj. Unapredenje konkurentnosti evropske privrede, kao i u
pruzanju pomoci nerazvijenim regionima su cilj ove komponente evropskog budzeta. U periodu
od 2014. do 2020. godine, odrzivi razvoj je postao jedan od glavnih prioriteta Unije, te je
odluceno da najveci deo zajednickih snaga i budzeta EU posvete stvaranju vec¢eg ekonomskog
razvoja i poslova. U navedenom periodu ekonomija EU mora da bude konkurentnija, a manje
prosperitetni regioni moraju da sustignu druge regione, te je odlu¢eno da se od svakog eura Koji
se potroSi iz godiSnjeg budzeta EU, 8 centi odlazi na aktivnosti koje ¢e EU uciniti
konkurentnijom. Postizanje dugoro¢nog razvoja zavisi i od povecanja razvojnog potencijala
EU. Ovim prioritetom, poznatim pod nazivom Kohezija ide se u pravcu pruzanja pomoci
regionima u manjoj prednosti, kako bi transformisali svoju ekonomiju u pravcu sustizanja
globalne konkurencije. Inovacijama i ekonomijom znanja pruza se nov okvir moguénosti za
pokretanje razvoja u ovim regionima. Od svakog potroSenog evra, 36 centi ide na aktivnosti
kohezije;

- Obzirom da se mnoge ¢lanice EU bave poljoprivrednom proizvodnjom, kao i da sdma Unija
predstavlja veliko trziSte, vazno je obezbediti ulaganje sredstava u kvalitet i bezbednost
poljoprivrednih proizvoda $to podrazumeva direktnu finansijsku pomo¢ evropskoj poljoprivredi
i ocuvanju prirodnih resursa. Takodje, istiCe sei zna¢aj drugih mera kao $to su ouvanje zivotne
sredine 1 restrukturiranje ruralne privrede. Sve pomenute mere su objedinjene u budzetskoj
stavci pod nazivom Prirodni resursi. Napori Evropse Unije su usmereni na proizvodnju zdrave i
organske hrane od domacih proizvodjaca za pristupacne cene. Dva osnovna cilja organske
hrane su kvalitet datih proizvoda i prilagodjavanje proizvoda zahtevima samog potrosaca, pri
tom postujéi sve zakone o zastiti zivotne sredine. Poslednjih godina su naroCito prisutne
situacije kao $to su izlivanje tankera nafte u more, oboljevanje zivotinja, ispustanje otrovnih
gasova u vazduh koje posledice imaju i van granica zemlje u kojoj su nastale. Jedna od bitnih
stavki Evropske Unije svakako su i unutrasnje politike, koje obuhvata spre¢avanje ilegalnih
migracija, organizovani kriminal i stalnu borbu protiv terorizma. Takodje, inisitira se na zastiiti
kulturnog identiteta i postovanju kultrunih razlika i ljudiskih prava. Aktuleni problem je borba
protiv migranata iz Sirije i isti se moze drzati pod kontorlom sve dok sve zemlje Evropske Unije
dele informacije izmedu sebe i zajedno rade na borbi protiv nelegalnih migracija, a u cilju
stvaranja sigurnog drustva zasnovanog na pravnim temeljima.

Evropska Unija je usmerena da deluje i kao globalni partner ¢iji je cilj prosirivanje sopstvenih
granica drzavama koje za to ispunjavaju sve neophodne uslove za pristup i1 ¢lanstvo. Na
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godi$njem nivou se izdvajaju znacajna finansijska sredstva za pomo¢ drzavama-kandidatima za
pristup EU. Nove ¢lanice dobijaju posebne naknade iz budzeta EU kako ne bi vrsile vece uplate
od onih koje dobijaju iz budzeta.
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Finansijska perspektiva

Rashodi koje Evropska Unija ima tokom godina se predstavaljaju, planiraju i ograni¢avaju
odgovaraju¢em finansijskim okvirom, odnosno finansijskom perspektivom. Njen cilj jeste da
isplanira visinu i strukturu rashoda na visegodiS$njem nivou.Finansijsku perspektivu se odreduju
dogovorom izmedu najznacajnijih tela Evropse unije. Bitno je napomenuti da finansijska
perspektiva nije viSegodisnji buzet EU, ve¢ se njom samo odreduju iznosi rashoda i nacin na
koji ¢e se njima raspolagati. Od osnivanja EU do danas doneto je ukupno pet finansijskih
perspektiva.

Akutulena finansijska perspekitva je akcenat dala na troSenju finansijskih sredstava u
cilju unapredena kvaliteta zivota i rada gradana Unije, a naroCito marginalizovanih
populacija. Za razliku od prethodinh perpektiva ovu odlikuju veée izdvajanje sredstava
radi razvoja nerazvijenih regiona, rast administrativnih troskova, ali i ve¢e mere Stednje.

U ovom finansijskom okviru znacajnija finansijska sredstava se odvajaju i usmeravaju u
cilju unapredivanje oblasti logistike u vidu transporta, veca su izdvajanja za energetiku i
ravzijanje informacionih tehnologija, i naravno konstantno ulaganja u unapredivanje
obrazovanja i istrazivanja.

Tabela 1. Visegodisnji finansijski okvir EU 2014-2020. godine

Obaveze 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020.

1. OdrZivi razvoj 60.283 | 61.725 | 62.771 | 64.238 | 65528 | 67.214 | 69.004

1 a. Konkurencijarast | 15.605 | 16.321 | 16.726 | 17.693 | 18.490 | 19.700 | 21.079
a i zaposlenosti

1 b. Kohezija zarast i 44,678 | 45404 | 46.045 | 46.545 | 47.038 | 47.514 | 47.925
zaposlenost

2. Prirodni resursi 55.883 | 55.060 | 54.261 | 53.448 | 52.466 | 51.503 | 50.558

Izdaci za trziSe i 41585 | 409189 | 40.421 | 39.837 | 39.079 | 38.335 | 37.605
direktna placanja

3. Unutra$nje politike | 2.053 2.075 2.154 2.232 2.312 2.391 2.469

4. EU kao globalni 7.854 8.083 8.281 8.375 8.553 8.764 8.794

partner
5. Administracija 8.218 8.385 8.589 8.807 9.007 9.206 9.417
6. Naknade 27 0 0 0 0 0 0

Ukupne obaveze 134.318 | 135.328 | 136.056 | 137.100 | 137.866 | 139.078 | 140.242

Ukupna plac¢anja 128.030 | 131.095 | 131.046 | 126.777 | 129.778 | 130.893 | 130.781

Plafon obaveza, y % 1,03 1,02 1,00 1,00 0,99 0,98 0,98
od BDP-a

Izvor: http://ec.europa.eu/budget
Napomena: vrednosti u tabeli se odnose na milione €

Veliki deo budzeta je usmeren na porast zaposlenosti i rast ekonomije uopste. Ulaze se
viSe u oblasti energetike, transporta, informacionih tehnologija, kao i u obrazovanje i
stru¢no osposobljavanje, istraZivanje i inovacije, kako bi se otvorila radna mesta i stvorili
preduslovi za bolju buduénost. Obezbeduje se novac za manje razvijene regione u sluzbi
razvoja, koji ima pozitivan uticaj na celu Evropu. Bezbedna i zdrava hrana ¢e je u srcu
promena u poljoprivredi. Direktna plac¢anja poljoprivrednicima koja iznose oko 30%
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zavise od toga da li se poljoprivrednici trude da ucine sektor ekoloskim. Finansijskom
projekcijom obuhvacena su i sredstva za borbu protiv kriminala, terorizma i sajber
kriminala. Podsticaj je obezbeden za one zemlje koje pruzaju politicke i ekonomske
reforme koje jacaju demokratiju u regionu.

Zakljucak

Prvobitni budzet Evropske unije je bio zanemarljivih iznosa u poredenju sa sadasnjim i
njegov cilj je bio da pokrije administrativne troskove. Sa rastom Unije drzave ¢lanice su
sve vise pocele da se nalaze u dijalektickom odnosu sa drugim ¢lanicama $to je rezultiralo
povecanjem znacaja budzeta. Pocela su da se izdvajaju veca finansijska sredstva koja su
bila namenjena za potrebe buzeta, sa samim tim doslo je i do poSirenja segmenata
primene buzeta. Tokom vremena budZet se unapredivao i menjao, kao $to se promenila i
strukura njegovih rashoda i prihoda.

Aktuelni buzet je zamiSljen kao jedan efikasan mehanizam, ne samo po slozenoj
proceduri koja treba da rezultira njegovim usvajanjem, ve¢ i zbog nacina na koji se
planiraju i usmravaju prihodi i rashodi. Sistem finansiranja Evropske unije se od svog
ustanovljavanja znacajno promenio. Nastajali su novi rashodi i potreba da se obezbede
izvori iz kojih ¢e oni biti finansirani. Tako je doslo do spajanja budzeta tri Evropske
zajednice u jedinstveni, op$ti budzet Evropske ekonomske zajednice.

Budzet EU razlikuje se od budzeta nacionalnih drzava po tome Sto EU nema fiskalni
autoritet jer su fiskalne politike u rukama zemalja Clanica. Gledajuéi iz drugog ugla,ne
mozZe se re¢i ni da je EU medunarodna organizacija i ako je nastala sklapanjem
medunarodnog ugovora jer kada je re¢ o budzetu ima sopstvene izvore finansiranja.

U procesu donoSenja budzeta javljaju se mnoga neslaganja izmedu drzava-Clanica jer se
neke drZzave zalazu za $tednju, dok druge Zele da povecaju iznos sredstava koji se izdvaja
iz budZeta drzava-Clanica. Isto tako, Parlament se zalaze za poveCanje izdvajanja od
strane drzava-Clanica za Cetvrti izvor, ¢emu se zemlje ¢lanice o$tro protive.

Kada posmatramo ukupne budzete Evropske unije, moZzemo primetiti konstantan rast
sredstava neophodnih za finansiranje rashoda. U 2006. godini, ukupan budzet iznosio je
121,2 milijardi evra, a iz godine u godinu se taj iznos povecavao, da bi u 2011. godini
budzet iznosio 141,5 milijardi evra. Isto tako budzet u periodu od 2007-2013. godine
iznosio je ukupno 862,3 milijarde evra, a budzet za period 2014-2020. godine iznosi
1,025 milijardi evra.
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MUNICIPAL FINANCIAL FRAMEWORK OF THE EUROPEAN UNION 2014-
2020

Jelena Pekovi¢?
Abstract

The multiannual financial framework determines the limits for the annual general
budgets of the European Union. It determines how much money and how much for
different areas of activity the European Union may use each year when it assumes legal
obligations over a period of more than five years (usually covering a period of seven
years).

The Council of the European Union adopts a regulation on the multiannual financial
framework after obtaining consent from the European Parliament. The purpose of the
regulation is to facilitate the adoption of the EU's annual budget, translate political
priorities into figures within a budget cycle of at least five years, ensure the budgetary
discipline of the EU and add predictability to EU finances. The regulation on the multi-
annual financial framework determines the "upper limits" (annual maximum amounts)
for two types of EU spending: appropriations for commitments and payment
appropriations.

The aim of the study in this paper is to examine the current model of the Multi-annual
Financial Framework and to determine its advantages and disadvantages in relation to
previous models in order to create an advanced basis for the next model of the European
Agenda. The research used the following methods of scientific research: document
content analysis, modeling methods, statistical method and comparative method.
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POJAVNI OBLICI KREATIVNOG RACUNOVODSTVA | NAJCESCE
MANIPULACIJE U FINANSIJSKIM 1ZVESTAJIMA

Dragan Cvetkovi¢!,Vinko Boskovié?
Pregledni rad
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Apstrakt

Finansijski izvestaji i racunovodstvena dokumentacija, predstavljaju potvrdu o
imovinskom i finansijskom polozaju kao i o poslovnoj uspesnosti privrednog subjekta.
Kreativno racunovodstvo je U njegovim zacecima bio zamisljen kao instrument
objektivnog prikaza finansijskog polozaja i rezultata poslovanja privrednih subjekata
putem finansijskih izvestaja u okviru racunovodstvenog regulatornog okvira. U pocetku
su napori upravijanja dobitkom legalni i unutar vazZeceg okvira za finansijsko
izvestavanje. Medutim, s vremenom, racunovodstvene tehnike postaju nedopustene,
protivzakonite i u suprotnosti s opsteprihvacenim racunovodstvenim nacelima. Tada
friziranje finansijskog rezultata postaje ilegalno i prerasta u krivotvorenje finansijskih
izvestaja. Cilj rada predstavlja sintetizovanje saznanja o oblicima kreativnog
racunovodstva kako bi se ukazalo na znacaj i potrebu pouzdanog i kvalitetnog
finansijskog izvestavanja. Naime, ovaj rad ima za cilj da doprinese sagledavanju i
razumevanju na koji nacin dolazi do racunovodstvenih manipulacija i upravljanja
finansijskim rezultatom privrednog subjekta.

Kljucne reci: racunovodstveni izvestaji, kreativno racunovodstvo, menadzeri.

JEL: M49

Uvod

U danasnje vreme kada je opstanak na trzistu ograni¢en koli¢inom i kvalitetom dostupnih
informacija od wvelikog je znacaja da se subjekt moze pouzdati u kvalitet
racunovodstvenih informacija, pre svih, informacija iz finansijskih izvestaja. Osim toga,
kvalitetno finansijsko izvestavanje smanjuje informacioni rizik sto uti¢e na sigurnost
ucesnika na trzistu kapitala i smanjenje rizika od finansijske krize. Time se zna¢ajno jaca
poverenje ucesnika trzista kapitala, daju¢i dodatni stimulans da svojim ulaganjem
doprinose razvoju tog trzista, finansijskog sistema i nacionalne privrede.

Osnovni cilj finansijskog izvestaja je da uéini transparentnim sve transakcije nastale u
poslovanju jednog privrednog subjekta i da na jasan nacin iskaze njihove posledice po
imovinski, finansijski i prinosni polozaj privrednog subjekta. U Srbiji, finansijski
izvestaji obuhvataju: bilans stanja i bilans uspeha, zatim izvestaj o promenama na
kapitalu, izvestaj o tokovima gotovine, napomene uz finansijske izvestaje i statisticki
aneks. Primarna svrha finansijskog izvestavanja je sacinjavanje i prezentovanje podataka

! Dr Dragan Cvetkovi¢, Policijska uprava za grad Beograd, Uprava kriminalistike policije, Bulevar
despota Stefana 107, Beograd, Srbija, Telefon: +381 64 8923 956, E-mail: cvetkovicdragan@mits.rs

2 spec.Vinko Bogkovi¢, Policijska uprava za grad Beograd, Uprava kriminalisticke policije, Bulevar
despota Stefana 107, Beograd, Srbija, Telefon: +381 64 8923 110.
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korisnih pri donosenje odluka finansijske prirode. Pri tome se prvenstveno misli na one
odluke koje donose investitori, kreditori i ostali eksterni korisnici. 1z ovoga sledi da je
osnovni cilj finansijskih izvestaja pruzanje ra¢unovodstvene informacije o finansijskom
poloZzaju subjekta, o stanju imovine i obaveza i uspe$nosti njegovog poslovanja. Pri tome
treba napomeuti da se nijedan cilj se ne moze ostvariti razmatranjem samo jednog dela
finansijskih izvestaja, ve¢ ih je potrebno razmatrati integralno, kao elemente jedinstvene
celine.

Finansijski izvestaji sastavljeni u skladu sa vaZe¢om zakonskom, profesionalnom i
internom regulativom, predstavljaju objektivnu sliku poslovanja i dobru osnovu za
donosenje odgovarajuc¢ih poslovnih i finansijskih odluka. Medutim, usled razli¢itih
ciljeva i motiva, ta slika neretko moze biti iskrivljena. U takvim situacijama, finansijski
izvestaji predstvaljaju sredstvo za postizanje razlicitih ciljeva, bilo da se radi o povecanju
ili smanjenju finansijskog rezultata. Drugim re¢ima, finansijsko izvestavanje podlozno je
manipulacijama sto za posledicu ima lazirane tj.falsifikovane izvestaje. Upravo te
manipulacije imaju jako negativan uticaj na pouzdanost i kvalitet finansijskog
izvestavanja.

Svetski poznati finansijski skandali koji su krajem 20-tog i pocetkom 21 veka potresli i
regionalna i svetska trzista, su ukazali i na pojavu ignorisanja propisanih pravnih i
profesionalnih normi i pravila, a u cilju ostvarivanja odredenih interesa pre svega
menadzmenta.® Naime, svi ti skandali su ukazali je ne¢astan menadzment manipulisanjem
podacima u finansijskim izvestajima zavaravao korisnike istih. U svim situacijama kada
podaci u finansijskim izvestajima ne pokazuju odnosno ne daju istinitu i objektivnu
poslovno - finansijsku sliku odredenog privrednog subjekta, objavljeni finansijski
izvestaji, zasigurno, ne ispunjavaju svoju primarnu ulogu koja im je relevantnim
zakonskim propisima definisana. Takvi ,fizirani* finansijski izves$taji, prezentacijom
netacnih podataka navode korisnike istih na pogresne poslovne odluke, §to u krajnjem
slu¢aju rezultira neefikasnom alokacijom i upotrebom oskudnih resursa drustva.

U pocetnoj teorijskoj zamisli cilj kreativhog racunovodstva kao ra¢unovodstvene
discipline bio je da se korisnicima finansijskih izvestaja omoguci realan prikaz stvarnog
finansijskog i prinosnog polozaja poslovanja drustva, prema tekué¢im vrednostima
imovine, obaveza i kapitala. Zbog toga su u racunovodstvu uvedeni fer vrednosti i
razli¢iti modeli procene vrednosti imovine i obaveza. Medutim, agresivni koncept
primene tehnika kreativnog raéunovodstva rezultirao je laznim finansijskim izvestajima.
Ovakva praksa omogucena je pre svega primenom razli¢itih modela procene vrednosti u
postupku utvrdivanja stvarnih vrednosti pozicija prezentiranih u finansijskim izvestajima,
kojima se sluzi kreativno ra¢unovodstvo, a koji bez obzira koliko su teorijski odli¢no
osmisljeni, njihova fakticka primena optere¢ena je odredenom dozom subjektivizma
procenitelja, a samim tim i podlozna iskrivljivanju vrednosti pod uticajem razlicitih
interesnih grupa. Dakle, postojanje fleksibilne primene racunovodstvenih politika i fer
vrednosti, rezultiralo je situacijom da je ,,kreativno racunovodstvo™ u praksi preraslo u
»manipulativno raéunovodstvo*.

Racunovodstvena profesija nastoji da odgovori na pitanje gde se zapravo nalazi granica
izmedu pozitivnog i negativnog kreativnog racunovodstva, odnosno dozvoljenog i

3 Slu¢ajevi Enron, Parmalat, Miniscribe, itd.
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nedozvoljenog (zakonom zabranjenog) koris¢enja racunovodstvenih postupaka. Mnoga
istrazivanja u praksi su pokazala da profesionalne racunovode smatraju kreativno
racunovodstvo uglavnom kao pozitivhu ra¢unovodstvenu aktivnost, pri ¢emu treba
napomenuti da znacajan deo njih nije u moguc¢nosti da prepozna i razlikuje pozitivno od
negativnog kreativnog racunovodstva. Iz toga sledi da granica izmedu njih zaista nije
jasna. Racunovodstvena praksa i teorija, nastoje da formulisu pravila ¢ija ¢e primena
dovesti do sastavljanja i prezentiranja finansijskih izvestaja koji ¢e biti primereni
potrebama i zahtevima korisnika istih. Uzimaju¢i u obzir ¢injenicu kolika Steta moze
nastati usled primene ,kreativnog racunovodstva®, naroc¢ito na finansijskim trzistima u
razvoju, smatramo da je vazno da raéunovode i menadzeri prepoznaju postupke i tehnike
koje mogu biti okvalifikovane kao ,.,kreativno racunovodstvo®. Zapravo, oni moraju biti
osposobljeni da u praksi jasno vide granicu izmedu politike finansijskog izvestavanja i
kreativnog racunovodstva, a za investitore kao korisnike istih, je posebno vazno da
prepoznaju finansijske izvestaje koji su rezultat kreativnog ragunovodstva. (Skari¢-
Jovanovi¢, 2007).

U radu se nakon pojmovnog odredenja kreativnog ra¢unovodstva, analiziraju forme,
motivi i ciljevi primene kreativnhog raCunovodstva a potom daje prikaz najces¢ih
manipulacija finansijskih izvesStaja primenom kreativnog racunovodstva i njihove
posledice.

Pojam i pojavni oblici kreativnog ra¢unovodstva

Pre nego sto definisemo pojam kreativno racunovodstvo (creative accounting), potrebno
je istac¢i da ovo nije jedini izraz koji se moze nac¢i u stru¢noj literaturi. Naime, pored
ovog, jos se koriste i izrazi poput: racunovodstvena manipulacija, agresivno
racunovodstvo, ujednacavanje dobitka kao i lazno finansijsko izvestavanje. Kreativno
racunovodstvo uglavnom ima negativnu konotaciju, i u praksi za isto se koriste sledeci
termini: ,, peglanje “ poreza, ,, stelovanje “ dobitka, ,,krivotvorenje* finansijskih izvestaja,
., kozmeticko“ racunovodstvo ili finansijsko inzenjerstvo (Knezevi¢ et al.,, 2013).
Upotrebom termina ,,kreativno “ jasno se Zeli ukazati da se radi o racunovodstvu koje je
suprotno od ,,doslednog “ i “konzervativnog“ u pogledu racunovodstvenih nacela. Ona se
obi¢no koristi kao neka vrsta cini¢éne opaske za sve rukovodioce koji u tajnosti
ulepsavaju, ,Steluyju” finansijske izvestaje, nepridrzavaju¢i se uspostavljene
racunovodstvene prakse i normi (Ling-Feng, et al., 2005).

Napred navedeni razli¢iti termini — izrazi koji se odnose na pojam kreativno
racunovodstvo, | pored medusobne razli¢itosti, prema vrstama postupaka i tehnika koje
obuhvataju, svi oni imaju zajednicku karakteristiku a to je da su sra¢unati na prevaru
odnosno dovodenje/odrzavanje u zabludu korisnika finansijskih izvestaja, te samim tim i
nepozeljni. S tim u vezi, u nastavku rada ¢e pored termina “kreativno racunovodstvo™ biti
koris¢eni i termini  “krivotvorenje finansijskih izvestaja”, ,,racunovodstvene
manipulacije” za oznacavanje onih racunovodstvenih praksi koje ciljano odstupaju od
propoiasnih normi i standarda da bi eksternim korisnicima bila prezentovana zeljena, a ne
stvarna objektivna slika o prinosnoj i finansijskoj snazi privrednog subjekta. U literaturi
postoje mnogobrojne definicije kreativnog racunovodstva. Naveséemo neke od njih:
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» kreativno racunovodstvo“ predstavlja uoblicavanje finansijskih izvestaja
koris¢enjem prava izbora i drugih postupaka dopustenih ra¢unovodstvenom
regulativom,

» kreativnho racéunovodstvo“ jeste upravljanje dobitkom (ne ukljuéujuéi
,uravnotezenje dobitka“) i manipulaciju u vezi sa klasifikacijom u bilansima,

» kreativno racunovodstvo podrazumeva postupke koji se koriste da bi se
manipulisalo podacima u finansijskim izvestajima, ukljucujuci agresivno
racunovodstvo, primenu racunovodstvenih principa suprotnu njihovom duhu,
lazno finansijsko izvestavanje i sve postupke koji vode ka upravljanju dobitkom
ili manipulisanju prihodima (Skari¢ Jovanovié, 2007).

Kreativno racunovodstvo se definise i kao zloupotreba racunovodstvenih tehnika i nacela
da bi se namerno prikazali zeljeni finansijski rezultati koji odstupaju od istinitog i fer
prikaza.Takode se moze defnisati i kao transformacija finansijskih ra¢unovodstvenih
prikaza od onoga §to je stvarno u ono sto izvestajni subjekt zeli da prikaze ignorisuci
postojeca pravila i norme.

Analizirajuéi navedene definicije mogu se uoditi glavne karakteristike kreativnog
racunovodstva a to su:

» prilagodavanje finansijskih izvestaja;

» iskoriS¢avanje legalnih moguénosti izbora fleksibilnih rac¢unovodstvenih metoda,
postupaka i procena;

» iskori¢avanje nedovoljno definisanih i jasnih oblasti u ra¢unovodstvenim
standardima koji oteZavaju kontrolu i reviziju;

» isticanje znacaja onih informacija koje odgovaraju izvestajnom subjektu, a
skrivanje onih informacija koje ne pogoduju;

» zloupotrebe kojima se znafajno prekoracuju zakonski i profesionalni okviri
ponasanja (Belak, 2011).

Kako kreativno ra¢unovodstvo ne predstavlja isklju¢ivo krSenje zakonskih propisa i
profesionalne regulative, odnosno da ono moze delovati unutar i izvan regulatornog
okvira, moze se re¢i da postoji ,belo* i ,,crno® ili pozitivno i negativno kreativno
ra¢unovodstvo (Knezevic¢ et all., 2013). Naime, Kreativno raéunovodstvo se moze pojaviti
u dva oblika, i to: a) bez krSenja ra¢unovodstvenih pravila i normi (unutar regulatornog
okvira) — tzv. kozmeticko, gde iyvestajni subjekt manipuli$e razgrani¢enjima bez ikakvih
posledica na nov¢ane tokove, i b) krSenjem racunovodstvenih pravila i normi (van
regulatornog okvira) - tzv. stvarno, gde se primenjuju tehnike i metode koje uti¢u na
novcane tokove u svrhu upravljanja dobitkom. Ovo stvarno kreativno raCunovodstvo ima
daleko ve¢i negativni uticaj i mnogo je viSe zabrinjavajuce od kozmetickog jer odrazava
poslovne odluke koje ¢esto umanjuju bogatstvo akcionara. Tri su tipi¢ne strategije
kozmetickog kreativnog raCunovodstva (Subramanyam et all., 2007):

1. uvecanje prihoda tekuceg perioda,

2. veliko ciS¢enje sa ciljem smanjenja prihoda tekuceg perioda,
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3. smanjenje volatilnost (nestalnost) dobitka peglanjem prihoda.

Pomenute strategije u praksi uglavnom se pojavljuju u kombinaciji - kombinovano ili
pojedinacno u razli¢itim vremenskim intervalima kako bi se postigli dugoro¢ni ciljevi
kreativnog racunovodstva. Delovanje na finansijske izvesStaje unutar regulatornog okvira,
prisutno je tamo gde su pravila nedovoljno jasna i precizna, ili pak dozvoljavaju preveliku
slobodu odstupanja, dok je delovanje izvan regulatornog okvira mnogobrojna. Upravo
primena racunovodstvenih pravila na nacin koji je suprotan njihovom duhu ili odustajanje
od njihove primene predstavlja glavnu karakteristiku odnosno granicu koja kreativno
racunovodstvo odvaja od politike finansijskog izveStavanja.

Na osnovu prethodnih definicija i podela, proizilazi da kreativno raunovodstvo
predstavlja postupke i metode za ¢iju primenu se koristi knjigovodstveno znanje i vestine
iz oblasti raunovodstvenih standarda i principa, radi manipulisanja bilansnim pozicijama
i njihovim vrednostima prikazanim u finansijskim izvestajima u funkciji ostvarivanja
razli¢itih ciljeva. Kao posledica moze nastupiti, ali i ne mora, do krSenja zakonskih i
profesionalnih propisa. Ukoliko ipak dode do njihovog kr$enja, onda govorimo o tome da
kreativno racunovodstvo prerasta u lazno finansijsko izveStavanje.

Nebitno, da li se radi o ,,belom* ili ,,crnom* kreativnom ra¢unovodstvu, kako navodi
Malini¢, kreativno racunovodstvo ozbiljno derogira upotrebnu vrednost finansijskih
izvestaja, bilo u smislu neposrednog koris¢enja informacija koje se u njima nalaze, bilo
kao informacione osnove za jednu ozbiljnu analizu performansi privrednog drustva
(Malini¢, 2009). Te se moze re¢i da postoji veoma tanka linija izmedu upotrebe tehnika
kreativnog racunovodstva i radnje koja se prema standardima definise kao kriminalna
radnja, odnosno nameran ¢in koji izvrsi jedno ili vise lica (rukovodioci, odgovorna lica,
zaposlena u klijentu revizije ili treca lica), ukljuc¢ujuci i obmanjivanje, u cilju sticanja
protivpravne Koristi (Petrovi¢ et all.,, 2016). Ova vrsta nezakonitosti u sustini
podrazumeva namernu netacnu tvrdnju odredenih finansijskih vrednosti kako bi se oja¢ao
privid profitabilnosti i uspesnosti poslovanja privrednog drustva, ali i obmanuli akcionari
i kreditori.

Forme kreativnog ra¢unovodstva

Fenomenologija kreativnog racunovodstva karakteristlcna je po tome §to koristi ,,rupe u
racunovodstvenim standardima i pravilima u cilju prikazivanja slike o izvesStajnom
subjektu na nacin kako to subjekt Zeli. U praksi su zabelezeni mnogbrojni nacini
krivotvornja finanasijskih izvestaja. Ono uglavnom dovodi do pogresne i obmanjujuce
slike imovinsko-poslovne snage subjekta. U praksi se zloupotreba kreativnog
racunovodstva javlja uglavnom u slede¢im formama (Belak, 2011):

a) Upravljanje zaradom (dobitkom) — ima za cilj iskazivanje visine dobitka. Ovo je
postupak u kome izvestajni subjekt aktivno manipulise dobitkom da bi iskazana visina
dobiti bila priblizno jednaka onoj koju subjekt unapred utvrdio ili onoj koju je predvidena
od strane racunovode/ analiticara ili u cilju da odrazava odredeni trend dobitka.

b) Agresivno racunovodstvo - podrazumeva izbor i primenu racunovodstvenih nacela,
principa i postupaka u cilju postizanja zeljenog rezultata, najcesce iskazivanja vece
dobiti, nezavisno od toga da li su ti postupci, nacela i principi u skladu ili ne sa
propisanim standardima i pravilima struke. Znacajan deo ovog vida kretaivnog
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racunovodstva pripada istovremeno i podrucju laznog finansijskog izvestavanja. Jedni od
najéesce primenjivanih postupaka agresivnog raéunovodstva su agresivna kapitalizacija i
prenaglasena revalorizacija. Zatim, ovde mogu spadati i dodatno povecanje rashoda sa
protivknjizenjem fiktivnih stavki na potraznoj strani, smanjenje stavki rezervisanja radi
povecanja prihoda, medusobno zatvaranje stavki kupaca i dobavljaca bez osnove u
poslovnim dogadajima.

v) Ujednacavanje dobitka predstavlja takvu vrstu manipulacije sa dobitkom ¢iji je cilj
iskazaivanje ujednacene visine dobitka u nizu sukcesivnih vremenskih perioda tako sto se
u profitabilnim periodima deo dobitka ne iskazuje, ve¢ se odlaze u vidu latentnih rezervi,
koje se razlazu u onim periodima kada nije ostvarena zadovoljavajuéa visina dobitka.

g) Lazirano finansijsko izvestavanje predstavlja namerno pogresno prikazivanje ili
izostavljanje iznosa ili napomena u finansijskim izvestajima, da bi se Kkorisnici
finansijskih izvestaja doveli u zabludu. Radi se u sustini o falsifikovawu bilansa. Ono
moze biti predmet upravnog, gradanskog i kriviénog postupka. Primeri laznog
finansijskog izvestavanja u praksi su mnogobrojni, npr. ispostavljanje laznih racuna,
prodaja “na crno” a terec¢enje troskova na rashode ili na zalihe, fiktivne prodaje
povezanim drustvima, obracune laznih putnih naloga, skrivene isplate dobiti, trosenje
sredstava kompanije u privatne svrhe itd.

Motivi i ciljevi primene kreativnog ra¢unovodstva

Sve zloupotrebe u racunovodstvu i manipulacije finansijskim izvestajima mogu se kretati
u dva smera: (a) iskazivanje boljeg imovinsko-finansijskog poloZaja i (b) iskazivanje
losijeg imovinsko-finansijskog polozaja. Interes za oblikovanje rezultata moze biti u cilju
precenjivanja, Sto moze biti izraz straha od gubitka prestiza privrednog subjekta ili
njegove uprave i gubitka ugleda kod kreditora, dobavlja¢a i javnosti, zaStite od
nepovoljnih mera i odlu¢ujuéih udaraca konkurencije itd.

Najbitniji motivi ulepSavanja bilansa su:
- rast cena akcija ili povecanje vrednosti preduzeca;
- stimulativni planovi primanja za menadzere;
- lakSe i povoljnije pozajmljivanje kapitala (kredita);
- restriktivne odredbe u ugovorima o kreditiranju i
- ostalo.

Kada govorimo o ciljevima kreativnog ra¢unovodstva, najpre treba ista¢i da su oni mogu

mnogobrojni i za menadZzment veoma bitni @ mogu se svesti na sledee (Amat et
all.,1999):

- odrzavanje poverenja investitora
- Ostvarenje bonusa odnosno iskori$¢avanje opcija na akcije od strane menadzera

- pripremanje za preuzimanje ili odbrana od neprijateljskog preuzimanja i

odlaganje obaveza za porez na dobit za buduée obracunske periode
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Svaki subjekt ima cilj da sacuva poverenje postojecih i pridobije poverenje potencijalnih
investitora. Poverenje investitora se moze zadrzati i pridobiti jedino uskoliko se uspesno
vodi subjekt koje im je povereno. Uspesnost vodenja privrednog drustva se dokazuje:
rastom dobitka, odnosno ostvarenjem prognoziranih dobitaka, rastom cena akcija i trziSne
vrednosti privrednog drustva, dobrim kreditnim rejtingom, oCuvanjem i unapredenjem
pozicije privrednog drustva u delatnosti kojom se bavi.

U slu¢aju kada pravo na bonus menadzera zavisi od visine ostvarene dobiti tada ono
moze biti snazan motiv da u godinama u kojima je ostvarena dobit ispod ili iznad
postavljenih limita posegnu za kreativnim racunovodstvom (Dyckman et all., 2001).
Nista manji motiv i interes za kreativno ra¢unovodstvo, postoji u situacijama kada
menadzeri poseduju opcije na akcije privrednog drustva.

Nameravano preuzimanje ¢e se kvalifikovati uspesnim jedino u slu¢aju da doprinese
popravljanju performansi privrednog drustva i obezbedi rast dobitka u buduénosti.
Menadzeri cesto da bi obezbedili iskazivanje rasta dobiti u budu¢im periodima u godini
preuzimanja i otklonili pretnje od neprijateljskog preuzimanja koriste tehnike i metode
kreativnog racunovodstva. Cak i kada dode do neprijateljskog preuzimanja, oni
menadzeri privrednih drustava koja su investitorima putem finansijskih izvestaja
predstavljena kao uspesna ¢e brze naé¢i novi posao. Pored toga, jedan od mnogih nacina,
za sprecavanje neprijateljskog preuzimanja je da njihovi akcionari steknu na oshovu
finansijskih izvestaja utisak da je re¢ o zdravom drustvu.

Jedan od ciljeva koji menadzeri i vlasnici subjekata postavljaju jeste i placanje sto je
moguce nizeg poreza na dobit. Odlaganjem pla¢anja obaveza na ime poreza na dobit za
buduce periode subjekat stice beskamatni i neoporezivi izvor sredstava. Inace, odlaganje
pla¢anja poreza na dobit na buduc¢e periode, jedan je od najstarijih motiva, za koris¢enje
kreativnog racunovodstva. Napred pomenuti ciljevi se najcesce javljaju kao povod za
koriséenje kreativnog racunovodstva. Ipak njihova lista je mnogo $ira. Sta ée biti
konkretan povod za pribegavanje kreativnom racunovodstvu zavisi od brojnih faktora.
Finansijski i prinosni polozaj privrednog drustva, stanje u delatnosti kojom se subjekat
bavi, stanje u privredi zemlje, namere menadzmenta da udu u proces restruktruiranja,
prodaje dela privrednog drustva, akviziciju i sl. su samo neki od motiva, pored navedenih
koji se takode mogu sresti u praksi (Skarié¢-Jovanovi¢, 2007).

Najcesée manipulacije finansijskih izvestaja i njihove posledice

Lazno finansijsko izvestavanje nastaje kao posledica neta¢nog iskazivanja podataka u
finansijskim izvestajima. U praksi se vec¢ina manipulacija u finansijskim izvestajima
ostvaruje manipulisanjem rashodima i prihodima u Bilansu uspeha i manipulisanjem
obavezama i imovinom u Bilansu stanja. Putem laznog finansijskog izveStavanja
menadzment moze uticati na (Dimitrijevi¢, 2013):

- visinu iskazane dobiti, odnosno bilans uspeha;

- visinu iskazane neto imovine, odnosno bilans stanja;

- visinu iskazane neto gotovine iz operativne aktivnosti.
Lazno finansijsko izvestavanje moze da se ispoljiti u vidu a) prikazivanja losijeg
imovinsko-finansijskog polozaja i manjeg finansijskog rezultata i b) prikazivanje boljeg
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imovinsko-finansijskog polozaja i veceg finansijskog rezultata. Sacinjavanjem laznih
finansijskih izvestaja subject tezi da postigne jednu od sledece dve strategije:

1. iskazivanje vise dobiti u odnosu na ostvarenu dobit putem povec¢anja prihoda i dobitaka
i/ili smanjenjem rashoda i gubitaka tekuceg perioda;

2. iskazivanje nize dobiti u odnosu na ostvarenu dobit putem iskazivanja nizih prihoda i
dobitaka i/ili visih rashoda i gubitaka tekuceg perioda.

Jedan od vodecih autoriteta u Americi u otkrivanju manipulacija finansijskih izvestaja,
Howard Schilit, grupisao ih je u sedam grupe i nazvao ,.smicalicama“ (shenanigans).
Racunovodstvene smicalice koje racunovode najcesce koriste za laziranje finansijskih
izvestaja su (Howard, 2002):

1. Prerano priznavanje prihoda ili priznavanje prihoda upitne kvalitete;
2. Priznavanje fiktivnog prihoda;

3. Naduvavanje zarade vanrednim dobicima;

4. Prebacivanje tekucih rashoda u raniji ili kasniji obracunski period;
5. Pogresna knjizenja ili nepravilno redukovanje obaveza;

6. Prebacivanje tekuceg prihoda u kasniji period;

7. Prebacivanje buducih rashoda u tekudi period.

Najcesc¢i primeri preranog priznavanja prihoda ili priznavanja prihoda upitnog kvaliteta,
su: priznavanje prihoda od usluga ili proizvoda, za usluge koje ¢e biti realizovane tek u
narednom periodu ili proizvode, koji kupcu jo$ nisu isporuceni; priznavanje prihoda za
usluge koje kupac nije duzan platiti; prodaja zavisnim preduzeéima; prisvajanje i
priznavanje tudih prihoda kao svojih; precenjivanje bezvrednih stvari i njihova prodaja po
visokoj ceni.

Priznavanje fiktivnog prihoda nastaje u sluaju kada nisu ispunjene zakonske
pretpostavke pri priznavanju prihoda; pri priznavanju odobrenog rabata od strane
dobavljaca kao prihoda; priznavanju prihoda od prodaje u visini prodajne cene
nekretnina; priznavanju prihoda od prodaje preduzeéa, nakon poslovnog spajanja;
priznavanju finansijskih i drugih prihoda kao prihoda od prodaje.

Za ,jnaduvavanje* zarade vanrednim dobicima karakteristi¢no je ,,naduvavanje“ profita
prodajom ranije otpisane imovine; stvaranje prihoda reklasifikacijom stavki u bilansima
(npr. stalna sredstva namenjena prodaji); koriS¢enje dobiti od prodaje nekretnina za
smanjenje tekucih rashoda; ukljucivanje dobitka od prodaje nekretnina u prihode od
prodaje.

Prebacivanje tekuc¢ih rashoda u raniji ili kasniji obracunski period, realizuje se
kapitalizacijom tekué¢ih operativnih troSkova i kasnije tere¢enje na rashode; prebacivanje
teku¢ih troskova u prethodni period uz pomo¢ primene promenjene racunovodstvene
politike; smanjenje ispravke vrednosti imovine; priznavanje rashoda od umanjenja
imovine (npr. goodwill); prebacivanje troskova amortizacije u kasnije periode, odnosno
prolongiranje veka upotrebe, tzv. ,,rastezanje* amortizacije.
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Pogresna knjizenja ili nepravilno redukovanje obaveza nastaju usled: priznavanja ranije
stvorenih fiktivnih rezervi u prihod; smanjenje obaveza menjanjem racunovodstvenih
pretpostavki; davanje neopravdano velikih popusta; namerno pogresno knjiZzenje rashoda
uz formiranje (priznavanje) nepostojecih obaveza kao protivstava; knjizenje placanja
unapred u prihode, iako obaveza nije izvrSena.

Prebacivanje tekuceg prihoda u kasniji period, realizuje se stvaranjem rezervi, te
njihovim kasnijim priznavanjem u prihode, kao i priznavanje prihoda kod pripajanja, koji
je zaraden pre pripajanja.

Do sada nisu utvrdjena pravila o tome gde ¢e se i kakve manipulacije pojaviti. Treba
naglasiti da ciljevi manipulacija poslovnim rezultatima zavise i od toga da li je re¢ o
javnim preduze¢ima koja se kotiraju na berzi, ili o privatnim preduzec¢ima.

Najcesci pojavni oblici manipulacije jesu (Belak, 2011):
- Manipulacija troskovima i rashodima
- Manipulacija prihodima
- Manipulacija rezerviranjima
- Stvaranje nerealne aktive — kapitalizacija tekuc¢ih troskova

- Agresivna revalorizacija radi poboljSanje slike o solventnosti i smanjenja utiska o
visokim zaradama

- Skrivanje obaveza

- Isisivanje novca iz privrednog subjekta
- SlozZene transakcije

- Krada gotovine

Praksa je pokazala da je primena kreativnog rac¢unovodstva gotovo uvek za posledicu
imala gubitke u trzisnoj vrednosti privrednog subjekta. Stete koje nastaju zbog
prezentovanja laznih finansijskih izvestaja odnose sa na gubitke zbog pogresno donetih
odluka, ali i na gubitak poverenja inestitora, poverilaca i drugih korisnika finansijskih
izvestaja. Moguce negativne implikacije su (Petrova, 2008):

- smanjena pouzdanost, kvalitet, transparentnost i integritet procesa finansijskog
izveStavanja,

- rizikuju se integritet i nepristrasnost revizijske profesije i revizora i revizorskih
kuca posebno,

- manje poverenje trzista kapitala u pouzdanost finansijskih informacija,
- manji kredibilitet trzista kapitala,

- negativan uticaj na nacionalni ekonomski razvoj i prosperitet,

- veliki sudski troS§kovi,

- uni$tena karijera lica koja ucestvuju u laznom finansijskom izvestavanju,
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- stecaj i veliki ekonomski gubici kompanije koja ucestvuje u laznom finansijskom
izvestavanju,

- potreba za normativhom intervencijom,

- poremecaj normalnog poslovanja i aktivnosti optuzenih kompanija,

- ozbiljna sumnja u efikasnost revizije finansijskih izvestaja i

- umanjen javni kredibilitet i poverenje u racunovodstvenu i revizorsku profesiju.

Na osnovu gore navedenih negativnih implikacija, proizilazi da stetu podnose investitori,
privredno drustvo u kome je otkriveno kreativno racunovodstvo, trziste kapitala i ostali
moguci korisnici finansijskih izvestaja. U vecini slucajeva investitori snose najvece
konsekvence. Neretko se desava da znacajan broj privrednog drustva posle otkrivanja
manipulacija u finansijskim izvestajima dozivi stecaj. Negativna posledica po subjektu
jeste i pad trzisne vrednosti, ubrzo nakon otkrivenih prevara. U ostale korisnike izvestaja
koji ¢e pretrpeti posledice kreativnog ra¢unovodstva mozemo svrstati zaposlene u
konkretnom privrednom drustvu, drzavu i §iru javnost. Steta za zaposlene se ogleda u
visini neisplacenih zarada i gubitkom posla. Drzava trpi gubitke zbog neplacenih poreskih
obaveza, dok ¢e Sira javnost imati negativnu reputaciju u buduc¢nosti, gubi se sansa za
otvaranje novih filijala i radnih mesta.

Zaklju¢ak

Osnovni cilj finansijskog izvestavanja jeste istinito i objektivno informisanje Sirokog
spektra razlicitih korisnika izvestaja o finansijskom stanju, rezultatu poslovanja i svim
drugim ne manje znacajnim informacijama u vezi poslovanja privrednog drustva tokom
odredenog perioda poslovanja. Kod finansijskog izvestavanja javlja se informacijski
nesklad izmedu, s jedne strane, menadzmenta koji raspolaze potpunim informacijama o
poslovanju drustva i, s druge strane, svih ostalih trzisnih aktera koji o poslovanju datog
drustva znaju onoliko koliko im je prikazano u finansijskim izvestajima. lzvestaji
predstavljaju osnovu za donosenje poslovne i finansijske odluke. Medutim, praksa
finansijskog izvestavanja umnogome je opterecena primenom nedozvoljenih
racunovodstvenih tehnika s ciljem friziranja finansijskih pozicija u skladu sa interesima
racunovoda/menadzera/vlasnika izvestajnog subjekta. Uz finansijsko izvestavanje éesto
se povezuju izrazi: ,kreativno racunovodstvo®, , manipulativno ra¢unovodstvo”,
,»kozmeticko izvestavanje®, ,.friziranje finansijskih podataka“ i drugi sli¢ni izrazi.

Kreativno racunovodstvo podrazumeva one racunovodstvene prakse koje namerno
odstupaju od profesionalne i zakonske regulative sa ciljem da se korisnicima finansijskih
izvestaja prikaze zeljena, a ne stvarna slika subjekta.Postoji znac¢ajan broj ciljeva zbog
kojih se poseze za kreativnim ra¢unovodstvom, a medu najznacajnijim svrstavaju su:
ostvarenje bonusa i visoke zarade, dobijanje reputacije uspesnog menadzera, odrzanje
poverenja investitora, priprema za preuzimanje ili odbrana od neprijateljskog preuzimanja
isl.

Implikacije laznog finansijskog izvestavanja su negativne i zabrinjavajuce. Pre svega
krivotvoreni finansijski izvestaji ne odrazavaju pravu ekonomsku vrednost izvestajnog
subjekta, ve¢ sadrze latentne rezerve ili skrivene gubitke koji nisu vidljivi na prvi pogled,
a kao takvi ugrozavaju pouzdanost i upotrebnu vrednost izvestaja. Upravo pretnja od
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nesagledivih steta koje bi mogle nastati usled gubitka poverenja investitora i drugih
korisnika u informacije iskazane u finansijskim izvestajima, namecée potrebu vladi,
regulatornim telima i racunovodstvenoj struci, da ovom problemu posvete posebnu
paznju.

Sprecavanje, detekcija i istrazivanje manipulacija u finansijskim izvestajima ne
predstavlja samo odgovornost menadzmenta, ve¢ i drugih kontrolnih institucija i
mehanizama. Upravo su sistem interne kontrole, interne revizije i odbor za reviziju
kljuéni elementi u sprecavanju prevara i manipulacija koje se javljaju kroz zloupotrebu
imovine kao i onih koje koriste finansijske izvjestaje kao instrument za manipulaciju.
Takode, znacajnu ulogu imaju eksterna revizija i forenzi¢ko rac¢unovodstvo, koji
sprovodeci retrospektivnu kontrolu finansijskih podataka u svrhu otkrivanja propusta i
prevara.

Na kraju, treba naglasiti, da je poznavanje pojavnih oblika laziranja finansijskih izvestaja
potrebno njihovim Kkorisnicima (bankama, investitorima, poslovnim partnerima,
finansijskim institucijama) kao i kontrolnim/inspekcijskim organima (kriminalisticka
policija, poreska policija, interni i eksterni revizori, kontrolori itd.) kako bi ove postupke
mogli prepoznati i otkriti u finansijskim izvestajima, a sve u cilju $to efikasnijeg
sprecavanja i suzbijanja racunovodstvenih manipulacija.
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FORMS OF CREATIVE ACCOUNTING AND MOST OF
MANIPULATION IN FINANCIAL STATEMENTS

Dragan Cvetkovi¢*,Vinko Boskovi¢®
Summary

Financial statements and accounting documents are a certificate of financial and
financial position as well as the business performance of the entity. In its beginnings,
creative accounting was conceived as an instrument of an objective presentation of the
financial position and business results of business entities through the financial
statements within the accounting regulatory framework. Initially, profit management
efforts are legal and within the applicable financial reporting framework. However, over
time, accounting techniques become inadmissible, unlawful and contrary to generally
accepted accounting principles. Then the haircut of the financial result becomes illegal
and turns into falsification of the financial statements. The aim of the paper is to
synthesize knowledge about forms of creative accounting in order to indicate the
importance and the need for reliable and quality financial reporting. Namely, this paper
aims to contribute to the understanding and understanding of how accounting
manipulations and the management of the financial result of an enterprise are
manipulated.
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BUDZETSKA PROCEDURA U REPUBLICI SRBILJI — IZRADA,
DONOSENJE I USVAJANJE ZAVRSNOG RACUNA BUDZETA

Vladan Viadisavljevi¢t, Helena Pesié?
Struc¢ni rad
UDK: 336.144(497.11)

Apstrakt

Budzet je osnovni instrument finansiranja javnih rashoda u svim savremenim drzavama. U
budZetskoj teoriji postoje brojne definicije budzeta, jer se radi o kompleksnoj finansijskoj
instituciji, pomocu koje drzava ostvaruje mnoge ekonomske, finansijske, politicke i socijalne
ciljeve. Klasi¢no shvatanje budzeta zasniva se na tvrdnji da je budzet akt kojim se predvidaju
i odobravaju, unapred i za odredeni period vremena, prihodi i rashodi drzave.

Potrebe javnih rashoda se predvidaju u budZetu, po pravilu, pojedina¢no i prema nameni.
Javni prihodi, odnosno sredstva, predvidaju se po izvorima, a utvrduje se i visina do koje
treba da se prikupe.

Kljucne reci: Budzetska procedura, javni rashodi, zavr$ni racun.
JEL: H61, H72.
Uvod

Svaka drzava, kao pravno lice, moze imati samo jedan budzet, i zato budzet mora da bude
jedini i iskljucivi akt finansiranja javnih potreba. Kasnije je preovladalo misljenje da formalno
budZetsko jedinstvo nije potrebno i da drzava moze voditi zdravu finansijsku politiku ako svi
njeni prihodi ¢ine jednu nedeljivu celinu, i ako se iz tih prihoda podmiruju sve drzavne
potrebe. U ovakvim uslovima, budZet savremene drzave je jedinstven, i na taj nain se postize
dobar uvid u ukupne javne prihode i rashode budZeta, §to omogucava i efikasnu kontrolu
njegovog izvrsenja. Upravo se ovakvim nacelom vodi i fiskalna politika Republike Srbije.

U novije vreme, pokusava se priprema budZeta povezati sa opStom ekonomskom politikom
planiranom za duzi rok (par ili nekoliko godina), kako bi se stvorila koherentna osnova i za
budzetsko planiranje i za ekonomsku politiku. U svakoj zemlji postoji nekoliko nivoa drzavne
organizacije. Minimum je dva (drzavni i opstinski), a ¢esto postoji i treci, srednji (federalna
jedinica, pokrajina, region, srez itd). I svaka od tih jedinica ima svoj budzet. Sadrzaj svih
budzeta odreden je raspodelom nadleznosti izmedu njih, a koja proistice iz ustava i zakona.

Predmet i cilj ovog rada jeste objasnjenje budZetske procedure Republike Srbije, a za to je
potrebno prvo definisati budzet, objasniti njegovu funkciju i nacela, nakon ¢ega ¢emo
objasniti budzetsku proceduru kroz njene elemente, izradu, donosSenje, izvrSenje i kontrolu
budZeta. Takode se kao bitan element javlja zavr$ni racun budzeta kojim se iskazuju svi
ostvareni prihodi i rashodi, kojim se nakon izvrSenja budzeta utvrduje njegova ucéinkovitost.
To ¢emo objasniti kroz Zakonom o budzetu RS definisanim elementima zavr$nog budzeta.

1 Vladan Vladisavljevi¢ M.A., Student doktorskih studija, Univerzitet odbrane, Pavla Jurisi¢a Sturma br. 1,
11000 Beograd, Srbija, Telefon: +381 63 13 39 317, Email: vlada91@gmail.com

2 Helena Pesi¢ M.A., Student doktorskih studija, Univerzitet odbrane, Vojna akademija, Pavla Jurisi¢a
Sturma br. 33, 11000 Beograd, Srbija.
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Pojmovno odredenje budzeta

Funkcije drzave su precizno definisane ustavom i zakonima, odnosno, odredenim pravnim
aktima. Kako bi bilo obezbedeno finansiranje drzavnih funkcija, drzava mora imati poseban
dokument, kojim je definisan i ureden proces finansiranja svih drzavnih obaveza (Jeli€i¢,
1990).

Budzet je jedna od najznacajnijih i najvaznijih finansijskih institucija. On predstavlja osnovni,
a u nekim slucajevima i jedini instrument prikupljanja javnih prihoda i finansiranja javnih
rashoda u savremenim drzavama (Radi¢i¢, Raicevi¢, 2011). Pored budzeta, jedan deo javnih
potreba finansira se preko fondova, finansijskih planova, finansijskih programa i posebnih
racuna.

Zakon o budZetskom sistemu Republike Srbije definiSe Budzet: sveobuhvatan plan prihoda i
primanja i plan rashoda i izdataka, organizovan u dva odvojena racuna: a) racun prihoda i
primanja ostvarenih po osnovu prodaje nefinansijske imovine i rashoda i izdataka za nabavku
nefinansijske imovine i b) racun finansiranja; budZet je osnovni dokument ekonomske
politike Vlade®.

Istorijski razvoj budZeta

Termin budzet vodi poreklo od latinske reci bulga, odnosno, starofrancuske bougette, ¢ije
znacenje u prevodu znac¢i mala (kozna) torba. Ukoliko posmatramo budzet kao pravni akt
nema direktne veze izmedu budzeta i kozne torbe. Ipak, na starofrancuskom jeziku, ova re¢
oznacava koznu torbu, koju nosi ministar finansija, iznose¢i pred parlament predlog prihoda i
rashoda drzave. Budzet je po nekoj opstoj definiciji jednogodisnji zakon kojim se predvidaju,
prethodno odobravaju i prethodno rasporeduju svi drzavni prihodi i rashodi u jednoj
budzetskoj godini.

Jos u Antickom Rimu i1 Gr¢koj, pojavom prvih oblika kovanog novca, prikupljana su sredstva
za podmirenje javnih potreba (vojske, javnih radova i ¢inovni¢kog aparata) iz nepovezanih
fondova i ratnog plena. Cinovnici su sastavljali izvestaje o prikupljenim prihodima i
utroSenim sredstvima i na osnovu njih je izradivan opStedrzavni racun koji podseca na
danas$nji zavrsni racun budzeta. U srednjem veku sastavljani su inventari kao sumarni pregledi
drzavnih prihoda i rashoda, koji bi vladaru sluzio kao pokri¢e prilikom uvodenja novih ili
povecanja postojecih nameta.

Funkcije budZeta

SloZenost ove finansijske institucije i raznovrsnost njenih funkcija uticu na postojanje
visestrukog shvatanja pojma budZeta iz Cega proistie njegova viSedimenzionalnost jer u sebi
sadrzi razliCita obelezja koja se sastoje u njegovim funkcijama. Funkcije su vezane za
aktivnosti koje drzava zeli da sprovede kako bi ostvarila svoje ciljeve kroz njegovo
jednogodisnje delovanje. Smatra se da su osnovne funkcije budzeta (Radici¢, Raicevi¢, 2011):

1. Politicka;
2. Planska;

8 Zakon o budzetskom sistemu, ("SI. glasnik RS", br. 54/2009, 73/2010, 101/2010, 101/2011, 93/2012,
62/2013, 63/2013 - ispr., 108/2013, 142/2014, 68/2015 - dr. zakon, 103/2015, 99/2016 i 113/2017)
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3. Pravna;

4. Ekonomska;
5. Finansijska; i
6. Kontrolna.

Politicka funkcija doprinosu izrazavanju shvatanja pojedinih politickih stranaka o kljuc¢nim
problemima zemlje, koji se reSavaju preko budzeta. Parlamet, odobravanjem budzeta,
odlucuje o drustveno-ekonomskom razvoju, prioritetima u zadovoljenju javnih potreba i
izboru nacina njihovog finansiranja, a u izuzetnim sluc¢ajevima moze odbiti vladih predlog
budzeta, ¢ime pokazuje da se ne slaze sa politiCkim programom vlade.

Planska funkcija je sadrzana u samoj prirodi budzeta, koji se donosi krajem tekuce a za
narednu godinu i sadrZi planirani bilans prihoda i rashoda.

Pravna funkcija vezuje se za definiciju budzeta kao pravnog akta, za postupak po kome se
donosi, i za prava i obaveza koje proizvodi za sve ucesnike u datom procesu.

Ekonomska funkcija povezana je sa ekonomskim ciljevima koje drzava Zeli da ostvari u
privredi. Iz toga proizilaze i alokativna, redistributivna i stabilizaciona funkcija budzeta.
Pravilno alociranje resursa omogucava raspodelu nacionalnog dohotka i druStvenog
proizvoda i utie na ekonomska kretanja sa krajnjim ciljem da se odrzi stabilnost cena, visoka
zaposlenost i ekonomski rast.

Finansijska funkcija ogleda se u odrzavanju ravnoteze izmedu prihoda i rashoda. Ukoliko
rahodi premase prihode potrebno je rebalansom budzeta ponovo uspostaviti ravnotezu.

Kontrolna funkcija ogleda se u kontroli koju sprovodi predstavnicko telo nad izvr§nom vlaséu
u fazi izvrSenja budzeta. Obzirom da budzet, u skladu sa njegovom politicCkom funkcijom,
predstavlja politicki program vlade, parlamentarna opozicija i druge zainteresovane strane
mogu kontrolisati rad drzavne uprave i vlade.

Kao dodatna funkcija javlja se i socijalna funkcija koja se povezuje sa ulogom budzeta kao
vaznog instrumenta socijalne politike. Transfernim placanjima ka ugrozenim socijalnim
grupama, drzava nastoji da koriguje i ublazi nejednakosti izmedu ¢lanova zajednice.

BudZetska nacela

Imajuéi u vidu da je finansiranje javne potro$nje uredeno pravilima kroz procese prikupljanja
i trosenja novcanih sredstava, uredena je i kompletna budzetska procedura i precizirane su
obaveze i odgovornosti svih uéesnika ovog procesa. Razvojem budzetskog sistema pravila
prerastaju u nacela. Budzetska nacela se primenjuju prilikom sastavljanja i izvrSenja budZeta.
Ona mogu biti stati¢ka i dinamicka, od kojih su opsteprihvacena (Radici¢, Raicevi¢, 2011):

Stati¢ka budZetska nacela:

— Nacelo budzetskog jedinstva - zahteva prikazivanje svih javnih prihoda i rashoda u
jednom budZetu, primenom koncepta homogenosti budzeta. Ovim se obezbeduje
uticaj parlamenta na finansijsko poslovanje drzave kao i olakSana kontrola troSenja
budZetskih sredstava.
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Nacelo potpunosti - podrazumeva prikazivanje svih pozicija budzeta u bruto iznosu,
tj u punom iznosu. Pored bruto, postoji i neto princip koji omogucava prebijanje
pozicija i prikazivanje samo razlike.

Nacelo preglednosti - obezbeduje grupisanje prihoda i rashoda u budzetu prema
odredenoj Semi i na jedinstven nacin. Prihodi se grupisu prema svojim izvorima,
vrstama, oblicima, a rashodi prema nameni i nosiocima.

Dinamicka budZetska nacela:

Nacelo realnosti - zahteva utvrdivanje prihoda i rashoda Sto je tacnije moguce kao 1
da u njihovoj visini nema odstupanja, tj. razlike ili je ona minimalna. Do odstupanja
moze doci ako se planiraju veci prihodi od rashoda, u vidu budzetskog suficita, kao i
obrnuto, planiranjem vecih rashoda od prihoda, kada postoji budzetski deficit.

Nacelo budzetske ravnoteze - zahteva jednakost prihoda i rashoda u budZetu. Suficit
postoji kada su prihodi ve¢i od rashoda, a deficit u obrnutom sluc¢aju. NaruSena
ravnoteZa uspostavlja se povecanjem prihoda ili smanjenjem rashoda, u zavisnosti od
vrste neravnoteze, i to radnjom koja se naziva rebalans budzeta.

Nacelo javnosti - omogucava poreskim obveznicima i svim drugim zainteresovanim
stranama uvid u veli¢inu i strukturu budzetskih prihoda kao i svrhu i visinu njihovog
troSenja, odnosno u celokupno finansijko poslovanje drzave. Zbog toga se u svim
drzavama budZet objavljuje u sluzbnim glasilima i na zvani¢nim internet
prezentacijama drzavnih organa, kao i drugim sredstvima javnog informisanja.

Nacelo trajanja - podrazumeva jednogodi$nje vazenje budzeta kao pravnog akta.
Budzet se donosi za period od godinu dana. U Republici Srbiji se taj period poklapa
sa kalendarskom godinom, §to nije slucaj u svim zemljama.

Nacelo prethodnog odobrenja - podrazumeva da je usvajanje budZeta od strane
zakonodavne vlasti primarni odn. prvi preduslov za troSenje budzetskih sredstava.
Ovim se omogucuje da parlament odlucuje o vrsti i visini drzavnih rashoda i prihoda
za vremenski period od godinu dana, ¢ime se onemogucava samovolja izvr$ne vlasti.

BudZetska procedura u republici srbiji

Makroekonomski agregati prikazuju ekonomski abijent u odredenom fiksalnom periodu na
osnovu koga se vrsi planiranje budzeta. Znacaj budzetske aktivnosti se ogleda u preciziranim
postupcima ucesnika procesa, dok je u Republici Srbiji to regulisano Zakonom o budzetskom

sistemu.

Budzetska procedura obuhvata vise faza kroz koje prolazi budZet tokom svog

postojanja. Klju¢ne faze ove procedure su:

1.

2
3.
4

Izrada budzeta,
Donosenje budzeta,
Izvrsenje budZzeta, i

Kontrola budzeta.
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Izrada budZeta

Od izuzetnog znacaja za formulaciju budZeta je primena odgovarajucih metoda pripreme
budzeta i njihovo povezivanje sa srednjorocnim finansijskim planiranjem. Srednjoroc¢no
finansijsko planiranje mora biti permanetna aktivnost. Ogleda se u izradi Fiskalne strategije za
odredenu budzZetsku godinu sa projekcijama za naredne dve godine, na pocetku svakog
budzetskog ciklusa. Ovim dokumentom, koji Vlada Republike Srbije podnosi Narodnoj
skupstini, postavljaju se ciljevi fiskalne politike Vlade i daju se adekvatne smernice resornim
ministrima za pripremu predloga budzeta. Vrsi se utvrdivanje kratkorocnih i srednjoro¢nih
ciljeva fiskalne politike Vlade za period od tri uzastopne fiskalne godine, pocev od fiskalne
godine za koju se Fiskala strategija podnosi, zatim pruZzanje detaljnog objaSnjenja o
uskladenosti navedenih srednjorocnih ciljeva sa fiskalnim principima i pravilima utvrdenim
ovim zakonom i na kraju procena uticaja fiskalne politike na medugeneracijsku raspodelu
dohodka, kao i procena odrzivosti fiskalne politike. Postavljanje eksplicitnih fiskalnih ciljeva
obavezuju Vladu da jasno definiSe svoju fiskalnu politiku, i omogucava parlamentu i javnosti
da nadgledaju primenu vladine politike. Fiskalni ciljevi trebalo bi da obuhvate tri oblasti:
fiskalnu poziciju (suficit ili deficit), fiskalnu odrzivost (odnos javnog duga prema BDP-u) i
fiskalnu osetljivost (buduce obaveze) (Andelkovi¢, 2010).

Prilikom planiranja prihoda i rashoda postoje dva metoda planiranja: metoda direktnog
procenjivanja i metoda automatskog procenjivanja, a u novije vreme se uvodi normativni
metod (Radi¢i¢, Raicevi¢, 2011). Metoda direktnog procenjivanja prilikom planiranja rashoda
za osnovu Kkoristi podatke prethodne budzetske godine koje koriguje u skladu sa
pretpostavljenim promenama. Metoda automatskog procenjivanja koristi podatke iz
pretposlednje budzetske godine, ¢ime daje nepouzdane podatke. Normativni metod pristupa
planiranju prihoda i rashoda na osnovu normativa koja su tipi¢na za drzavne organe i
ustanove.

Pravo na sastavljanje budZeta u savremenim drZzavama ima organ uprave, tj. vlada. Ovo pravo
je povereno organu nadleznom za finansije $to je u najveem broju slu¢ajeva ministarstvo
finansija. Direktni korisnici budzetskih sredstava su duzni da pripreme predlog rashoda na
osnovu zakonom definisanih elemenata i metodologoje. Za pripremu osnovnih elemenata
izrade budzeta potrebno je izvrSiti procenu obima prihoda kao okvira za planiranje rashoda.
Nakon pripreme osnovnih elemenata, organ uprave nadlezan za poslove budzeta izraduje
nacrt gde se vr$i ocenjivanje opravdanosti odredenih rashoda. Nakon usaglasavanja rashoda
sa drzavnim organima, ustanovama i drugim budzetskim korisnicima, podnosi nacrt vladi na
utvrdivanje predloga budzeta koji se prema utvrdenoj proceduri podnosi skups$tini na
razmatranje i usvajanje.

U Republici Srbiji, u skladu sa ¢lanom 31. Zakona o budZetskom sistemu* Vlada u tekuc¢oj
budzetskoj godini donosi Fiskalnu strategiju na predlog ministra finansija, a Narodna
skupstina zakon o budzetu Republike Srbije i odluke o davanju saglasnosti na finansijske
planove organizacija za obavezno socijalno osiguranje na predlog Vlade.

4 Zakon o budZzetskom sistemu, ("SI. glasnik RS", br. 54/2009, 73/2010, 101/2010, 101/2011, 93/2012,
62/2013, 63/2013 - ispr., 108/2013, 142/2014, 68/2015 - dr. zakon, 103/2015, 99/2016 i 113/2017).
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DonoSenje budzeta

O nacrtu budZeta se raspravlja u skupstini pre njegovog donosenja, Sto ¢ini idealnu priliku da
se razmotre i kriticki ocene opravdanosti pojedinih delova budzeta ili budzeta u celini, i da se
pozove predlaga¢ da obrazlozi odredene odluke. Nakon toga se pristupa glasanju o predlogu
budzeta koji ne mora biti identican predlogu dobijenom od Vlade. Postupak se po
budzetskom kalendaru treba zavrsiti do 15. decembra kako bi budzetska godina otpocela na
vreme od 01. januara.

U slucaju kasnjenja sa izradom i donosenjem budzeta propisan je mehanizam privremenog
finansiranja, kako bi se obezbedio kontinuitet u finansiranju javnih rashoda. Privremeno
finansiranje moZe da traje najduze prva tri meseca fiskalne godine®, dok se u izuzetnim
slu¢ajevima moze produZiti za jo§ tri meseca ukoliko se budZet ne donese do 15. marta®.
Ukoliko se ni u ovom periodu ne donese budzet, to predstavlja jasan znak politicke krize u
zemlji. Privremeno finansiranje vrsi se najvise do jedne ¢etvrtine iznosa planiranih rashoda i
izdataka u aktu o budzetu prethodne fiskalne godine (metod budzetskih dvanaestina), s tim §to
rasporedeni rashodi i izdaci u prethodnoj godini po vrstama i namenama ne predstavljaju
ogranicenje, izuzev za isplatu prava iz penzijskog i invalidskog osiguranja, koje se vrsi do
nivoa izvrienih rashoda u zadnjem kvartalu prethodne godine’. Odluku o privremenom
finansiranju donosi Vlada Republike Srbije.

Zakon o budzetu sastoji se iz opSteg i posebnog dela. Opsti deo budzeta je kraci i Cine ga
podaci o ukupnom iznosu prihoda i rashoda budzeta, postojanju budzetske ravnoteze ili
neravnoteze, iznosu budzetske rezerve i prava i obaveze nadleznih organa tokom izvrSenja
budzeta. U posebnom i obimnijem delu budzeta navode se svi direktni korisnici budzetskih
sredstava kao i detaljna namena troSenja sredstava koja su im odredena.

IzvrSenje budZeta

Izvr$enje budZeta predstavlja ostvarivanje prihoda sa jedne strane i finansiranje potreba
korisnika budzetskih sredstava sa druge, kako je budzetom predvideno. Za izvrSenje budzeta
vazi da dobro pripremljen budzet moze lose da se realizuje, ali lose pripremljeni budzet se,
gotovo bez izuzetaka, loSe realizuje (Andelkovi¢, 2010). IzvrSenje budZeta povereno je
organima uprave, a poslove izvrSenja budzeta obavljaju naredbodavci i raunopolagaci.

Naredbodavci su organi uprave ovlas¢eni da upravljaju drzavnom imovinom, da se staraju o
prikupljanju drzavnih prihoda i samostalno odlucuju o raspodeli prihoda koji su im budzetom
za odredenu godinu dodeljeni. Racunopolaga¢i obavljaju poslove prikupljanja prihoda,
vrSenja rashoda i rukovanja drzavnom imovinom. Funkcije naredbodavca i racunopolagaca se

5 Clan 48. stav 4 Zakona o budzetskom sistemu, ("SI. glasnik RS", br. 54/2009, 73/2010, 101/2010,
101/2011, 93/2012, 62/2013, 63/2013 - ispr., 108/2013, 142/2014, 68/2015 - dr. zakon, 103/2015, 99/2016
i 113/2017).

6 Clan 48. stav 10 Zakona o budzetskom sistemu, ("SI. glasnik RS", br. 54/2009, 73/2010, 101/2010,
101/2011, 93/2012, 62/2013, 63/2013 - ispr., 108/2013, 142/2014, 68/2015 - dr. zakon, 103/2015, 99/2016
i 113/2017).

7 Clan 48. stav 5 Zakona o budZetskom sistemu, ("SI. glasnik RS", br. 54/2009, 73/2010, 101/2010,
101/2011, 93/2012, 62/2013, 63/2013 - ispr., 108/2013, 142/2014, 68/2015 - dr. zakon, 103/2015, 99/2016
i 113/2017).
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zbog zakonitog izvrSavanja budZeta i postojanja mehanizma kontrole ne mogu preklapati i
odvojene su jedna od druge.

IzvrSenje budzeta funkcioniSe tako Sto naredbodavci, po izvrSenju odredenih radova, ili
usluga, ili proteka vremena (za isplatu licnih primanja), izdaju naredbe za isplatu
racunopolaga¢ima. Rac¢unopolagaci po prijemu naredbe vrse kontrolu isplate, da li se vrsi u
skladu sa propisima i odobrenim aproprijacijama i nakon toga izdaju naloge za isplatu, da bi
se u gotovu ili virmanski isplatio odredeni iznos.

Uredbom o budZetskom racunovodstvu propisano je da je osnova za vodenje budzetskog
raGunovodstva gotovinska osnova. Gotovinska osnova jeste osnova po kojoj se transakcije i
ostali dogadaji priznaju u momentu prijema odnosno isplate sredstava. Primena gotovinske
osnove omogucava sastavljanje finansijskih izveStaja u najkraéem mogucem roku po
zavrSetku budzetske godine.

BudZetska kontrola

Radi izvrSenje budzeta na nacin koji je planiran i usvojen Zakonom o budzetu, organizovana
je budzetska kontrola. Kontrola treba da se vrsi u svim periodima budzetske procedure, da
njome budu obuhvacena sva lica koja ucestvuju u tom postupku. U skladu s tim, postoje vise
vrsta kontrola izvrSenja budzeta od koji su naj¢esce (Radici¢, Raicevic¢, 2011):

e Kontrola prema vremenu,
¢ Kontrola prema metodu,
e Kontrola prema subjektima i

e Kontrola prema organima koji je vrse.

Kontrola prema vremenu moze biti prethodna ili preventivna i naknadna ili posteriorna.
Prethodna kontrola vrsi se pre svakog raspolaganja sredstvima, tj. pre isplate sredstava iz
budzeta. Nakon S$to racunopolaga¢ utvrdi uvidom u isplatna dokumenta da je isplata
zasnovana na propisima, odobrava isplatu sredstava iz budzeta. Naknadna kontrola je
kontrola nakon isplate i troSenja budZetskih sredstava. Ona se po pravilu vr$i prilikom
razmatranja zavr$nog racuna od strane parlamenta ili drugih ovlas¢enih subjekata. Ne
doprinosi spreCavanju nezakonitih isplata ve¢ je cilj kontrole da se nakon utvrdenih
nepravilnosti preduzmu odredene mere na kaznjavanju krivaca i pokretanju postupaka za
nadoknadu $tete i povracaj sredstava.

Kontrola prema metodu kojom se obavlja moze biti dokumentarna i terenska.
Dokumentarnom kontrolom obuhvaceni su ugovori, nalozi, racuni i druga finansijska
dokumenta. Terenska kontrola se obavlja na licu mesta, kod onog drzavnog organa kome su
poverena bucetska sredstva.

Kontrola prema subjektima nad kojima se vrsi deli se na kontrolu nad naredbodavcem i
kontrolu nad racunopolagacem. Kontrola nad naredbodavcem obuhvata celokupnu kontrolu
prema sadrzaju, tj. i1 zakonitost i celishodnost upotrebe sredstava. Kontrolom nad
ra¢unopolagac¢em kontroliSe se zakonitost raspolaganja budZetskim sredstvima.
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Kontrola prema organima koji je vrSe obuhvata upravnu (administrativnu) kontrolu,
institucionalnu (ra¢unsko-sudsku) i politicku budZetsku kontrolu. Upravna kontrola sastoji se
od kontrole nizeg upravnog organa od strane viSeg. Moze biti i prethodna, i tekuca, i
naknadna, i to i prema naredbodavcima i prema racunopolagacima. Institucionalna kontrola je
u svom radu nezavisna od upravnih organa. Obavlja je Odeljenje za budzetsku inspekceiju,
Sektora za kontrolu javnih sredstava, Ministarstva finansij, kao i Drzavna revizorska
institucija. Politicka kontrola vrSi se naknadno, od strane zakonodavnog tela prilikom
usvajanja Zavrsnog racuna.

Zavrsni racun budZeta
Zavrsnim raGunom se iskazuju svi ostvareni prihodi i rashodi, kako po obimu i strukturi
ostvarenja, tako i po karakteru namenske potros$nje. Nakon dobijanja zavr$nih ra¢una od
indirektnih korisnika, direktni korisnici budzetskih sredstava sastavljaju svoje zavr$ne racune
i dostavljaju ih Ministarstvu finansija. Tada Ministarstvo finansija izvraduje Zavr$ni racun
Republike Srbije. Donosi se po proceduri sli¢noj onoj koja vazi za donosenje budzeta, tj.
Vlada podnosi Narodnoj skupstini na usvajanje u formi zakona.

Zavr$ni raun budzeta sastoji se iz tri dela: opsti deo, koji ¢ine ukupni planirani i ostvareni
prihodi i rashodi, nacin pokrivanja deficita i raspored ostvarenog suficita i sredstva budzetske
rezerve, poseban deo, planirani i ostvareni raspored sredstava prema namenama i Korisnicima,
i bilans stanja sredstava.

U skladu sa ¢lanom 78. stav. 1. tacka 1. Zakona o budzetskom sistemu® kalendar izrade i
usvajanja zavr$nog racuna budZeta se vrSi u periodu od 28-og februara kada indirektni
korisnici sredstava budzeta Republike Srbije pripremaju godiSnji finansijski izvestaj za
prethodnu budZetsku godinu i podnose ga nadleznim direktnim korisnicima sredstava budzeta
Republike Srbije; pravosudni organi koji se u budZetu Republike Srbije iskazuju zbirno
pripremaju godisnji finansijski izvestaj za prethodnu budzetsku godinu i podnose ga Visokom
savetu sudstva, odnosno Drzavnom vecu tuZilaca; korisnici sredstava Republickog fonda za
zdravstveno osiguranje pripremaju godiSnji finansijski izveStaj za prethodnu budzetsku
godinu i podnose ga Republickom fondu za zdravstveno osiguranje; 28-og februara drugi
korisnici javnih sredstava koji su ukljuceni u sistem konsolidovanog racuna trezora osnovani
od strane Republike Srbije pripremaju godisnji finansijski izvestaj za prethodnu budzetsku
godinu i podnose ga nadleznom drzavnom organu Republike Srbije; 31-og marta direktni
korisnici sredstava budzeta Republike Srbije pripremaju godi$nji izvestaj i podnose ga Upravi
za trezor, a direktni korisnici sredstava budZzeta Republike Srbije koji u svojoj nadleznosti
imaju indirektne korisnike sredstava budzeta Republike Srbije kontrolisu, sravnjuju podatke
iz njihovih godi$njih izvestaja o izvrSenju budZeta i sastavljaju konsolidovani godi$nji izvestaj
o0 izvrSenju budzeta koji podnose Upravi za trezor; Visoki savet sudstva, odnosno Drzavno
vece tuzilaca kontroliSu, sravnjuju podatke iz godi$njih izveStaja o izvrSenju budZeta
pravosudnih organa koji se iskazuju zbirno u okviru njihovih razdela i sastavljaju
konsolidovane godisnje izvestaje o izvrSenju budzeta, koje podnose Upravi za trezor; 30-tog
aprila organizacije za obavezno socijalno osiguranje donose odluke o zavrSnim racunima
organizacija za obavezno socijalno osiguranje, usvajaju izveStaje o izvrSenju finansijskih
planova i1 podnose ih Upravi za trezor; Republicki fond za zdravstveno osiguranje kontrolise,

8 Zakon o budzetskom sistemu, ("SI. glasnik RS", br. 54/2009, 73/2010, 101/2010, 101/2011, 93/2012,
62/2013, 63/2013 - ispr., 108/2013, 142/2014, 68/2015 - dr. zakon, 103/2015, 99/2016 i 113/2017)
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sravnjuje podatke iz godi$njih izveStaja o izvrSenju finansijskog plana korisnika sredstava koji
se nalaze u njegovoj nadleznosti, konsoliduje podatke i sastavlja konsolidovani godisnji
izvestaj o izvrSenju finansijskog plana, koji podnosi Upravi za trezor; 20-0g juna Ministarstvo
priprema nacrt zakona o zavr$snom ra¢unu budZeta Republike Srbije i zajedno sa odlukama o
zavr$nim ra¢unima organizacija za obavezno socijalno osiguranje dostavlja Vladi; 15-0g jula
Vlada dostavlja Narodnoj skupstini predlog zakona o zavr$nom racunu budzeta Republike
Srbije i odluke o zavrSnim raunima organizacija za obavezno socijalno osiguranje; 1-0g
oktobra Ministarstvo sastavlja konsolidovani izvestaj Republike Srbije i dostavlja ga Vladi; 1-
og novembra Vlada dostavlja Narodnoj skupstini konsolidovani izvestaj Republike Srbije,
radi informisanja.

Zakljucak

Budzet je pregled svih ekonomskih potreba drzave u defisanim nov€anim iznosima.
Tokom izvrSenja budzeta vrsi se preklapanje viSe faza, a to su izrada i donoSenje budzeta za
narednu godinu i naknadna kontrola prethodne budZetske godine. Budzet se priprema i
izvr§ava po osnovu sistema jedinstvene budzetske klasifikacije. Budzetska klasifikacija
obuhvata programsku, organizacionu, funkcionalnu klasifikaciju, ekonomsku klasifikaciju
prihoda i primanja, ekonomsku Klasifikaciju rashoda i izdataka i klasifikaciju prema izvorima
finansiranja.

Budzetska procedura ima funkciju kontrole nad javnim rashodima, stabilizacije privrede
blagovremenim i efikasnim prilagodavanjem fiskalnih agregata i podsticanja efikasnost u
pruzanju usluga kroz postupke koji pruzaju podsticaje za vecu produktivnost.

Prilikom izrade budZzeta kori§¢enjem odgovaraju¢ih metoda od instrukcije kojom
ministarstvo finansija predlaze prioritetne oblasti finansiranja do donosSenja Zakona o
budzetu od Narodne skupstine vrsi se odredivanje prioriteta i ciljeva budZetske politike sa
uskladivanjem prihoda i rashoda radi ostvarivanja budzetske ravnoteze. Ukoliko su
prihodi nedovoljni da pokriju rashode drzava je prinudena da nabavi sredstva na
finansijskom trzi$tu u vidu zajma, primarnom emisijom novca, i drugim izvorima.

Budzet je pravni akt sa ekonomskim pokazateljima, koji se donosi po proceduri utvrdenoj za
donosenje zakona, i to u vidu Zakona o budzetu za odredenu godinu. Prilikom donoSenja
budzeta vrsi se ocena opravdanosti rashoda koje predlagaci podnesu, ovom prilikom je
potrebno izvrSiti jasno opravdavanje rashoda za koje ¢e se sredstva utroSiti, $to znaci da
budzetski korisnici pre rasprave pred Narodnom skupstinom moraju da izvrSiti detaljnu
pripremu o predlozenim rashodima i potrebnim sredstvima kako im predlozena odnosno
potrebna sredstva ne bi bila umanjena.

Tokom izvrSenja budzeta potrebno je vrsiti troSenje odobrenih sredstava u skladu sa
namenom za koju su odobrena, odnosno po odobrenim trocifrenim kontima ekonomske
klasifikacije. Pored naredbodavca, ovde bitnu ulogu igraju racunopolagaci koji vrse
usmeravanje naredbodavca.

Kontrola potro$nje budzetskih sredstva predstavlja bitan element izvrSenja budzeta jer se
time onemogucava nenamensko trosenje sredstava. U zavisnosti od perioda, metoda,
subjekta ili organa prema kojima se vrsi kontrola postoje razli¢iti metodi od razli¢itih
organa.
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Indirektni i direktni korisnici budzetskih sredstava nakon utroska budZzetom odobrenih
sredstava vrSe sastavljanje svog zavr$nog racuna u kome iskazuju sve svoje prihode i
rashode i1 podnose Narodnoj skupstini na usvajanje u formi zakona. Ovo predstavlja bitan
deo izvrsenja budzeta jer omogucava uvid u utroSena sredstva, retrospektivu budzetskog
poslovanja drzavnih organa u protekloj godini i bitan element planiranja za naredne

periode.
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BUDGET PROCEDURE IN THE REPUBLIC OF SERBIA - WRITING,
APPROVAL AND ADOPTION OF THE BALANCE SHEET

Vladan Vladisavljevi¢®, Helena Pesi¢!?
Abstrakt

Budget is a basic instrument of financing public expenditure in contemporary countries. In
budget theory there are multiple definitions of a budget, due to it being a complex financial
institution through which a country achieves its multiple economic, financial, political and
social goals. Classic understanding of a budget is based on a claim that it’s an act through
which public revenue and expenditure is predicted and approved in advance for a defined
period in time.

Public expenditure needs are predicted in a budget, as a rule individually and according to
purpose. Public revenue, i.e. funds are predicted by their sources, and the amount required is
determined.
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REVIDIRANI RAD: ULOGA I ZNACAJ ANTIMONOPOLSKE POLITIKE
U SAVREMENIM USLOVIMA POSLOVANJA

Milan Mihajlovié*, Ned%ad Imamovic?, Nebojsa Dragovic®

Apstrakt

Ostvarivanje ekonomije blagostanja, kao pozeljnog ekonomskog stanja, tesko je ostvarivo
postojanjem nesavrSenih trzisnih struktura. Nekonkurentne trzisnie strukture manifestuju
se kroz razlicitie trzisnie oblike. Poosledice postojanja ovakvih trzisnih stanja osecaju se
i na proizvodnu efikasnost, odnosno faktorsku produktivnost. U vezi sa tim
antimonopolska politika je predmet ovog istraZivanja i zahtevi za njenom
uravnotezenoscu i fleksibilnoséu, kao mere za smanjenje negativnih efekata trZisne
nesavrs§enosti.

Kljucne reci: antimonoplska politika, trzisne strukture, konkurencija.

JEL: D42, M21.

Uvod

Konkurencija predstavlja veoma dinamican ekonomski proces, na koji uticu brojni
parametri od globalnih ekonomskih tokova, preko broja proizvodaca i kupaca, strukture
ponude, nacina proizvodne produkcije, nivoa tehnoloskih procesa, strukture radne snage,
do organizacije prodaje i kulture na analiziranom trzi$tu. U uslovima globalnih trzisnih
uslova i stalno rastu¢e konkurencije, nivo spremnosti zemalja da se uspe$no pozicioniraju
u takvim uslovima ¢e presudno uticati na uspesnost njihovih ekonomija.

Konkurencija je preduslov uspesnog funkcionisanja slobodnog trzista. Bez konkurencije
nema trzi$ne prinude, pa stoga ni ishod trzi$nog takmic¢enja nije dostizanje maksimalnog
nivoa ekonomskog blagostanja drustva.

U ekonomskom smislu pod konkurencijom se u tradicionalnom shvatanju podrazumevala
savrsena ili idealna konkurencija. Model savrsene konkurencije

pociva na brojnim pretpostavkama, a pre svega na: postojanju velikog trzista sa velikim
brojem prodavaca i kupaca na kome prodavci prodaju homogene ili identi¢ne proizvode o
kojima potrosaci imaju potpune informacije uz postojanje

! Docent, dr Milan Mihajlovi¢, Vojna akademija, Ulica Pavla Juri$i¢a Sturma br. 33, Beograd, Srbija,
Telefon +381 64 302 19 51, E-mail: milan.mih83@gmail.com
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potpune mobilnosti svih faktora proizvodnje. Praksa je medutim pokazala da je nemoguce
obezbediti idealne uslove na kojima je pocivala teorija savrSene ili idealne konkurencije i
da samo trziSte nije u stanju da svojim mehanizmima automatski svim ucesnicima na
trziStu obezbedi obezbedi ravnopravne uslove i maksimizaciju interesa. Zato je bilo
neophodno da se donesu posebna pravila kojima bi se intervenisalo na trzistu.

Treba obratiti paznju da zastita konkurencije ne znaci nuzno zastitu konkurenata, to je
pozeljno sa stanoviSta druStva. Jedini cilj antimonopolske politike treba da bude
maksimizacija ekonomske efikasnosti, pa time i maksimizacija ekonomskog blagostanja
potrosaca. Ovakvo definisanje cilja antimonopolske politike je naslede Cikaske Skoled.
Ukljucivanje drugih ciljeva medu ciljeve antimonopolske politike neminovno dovodi do
njenog rasplinjavanja i razvodnjavanja u toj meri da ona postaje nedelotvorna.

Svrha ovog rada je ukazivanje na svrhu i znacaj antimonopolske politike, njene ciljeve i
institucije za njeno sprovodenje, kao i mehanizme uspostavljanja ravnoteze na trzistu kao
i 0 posledicama do koje mogu dovesti nekonkurentne trzisne strukture.

Ekonomske osnove antimonopolske politike

Osnovni cilj antimonopolske politike jeste ostvarivanje ekonomske efikasnosti svake
trziSne privrede. U osnovi antimonopolska politika predstavlja sredstvo kojim se
omogucava trziSnom mehanizmu da svojim nesmetanim i efikasnim funkcionisanjem
obezbedi ekonomsku efikasnost i na taj nafin maksimizaciju drustvenog
blagostanja(Petkovi¢, Kosti¢, 2014). Analize trziSnih privreda ukazuju na Cinjenicu da
ekonomska efikasnost treba da bude jedini cilj antimonopolske politike, a da druge
ciljeve treba postizati nekim drugim politikama.

Uvazavaju¢i stanoviSte da jedino ekonomska efikasnost treba da bude cilj
antimonopolske politike uslovljava konflikt alokativne i proizvodne efikasnosti. Ipak,
ponekad se susrecu i stavovi da antimonopolska politika treba da, pored postizanja
ekonomske efikasnosti, ima i neke druge ciljeve. Evropska komisija kao jedan od ciljeva
antimonopolske politike naglasava spre¢avanje nastanka, odnosno postojanja bilo kakvih
barijera u prometu robe izmedu trziSta zemalja ¢lanica Evropske unije.(Zirojevi¢-Fatic,
Jelisavac-Trosi¢, 2009) Ovakav cilj antimonopolske politike usmeren je ka politickih
vrednosti saveza ispoljenih kroz jedinstveno trziSte unutar EU, $to ponekad moze da bude
u konfliktu sa ciljem unapredenja ekonomske efikasnosti.

Cilj antimonopolske politike moze biti i zaStita malih preduzeca, definisan od strane
nekih autora, odnosno podsticanje malog biznisa. Ovakav cilj antimonopolske politike
nije u skladu sa op$tim druStvenim interesom pa je potrebno uociti da antimonopolska
politika ne raspolaze mehanizmima za zaStitu malih preduzeca, odnosno sitnog biznisa.

4 Ona je opredeljujuée uticala na formiranje antimonopolske politike u svetu u poslednjih dvadesetak
godina.

105



Ovakve mere su karakteristicne za fiskalnu politiku (oslobadanje od poreza ili
subvencionisanje), a antimonopolska politika ne moZe da bude delotvorna. Ovakvom
zaStitom malih i srednjih preduzeca konfliktan dolazi se u supronost sa zahtevom za
ekonomskom efikasnos$¢u. Zahtev za ekonomskom efikasnosc¢u uslovljava da neefikasna
preduzeca propadaju bez obzira na veli¢inu.

Cesto se pravednost navodi kao cilj antimonopolske politike, ali ga je nemoguée precizno
operativno definisati, §to uslovljava neizvesnost u primeni antimonopolske politike.
Polaze¢i od pravednosti, kao teznji ka smanjenju ekonomskih nejednakosti, direktno se
ugrozava postizanje ekonomske efikasnosti, §to znaci da bi ukljucivanje pravednosti u
ciljeve antimonopolske politike neminovno dovelo do konflikta ciljeva unutar ove
politike.(Dragisi¢, 2005)

U skladu sa navedenim, antimonopolskom politikom treba da se realizuje samo jedan cilj,
a to je promocija ekonomske efikasnosti. Na taj naCin mogu se samo mogu precizno
definisati operativni ciljevi antimonopolske politike 1 donositi konretne odluke u trziSnim
situacijama. Antimonopolska politika namenjena je zastiti konkurencije, odnosno njome
se §titi proces konkurencije, a ne ucesnici u tom procesu koji pokusavaju da eliminisu
konkurente na trziS§tu dozvoljenim sredstvima. U odredenim situacijama, uniStavanje
konkurencije, podrazumeva i uniStavanje konkurenata, ali i obrnuto, uniStavanje
konkurenata podrazumeva unistavanje konkurencije.(Tmusi¢, 2012) Zbog toga se i moze
govoriti o svojevrsnom paradoksu antimonopolske politike.

Za antimonopolsku politiku je znac¢ajno da sa jedne strane, bude dovoljno ostra (striktna)
i dosledna da bi spre¢ila nastanak nekonkurentnih trziSnih struktura i ekonomske
neefikasnosti, odnosno da sa druge strane, da bude dovoljno fleksibilna da ne bi
spreCavala preduzetni¢ku inicijativu usmerenu ka povecanju efikasnosti i prisvajanju
ekonomskog profita po toj osnovi.(Tmusié, 2012) Imajuéi u vidu da je profit osnovna
pokretacka snaga savremene privrede, antimonopolska politika ne sme da kaznjava
uspesne privrdne subjekte odnosno one koji nalaze nacina da budu efikasniji od drugih i
uzivaju profit usled te efikasnosti.

Male i otvorene privrede poput Republike Srbije, koju karakteriSe malo domace trziste,
sarelativno niskim nivoem razvoja savremenih ekonomskih institucija, konkurencijiju
Cesto obezbeduju iz uvoza, putem liberalizacija spoljnotrgovinskih tokova, odnosno
otklanjanja barijera uvozu. Prednost ovakvog nadina ostvarivanja konkurencije jeste u
tome Sto se navedena libaralizacija moze ostvariti veoma brzo, dok je za izgradnju
antimonopolskih institucija potrebno mnogo vise vremena i uslova. Liberalizacija
spoljnotrgovinskih tokova je u tom slucaju najvazniji metod obezbedivanja konkurencije
na domacem trziStu, odnosno klju¢ni nacin za brzo eliminisanje nekonkurentnih trzi$nih
struktura. Medutim, ovaj nacin uticaja na domace trziSne strukture ima nekoliko
slabosti(Mihajlovi¢ M. i dr., 2016):
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e Prvo, znacajan broj proizvoda ima visoko uces¢e transportnih troskova u ukupnoj
vrednosti, ¢ime neminovno rast transportnih troSkova umanjuje konkurentnost tih
proizvoda iz uvoza.

e Drugo, usled visokih transportnih troSkova, pojedini proizvodi spadaju u tzv.
nerazmenjive proizvode, tako da uklanjanje barijera uvozu jednostavno nema nikakve
efekte na strukturu domaceg trzista tih proizvoda.

e Trece, pojedine barijere uvozu nisu vezane za spoljnotrgovinske i carinske rezime,
ve¢ su posledica objektivnih okolnosti, tako da se ne mogu ukloniti liberalizacijom
spoljnotrgovinskih tokova.

Liberalizacija spoljnotrgovinskih tokova, uslovljena je i razli¢itim interesnim grupama
koje su protiv liberalizacije, odnosno lobijima domacéih proizvodaca koji zele snaznu
carinsku zaStitu i necarinske barijere uvozu. Znacajna politicka podrska, odnosno dobra
organizovanost moze da ugrozi pokuSaj da se ostvari maksimalna liberalizacija
spoljnotrgovinskih tokova. Takode, jedna od sugestija vezana za vodenje antimonopolske
politike, naroCito u zemljama relativno niskog nivoa razvijenosti institucija trziSne
privrede jeste uklanjanje barijera ulasku i izlasku preduzeca iz grane.(Begovic i dr., 2002)

Pretpostavke savrSene konkurencije

U mikroekonomskoj teoriji, prilikom razmatranja trziSne konkurencije polazi se od
pretpostavke o postojanju savrSenog trziSta, odnosno savrSene konkurencije. SavrSena
konkurencija zasniva se na nekoliko pretpostavki (Loncar, MiloSevi¢, 2013):

o veliki broj prodavaca i kupaca radi stvaranja atominizovane ponude gde broj
privrednih subjekata na strani ponude tezi beskonac¢nosti;

e parametarski karakter cene, koji podrazumeva da nijedan privredni subjekat ne
moze da utiCe na prodajnu cenu svog proizvoda, §to se postize ukoliko bi
postojao beskonacno veliki broj proizvodaca, odnosno ukoliko bi obim
proizvodnje svakog pojedinac¢nog proizvoda¢a bio beskona¢no mali, kao i
postojanjem slobodnog ulaska i izlaska iz grane.

e slobodan ulazak i izlazak iz grane koji omogucéava privrednim da povoljnim
uslovima privredivanja (rast traznje iznad ponude, na primer, odnosno stvaranje
ekonomskog profita) privlace nove proizvodae u posmatranu granu, te oni
zapoc¢inju proizvodnju, uvecavaju ponudu i dovode do uspostavljanja nove
konkurentne ravnoteZe u toj grani, odnosno ukoliko se jave nepovoljni uslovi
privredivanja u odredenoj grani (pad traznje ispod ponude, na primer, odnosno
stvaranje finansijskih gubitaka preduzeca u toj grani), slobodan izlazak
omogucava da se resursi dosad uposleni u ovoj grani, prebace u neku drugu,
prosperitetnu granu, pa da se time i poveca ekonomska efikasnost upotrebe tih
resursa.

Osnovna karakteristika savrSenene konkurencije jeste da su granicni prihodi jednaki ceni
proizvoda budu¢i da proizvoda¢ ne moze da utiCe na cenu obimom proizvodnje koju
plasira na trziste, ma koliki bio obim te proizvodnje. Na osnovu toga graficki se izvodi da
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je kriva grani¢nih prihoda proizvodaca ekvivalentna sa krivom traznje za dodatnim
proizvodom.

Ravnoteza na trziStu pri savrSenoj konkurenciji ima nekoliko veoma bitnih
elemenata.(Samjuelson, Nordhaus, 2009):

e Gavni uslov za makisimizaciju blagostanja jednakost ravnotezne cene i grani¢nih
troskova.

e Ni jedan od proizvodaca u uslovima savrSene konkurencije ne prisvaja ekonomski
profit (polazi se od pretpostavke da svi proizvodaci raspolazu sa istovetnom
tehnologijom. Grani¢ni, odnosno prosecni troskovi koji se razmatraju obuhvataju i
cenu (troskove) kapitala, tako da preduzece prisvaja iskljucivo prihod kojim pokriva
troskove pribavljanja kapitala).

e Svaka promena uslova agregatne traznje dovodi do automatskog prilagodavanja i
definisanja novog ravnoteznog obima proizvodnje. Glavni preduslov koji to
omogucava je potpuno slobodan ulazak i izlazak preduzeca iz posmatrane grane.

Na ovaj naCin dolazi do izrazaja znaCaj slobodnog ulaska i izlaska iz grane kao
mehanizma koji omogucava prilagodavanje konkurentne ravnoteze novonastalim
okolnostima, odnosno ravnoteza na trziStu pri savrSenoj konkurenciji dovodi do efikasne
alokacije raspolozivih resursa. Time ne postoji potreba za antimonopolskom politikom.

Pretpostavke nekonkurentnih trZiSnih struktura

Ukoliko nastupe uslovi koji su suprotni pretpostavkama savrSene konkurencije, dolazi do
odstupanja od ravnoteznog stanja odnosno pojavljuju se nekonkurentne trzi$ne strukture.

Najekstremniji slu¢aj nekonkurentne trziSne strukture jeste monopol, koga odlikuju tri
osnove karakteristike(Petkovi¢, Kosti¢, 2011):

e postojanje samo jednog proizvodaca;
o visoke barijere ulasku i izlasku;
e nepostojanje bliskih supstituta

U uslovima monopola, agregatna kriva traznje postaje individualna kriva traznje, odnosno
Sto je veca kolicina proizvoda koju monopolista ponudi na trzistu, bi¢e niZa cena tog
proizvoda, odnosno potrosaci ¢e biti spremni da plate nizu cenu da uzivaju u dodatnoj
jedinici tog proizvoda. Zbog toga je grani¢ni prihod uvek nizi od trziSne cene
posmatranog proizvoda i to je zbog toga Sto prodajom jedne dodatne jedinice proizvoda
opada cena svih jedinica tog istog proizvoda. Kada je ravnotezna cena iznad grani¢nih
troskova tada dolazi do situacije poznate kao trziSna mo¢.(Komazec, Risti¢, 2011)

Kao glavni parametar nekonkrentnih trzi$nih struktura koristi se trzisna mo¢, koja postoji
pri svakom odstupanju cene od grani¢nih troskova, tj. pri svakom odstupanju od uslova
savrSene konkurencije. Ukoliko je indeks trziSne mo¢i pozitivan, radi se o
nekonkurentnim trzi$nim uslovima, odnosno strukturama. U skladu sa tim, svako
odstupanje od uslova savrSene konkurencije ugrozava ekonomiju blagostanja. Monopol je
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ekstremna nekonkurentna trzi$na struktura, tj. trzisna struktura koja generiSe maksimalnu
trziSnu mo¢ i, u skladu sa tim najveéi moguci gubitak blagostanja, kao i najve¢i moguci
iznos ekonomskog profita koji prisvaja proizvodac.

Nesavrsene trzisne strukture kod kojih je trziSna mo¢ manje izraZena jesu oligopoli i
monopolisticka konkurencija. (Komazec, Risti¢, 2011) U ovim slucajevima odstupanje
krive grani¢nih troSkova od krive traZnje je neSto manje nego u slucaju monopola.
Medutim, ovde je i dalje ravnotezna cena viSa od one ostvarene u uslovima savrSene
konkurencije, odnosno indeks trziSne mo¢i je niZi od onog u sluc¢aju monopola, ali trziSna
mo¢ i dalje postoji. Ali i ovde postoji gubitak blagostanja, koji je manji u odnosu na
gubitak blagostanja u slu¢aju monopola.

Na bilo koji naCin odstupanje krive grani¢nih prihoda od krive traznje dovodi do
uspostavljanja trziSne moc¢i, a ona neminovno dovodi do narusavanja raspodele
ekonoskog blagostanja i prisvajanja ekonomskog profita. Kljuno pitanje koje se
postavlja jeste odrzivost ovakve nekonkurentne trziSne strukturejer ukoliko postoji
slobodan ulazak novih preduzeca u granu, odnosno ukoliko ne postoje barijere ulasku i
izlasku, postojanje trziSne moéi, odnosno prisvajanje ekonomskog profita, privuéi ce
nove konkurente koji ¢e, samim svojim ulaskom, povecati broj privrednih subjekata na
strani ponude, povecati obim ponude, Sto ¢e dovesti do opadanja i konacno nestanka
trziSne moci, odnosno do rasipanja ekonomskog profita. To znaci, da ukoliko nema
barijera ulasku i izlasku, nekonkurentne trzi$ne strukture nisu odrzive, odnosno dolazi do
njihovog prelaska u konkurentnu strukturu, §to uslovljava da su barijere ulasku i izlasku
od kljuéne vaznosti za sagledavanje odredene trziSne strukture, odnosno ones su
neophodan uslov za svrstavanje odredenog trziSta u trziSta sa nekonkurentnom
strukturom. (Mate, 2012)

Posledice nekonkurentskih trziSnih struktura

Znacajna posledica nekonkurentnih trzi$nih struktura, posebno monopola, jeste staticka
proizvodna neefikasnost, poznata kao X-neefikasnost. (Samjuelson, Nordhaus, 2009)
Nepostojanje konkurencije uklanja podsticaje za kontrolu, sto dovodi do toga da troskovi
proizvodnje nekontrolisano rastu, jer ukoliko nema konkurencije, ne postoji pretnja
konkurenata, tako da dolazi do nekontrolisanog rasta endogenih troskova, odnosno do
rasta ukupnih troskova, §to dovodi do proizvodne neefikasnosti. To uslovljava da se za
proizvodnju jedne jedinice proizvoda koristi viSe resursa nego §to je za to potrebno dok
svi nepotrebno angazovani resursi mogli bi da se alternativno iskoriste u proizvodnji
nekog drugog proizvoda.

Ukoliko se osnovna pretpostavkao o konstantnim prinosima napusti i pretpostavi
postojanje rastucih prinosa, odnosno opadajuéih troskova, dolazimi se do situacije u kojoj
otklanjanje jedne vrste neefikasnosti upotrebe resursa moze da dovede do stvaranja druge.
Rastuéi prinosi, odnosno opadajuéi troSkovi, javljaju se ukoliko sa rastom obima
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proizvodnje dolazi do opadanja prose¢nih troskova, tj. troSkova po jedinici proizvoda. Na
ovaj nacin, sintezom dva ili viSe preduzeca dolazi do znacajnog povecanja obima
proizvodnje, i na taj nacin, obaranja prosecnih troSkova, ¢ime se uvecava proizvodna
efikasnost. Ali, istovremeno, ovakva sinteza dovodi i do stvaranja trziSne modi i
alokativnog gubitka blagostanja.(Lonc¢ar, MiloSevi¢, 2013)

Adekvatna antimonopolska politika mora da bude usmerena na sve ovakve slucajeve,
odnosno da definiSe uravnoteZzen odnos prema promenama trziSnih struktura. Ptethodnom
pretpostavkom sinteze preduzeca dosSlo se do stvaranja trziSne moci i do alokativnog
gubitka blagostanja. Ukoliko bi antimonopolska politika bila takva da apriori spre¢ava
svaku promenu koja dovodi do stvaranja trziSne mo¢i, stvorili bi se uslovi za pogresne
odluke, tj. odluke kojima bi se sprecilo zna¢ajnije uveéavanje proizvodne efikasnosti.

U uslovima monopola ne postoje podsticaji za istrazivanje i razvoj, odnosno za ulaganja u
tehnicki progres, jer nema konkurencije pa se makisimizacija profita zasniva na
klasicnom monopolisticCkom ponasanju. Sustina za pomirenje navedenih efekata jeste u
trajanju monopola, odnosno teorijski je moguée definisati optimalnu duZzinu trajanja
monopola koji je proizvod tehnic¢kog progresa, tako da se makimizuju podsticaji za
istrazivanje i razvoj, koji dovode do dinamicke proizvodne efikasnosti, a minimizuju
negativne strane monopola, kako po pitanju dinamic¢ke proizvodne neefikasnosti, tako i
po pitanju ostalih oblika ekonomske neefikasnosti.

Drzavna intervencija je veoma c¢est nacin nastajanja monopola, odnosno nesavrSenih
trzi$nih struktura, uspostavljanjem administrativnih barijera ulasku, odnosno direktnom
drzavnom zabranom ulaska u odredenu granu. Imaju¢i u vidu da monopol stvara zna¢ajan
ekonomski profit, svi potencijalni monopolisti su posebno zainteresovani da uloze
znacajna sredstva kako bi obezbedili da se upravo u njihovoj grani uspostave
administrativne barijere ulasku (odnosno zabrana ulaska), kako bi ostali jedini na trzistu i
uzivali u monopolskom profitu. To se ostvaruje putem uticaja na donosioce odluka, pre
svega na zakonodavnu i izvr$nu vlast, odnosno razlicite oblike lobiranja. Lobiranjem se
samo uti¢e na preraspodelu ve¢ stvorene vrednosti, a svi ti resursi mogu alternativno da
se upotrebe za stvaranje nove vrednosti. Imaju¢i u vidu da se u slucaju monopola,
odnosno nekonkurentnih trziSnih struktura, govori o preraspodeli rente, ponaSanje
donosilaca odluka, odnosno zakonodavne i izvrSne vlasti naziva se traganjem za rentom.
(Samjuelson, Nordhaus, 2009)

Upravo svi navedeni nepozeljni efekti predstavljaju osnovni razlog za vodenje
antimonopolske politike. Medutim, izvesno je da promene trzi$nih struktura u odredenom
broju slu¢ajeva imaju efekte suprotnog smera — dok se jedan oblik ekonomske efikasnosti
uvecava, drugi opada. Zbog toga je potrebno da antimonopolska politika bude fleksibilna,
kako bi njena primena omogucila maksimizaciju drustvenog blagostanja. Pri tome,
fleksibilnost je samo potreban, ali ne i dovoljan uslov za takvu maksimizaciju. Za to je
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potrebno znanje, odnosno kompetentnost onih koji formulisu i sprovode antimonopolsku
politiku.

Zakljucak

Zakljucak je da je antimonopolska politika itekako potrebna i to iz viSe razloga. S
obzirom da je Republika Srbija nasledila socijalisticke nekonkurentne trziSne strukture
(raspad zemlje i ono $to ga je pratilo samo su ih pojacali) i antikonkurentan nacin
ponasanja koji odgovara takvim strukturama, to jo$ viSe pojacava potrebu da se uspostavi
i sprovede §to efikasnija i $to strozija antimonopolska politika. Pored svega ovoga,
postoje grane u ¢ijem slucaju (usled visokih transportnih troSkova, na primer) slobodan
uvoz jednostavno ne pomaze — ne moze da se stvori delotvorna uvozna konkurencija.
Uklanjanje barijera ulasku moze da bude lepa politicka parola. Ali, pri sprovodenju te
parole javljaju se mnoge teSkoce, zbog kojih Cesto ponestaje politicke resenosti da se u
tom poslu istraje.

Potrebna je usredsredena, zakonom sputana i administrativno ne toliko zahtevna
antimonopolska politika. Dakle, politika usredsredena na najznaCajnija naruSavanja
konkurencije na domaéem trZiStu je zapravo ona koja Cini najve¢u Stetu na planu
ekonomske efikasnosti i blagostanja potrosaca. Mogucnost zloupotrebe antimonopolske
politike, kako od strane drzave tako i od strane konkurenata, takvih je razmera da je
potrebno uspostaviti zakonsku zabranu takvoj zloupotrebi. Neke osnovne ekonomske
slobode treba da budu zasti¢ene zakonom.

Konacno, antimonopolska politika treba da bude relativno jednostavna za primenu,
budu¢i da su domaci administrativni kapaciteti prilicno ograni¢eni. Ona treba do
odredenog nivoa da omoguci fleksibilnost tj, sprovodenje razlicitih vrsta antimonopolskih
politika. Antimonopolsko zakonodavstvo treba da obezbedi pravni osnov za Sirok opseg
sprovodenja razli€itih politika. Sa druge strane, treba da postoje odredena pravna
ograni¢enja u pogledu sprovodenja antimonopolske politike, kako bi se minimizovale
mogucénosti zloupotrebe njenog sprovodenja i smanjila neizvesnost za sve strane koje u
tome ucestvuju. Imajuci u vidu postojece trzisne strukture i trziSnu praksu u Srbiji, kao 1
veoma ogranicene resurse koji su na raspolaganju za primenu antimonopolske politike,
glavni prioriteti antimonopolske politike treba da budu: borba protiv kartela i sprecavanje
njihovog nastajanja; poboljSanje i pospeSivanje privatizacije i ekonomskog
restrukturiranja; povecanje ekonomske slobode preduzeca i privatnih preduzetnika;
smanjenje neizvesnosti svih privrednih subjekata, naroCito preduzeca; izbegavanje
kontrole cena kao mehanizma antimonopolske politike; uticaj na druge ekonomske
politike relevantne za konkurenciju.

Jedini cilj antimonopolske politike treba da bude ekonomska efikasnost. Vestacka zastita
neefikasnih proizvodaca mora se izbe¢i po svaku cenu. Takode, ono Sto svakako
antimonopolska politika treba da kontroliSe jesu razne integracije preduzeca koje mogu
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biti motivisane upravo stvaranjem dominantnog poloZaja na trziStu i samim tim
ostvarivanjem profita $to je suprotno antimonopolskom zakonu. U skladu sa ovim, ono
Sto je svako preduzece u obavezi da uradi je da zatrazi odobrenje za planiranu integraciju,
a Komisija za zastitu konkurencije ¢e u roku od 30 dana dati miSljenje o tome da li
odobrava integraciju ili ne. Moze da se desi da Komisija daje misljenje da treba da
sprovede jo$ neka ispitivanja posle kojih integracija moze biti odobrena, uslovno
odobrena ili zabranjena.

Osim kontrole integracija, antimonopolska politika treba da se bavi i problemom
stvaranja nekonkurentnih trzi$nih struktura, ali samo u sluc¢aju kada to Cine preduzeca
koja su ve¢ obezbedila dominantan polozaj na trziStu. Treba da bude zabranjena samo
zloupotreba dominantnog poloZaja, a ne i sam dominantni polozaj. U skladu sa tim
Komisija za zastitu konkurencije treba da pazljivije prati ponasanje preduzeca koja imaju
dominantan polozaj na trziStu u odnosu na ponasanje ostalih preduzeca na trzistu.

Zakon o zastiti konkurencije koji je osnovni zakon koji reguliSe ovu oblast, treba jasno da
razgrani¢i definicije koje se odnose na kratkorocno sticanje profita, s jedne strane, i
zloupotrebe usmerene na stvaranje nekonkurentnih trzisnih struktura, s druge strane, kao i
da spre¢i njihovo nastajanje. Naravno ovo prvo se odnosi na zloupotrebu kojom se
iskori$¢ava polozaj potrosaca (to je sticanje ekonomskog profita na kratak rok) a ovo
drugo na zloupotrebu kojom se ogranicava ili iskljucuje konkurencija (to je odrzavanje,
jacanje i unapredenje dominantnog poloZzaja).

Na osnovu svega re¢enog, generalni zakljucak bio bi da bar $to se koncepcije nove
antimonopolske politike ti¢e, Republika Srbija je na dobrom putu da uskladi koncept
zakonodavstva sa konceptom zemljama Evropske Unije. Ta koncepcija je u svojim
osnovnim nacelima i pravnom terminologijom u potpunosti u skladu sa antimonopolskom
politikom EU-a, odnosno Evropske komisije. Svakako da postoji prostor za
unapredivanje kako antimonopolskog zakonodavstva tako i konkurentnih odnosa izmedu
trziSnih udesnika. Nadamo se da ¢e vreme koje predstoji pokazati da je trenutna
koncepcija antimonopolske politike u Republici Srbiji na dobrim osnovama i da ¢e ove
probleme reSavati na najbolji moguéi naéin.
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Abstract

Achieving the welfare economy, as a desirable economic condition, is difficult to achieve
by the existence of imperfect market structures. Uncompetitive market structures are
manifested through different market forms. The consequence of the existence of such
market conditions is also felt on productivity efficiency, that is, factor productivity. In
connection with this antitrust policy is the subject of this research and demands for its
balance and flexibility as measures to reduce the negative effects of market imperfections.
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REVIDIRANI RAD: MATEMATICKI MODEL ZA ODREPIVANJE
CENE AKCIJA-UKLJUCIVANJE UTICAJA INFLACIJE

Radovan Damnjanovié!

Apstrakt

Za donosenje investicionih odluka razvijen je veéi broj matematickih modela. Model ima
dva dela, funkciju kriterijuma i sistem ogranicenja. Funkcija kriterijuma predstavlja na
poseban nacin formulisan cil;j koji se zeli posti¢i resavanjem problema.

Posto se njome izrazava kvalitet pojedinih resenja, ona sluzi kao mera za komparaciju pri
odabiranju najboljeg resenja. Sistem ogranicenja cine kvantitativno izrazeni
ogranicavajuci faktori u funkcionisanju ekonomskog sistema. Ta ogranicenja su
posledica ogranicenosti resursa ili nekih drugih karakteristika sistema.

Sistem ogranicenja odreduje podrucje dopustivih resenja resavanog problema.
Matematicki modeli predstavljaju znacajan i koristan instrument pri odredivanju cene
akcija u kontekstu donosenja investicionih odluka.

Kljuéne redi: akcije, dividenda, trzisna vrednost, diskontovanje, gotovinski tok, inflacija,
cena.

JEL: C19, E309.

Uvod

Osnovni pokazatelj na osnovu kojeg se odreduje i meri opravdanost ulaganja u akcije
predstavlja trzisna cena akcija jer ukazuje na kvalitet i uspesnost poslovanja preduzeca. Na
opravdanost ulaganja uti¢e veci broj faktora medu kojima se kao najvazniji mogu izdvojiti:
celokupna situacija u ekonomiji zemlje (pokazatelji: inflacija, kretanje deviznog kursa, kreditini
rejting zemlje...), pokazatelji poslovanja preduze¢a koje je izdalo akcije (profitabilnost,
efikasnost, nacin finansiranja, stepen zaduzenosti, likvidnost isl.), kao politicka stabilnost.

Kada je procenjena ili realna vrednost akcije iznad njene trzisne cene, re¢ je 0 njenoj
potcenjenosti i tada racionalan investitor se opredeljuje za kupovinu akcija na berzi. U
suprotnom, ukoliko je trzisna cena iznad realne vrednosti akcija, rec¢ je o precenjenoj vrednosti,
Sto podstice investitore da se odlucuju na prodaju akcija.

Sve faktori koji uticu na cenu akcija mozemo podeliti na eksterne i interne faktore, pri ¢emu
eksterni faktori odreduju makroekonomski ambijent u kojem preduzecée posluje i tu spadaju:
ekonomska aktivnost — BDP, inflacija, devizni kurs, platni bilans zemlje, spoljni dug, stanje u
industrijskoj grani, odlike trzista na kome kompanija egzistira, politicki faktori itd. Interni

! Docent, dr Radovan Damnjanovi¢, Univerzitet odbrane, Vojna akademija, Ulica Pavla Jurii¢a Sturma
br. 33, Beograd, Srbija, Telefon: +381 60 132 50 60, E-mail: radovandamnjan@gmail.com

115



faktori su odredeni poslovnim uspesima preduzeca i oni se dobijaju analizom finansijskih
izvestaja, kao i drugih informacija koje uticu na poslovanje preduzec¢a. Osnovni interni faktori
su: profitabilnost kompanije, struktura izvora finansiranja, nivo tekuce likvidnosti, reputacija i
kvalitet menadzmenta, vlasnicka struktura, itd.

Osnovno pitanje za svakog investitora je utvrditi nacin kako predvideti buduce kretanje cena
akcija, jer je trzisna vrednost akcije rezultat odnosa ponude i traznje na trzistu kapitala. Imajuci
u vidu da delovanje ponude i traznje i formiranje trzisnih cena akcija u krajnjem svodi trzisnu
vrednost na unutrasnju vrednost akcija, koja se naziva i realnom vrednoséu akcija od izuzetnog
je znacaja da ulokiko je trzisna cena akcija niza od njene realne vrednosti, tada ¢e investitor
odluciti da kupi te akcije. Inace, realna vrednost se izracunava tzv. diskontovanjem, gde je cena
akcija izrazena kroz odnos dividende i stope kapitalizacije, a stopa kapitalizacije predstavlja
diskontnu stopul.

Inkorporiranje faktora rizika u cenu akcija

Kupovinom akcija njen posednik dobija pravo na koriséenje dividende kao i druga prava koja
mu ona donosi. Svaki ulaga¢ u tom smislu pred sobom ima alternativu u pogledu plasiranja
kapitala koja se odnosi na izbor izmedu dva osnovna resenja. Prvo reSenje je da novac ulozi u
banku i da dobije kamatu koju mu daje banka na odgovarajuéu vrstu depozita. Stepen rizika koji
se u tom slucaju javlja je relativno mali a mogucnost povlacenja depozita u stabilnim uslovima
je neograni¢ena. Banka je, dakle, uvek zahvalan partner za svakog potencijalnog posrednika
kapitala. Drugo resenje treba da ponudi neko ko bi mogao da bude atraktivniji partner od banke
i ko bi mogao da ispuni bar dva uslova, a to su: veca zarada nego u banci i da se pri tom
minimizuje rizik od takvog ulaganja. Ukoliko je taj partner akcionarsko preduzece, to znaci da
ponudi dividendu koja je veca od bancine kamate. U protivnom svako ulaganje gubi smisao jer
niko nije spreman da svoj kapital plasira u preduzece ¢ija je profitna stopa niza od bankarske
kamatne stope. Takvo preduzece je onaj privredni subjekat koji po logici zakona vrednosti silazi
sa scene, koji je dakle ozbiljan kandidat za likvidaciju, a to znadi i za totalni gubitak kapitala koji
je ulozen u njega.

Upravo zbog toga ovakve mogucnosti u nekim zemljama nisu predvidene kao zakonsko
reSenje, a u nekim su ¢ak i zabranjene. Posto se pred vlasnikom finansijskog kapitala nalazi
mnostvo mogucih kupavca hartija od vrednosti, onda bi bilo logi¢no da se prodavac kapitala
opredeli da svoje preferencije u nabavci hartija od vrednosti poveri onom prodavcu koji mu
nudi najvecu profitnu stopu i najmanyji rizik. Prema tome, prodavac finansijskog kapitala ¢e u
ostalim jednakim okolnostima uvek radije kupiti akcije koje mu donose veéu stopu dividende.
U tom smislu on ¢e rezonovati priblizno na ovakav nacin: ako nabavi akcije preduzeca koje daje
dividendu za jedan procenat vecu, to znaci da ¢e njegov dobitak biti za toliko veéi. Tako bi bilo
da te Cinjenice nije svestan i prodavac akcija. On je takode u polozaju da moze da koristi
razlicite izvore finansiranja ukljuciv i kredit, odnosno druge oblike hartija od vrednosti. Prema
tome, svaki izdavalac akcija, svestan Cinjenice da je sposoban da daji viSe, podiZe cenu svojih
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akcija. Upravo zbog toga cena ovih hartija od vrednosti nece biti onolika koliko bi se dobilo da
se kapital prodaje banci. Ako on nudi dva puta ve¢u dividendu, to znaci da je spreman da svoje
akcije proda, ali samo pod uslovom da kupac dobije dva puta vecu koli¢inu kapitala. Teza da je
trzi$na vrednost akcija proporcionalna odnosu izmedu dividende 1 kamatne stope se u globalu
potvrduje u Zivotnoj realnosti.

U slede¢em primeru prikazace se navedeno. Ukoliko preduzecée nudi licu akciju od 100 dinara i
za nju placa dividendu od 20% na kraju godine, lice ¢e dobiti 20 dinara zarade. Ako za tu zaradu
treba da plati dvostruko vise to znaci da ¢e biti u polozaju da blokira svoj kapital u vrednosti od
200 dinara sa 10% zarade. Ukoliko bih tu svotu novca stavilo na rasplaganje banci, opet bih
dobilo 20 dinara kamate uz kamatnu stopu od 10%. Dakle, u obe situacije je na istom ali po
jednom daleko jednostavnijem postupku i sa manje rizika.

Zakljucak je da pod dejstvom datih uslova lice nije spremno da bude akcionar. Da bi to bilo,
uslov je da zarada bude visa od kamate. Upravo iz tih razloga ne postoji proporcija po kojoj se
cena akcija po obrascu(Salvatore,1989):

gde je

C,=N

a v

Divs
KS

C 2= cena akcija (trzi$na) za datu nominalu

Nv= nominalna vrednost akcije
Divs = dividentna stopa

K s = kamatna stopa
Ako se akcije izdaju bez nominale samo u apoenima to znaci da ¢e se trziSna vrednost
jednog apoena izraziti slede¢im obrascem:

N Y= nominalna vrednost jednog apoena
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Posto se pravno ili lice koje plasira svoj kapital u ovim okolnostima nalazi u neutralnoj
poziciji, ono nece biti zainteresovano za takav aranzman, te za njega ova jednacina nema
nikakvog prakti¢nog smisla.

Za njega ¢e od znacaja biti da prethodna jednacdina ima slede¢i oblik:
N, * Divs
a -< -,
K

S

C

Dalje u jednadini treba izvrSiti inkorporiranje faktora rizika u cenu akcija. Ve¢ sama
¢injenica da su odredeni poslovi rizi¢niji od drugih namece obavezu da se ulagaci
kapitala obezbede od tako povecanih rizika. U konkretnom slucaju to bi znacilo da je
nekorektna jednacina po kojoj se utvrduje cena akcija i koja glasi:

Divs

G N

S

Ovo iz razloga $to ona podrazumeva da je kupac akcije pod ovim uslovima suocen sa
problemom povecanog rizika koji nije ulkalkulisan. Iz tih razloga on se nikada nece
opredeliti da prihvati kupovinu akcije pod takvim uslovima. Za njega ¢e ovi uslovi biti
korektni ako se cena akcija redukuje na taj naéin §to ¢e se prethodna jednacina iskazati u
slede¢em obliku(Kuli¢, 2010):

, M
C =N Divs, 1~ N,*Divs

Ks 1+ R, K * 1+ﬁ
100 100

Ri- stopa rizika od ulaganja

Pri ¢emu je

Ako je u prethodnom primeru stopa rizika 6% to znaci da ¢e cena jedne akcije ovog
preduzeca imati vrednost od:

*
C - 100*20  2.000

1011+ 6| 106
100

=188,68 dinara

Na ovaj nacin je uspostavljena jednakost koja dovodi do indiferentne pozicije, odnosno
do toga da je ovo ulaganje nestimulativno za ulaga¢a. Prema tome, obrazac za utvrdivanje
cene akcije ovog preduzeca glasio bi:

C, < 188,68 dinara
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U ovom kontekstu treba odrediti vrednost koeficijenta rizika. Odnosno do¢i do odgovora
kako se dolazi do stope rizika od 6%. U teoriji se ovo pitanje uzima kao problem koji ima
statisticku podlogu i bazira se na visini standardne devijacije. Postupak utvrdivanja
koeficijenta rizika u tom smislu svodi se na utvrdivanje standardne devijacije i njenog
uporedivanja sa aritmetickom sredinom, dakle, mera koja je u statistici poznata pod
nazivom koeficijent varijacije. Koeficijent varijacije ili relativna standardna devijacija
nije niSta drugo do pokazatelj rizika sa kojim se kalkuliSe u poslovima kupoprodaje
akcija. Primer za to uzima se iz berzanskog izvesStaja o prodaji akcija u prethodnom
periodu, koji moze izgledati:

Tabela br. 1. Primer berzanskog izvestaja o cenama akcija preduzeca u istoj godini

LIeHa( z;mnja BpZJKEi;);:(?fT)Hx P
155 3 465 72.075
160 8 1.280 204.800
165 13 2.145 353.925
170 41 6.970 1.184.900
175 32 5.600 980.000
180 20 3.600 648.000
185 3 555 102.675

36up 120 20.615 3.546.375

Izvor: Rad autora.

Aritmeticka sredina A sna osnovu ovih podataka ima sledecu vrednost:
> fx, 20.615

AS:zf

Standardna devijacija (S¢) ima vrednost od

fx2
Z — As® = {3 546, 375} —~17.179.167% = /40,747 = 6,3833

Z fx 120

Ovako data mera izrazena ja kao apsolutna mera disperzije kojom se varijacija serije ovih
podataka prikazuje u originalnim vrednostima, dakle monetarnim jedinicama.

=171,79167

Da bi se ona relativizovala treba izracunati koeficijent varijacije po obrascu:

S, 63833338

==d = =0.0371574
A, 17179167
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Odnosno u procentima
V =3,71574%

Koliko iznosi koeficijent rizika od ulaganja u ovo preduzeée koji se izrazava relacijom
14
100

Ako isto ovo preduzece u narednoj godini proda jednak broj akcija, ali sa veéim
oscilacijama u prodajnoj ceni, onda ¢e dobijeni rezultati biti bitno drugaciji.

Dakle, 1,031574

Tabela br. 2. Primer berzanskog izvesStaja o cenama akcija preduzeca u drugoj godini

I—Ieﬂa( z;mnja Bp(:KEi;?:L?tT)Hx 2
140 3 420 58.800
150 8 1.200 180.000
160 13 2.080 332.800
170 41 6.970 1.184.900
180 32 5.760 1.036.800
190 20 3.800 722.000
200 3 600 120.000

30up 120 20.830 3.635.300

Izvor: Rad autora.

Aritmeticka sredina iz ovih podataka je sledeca (A s):

A - > fx 20.830
> f 120

Standardna devijacija (Sde) ima vrednost od:

=17358333

fx?2 2
Sd? = % s - [%} —17.358.333% =162,99467
X

Sd =,/162,99467

Sd =12,766936
Koeficijenat varijacije (stopa rizika) u ovom sluc¢aju ima vrednost od:

_sd12,766936

=—= =0,735493
As 173,58333
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Ili u procentima 7,35493%

Cena akcija u prvoj godini ¢e biti:

C, = 203 = 200 =192,835
L. V1087154
100 dinara

Odnosno manje od te vrednosti.
U drugoj godini cene akcija su opale i iznose

200

C,=—— =186,29792
1,0735493

dinara,
Odnosno manje od te vrednosti.

Treba imati u vidu da je to rizik za godinu dana i da se on u toku godine smanjuje po
dinamici iz sledeceg obrasca:

365-d

R= 1+i s
100
R=masa rizika

Ri =stopa rizika

D=broj dana od pocetka godine do dana pustanja akcije u prodaju.

Ako se akcija iz prethodnog primera prodaje 189-og dana u godini vrednost mase rizika
na ostalim jednakim okolnostima ¢e biti sledeca:

365-189

R=J14 188
100

176

R =1,0535%5
R =1,037408
R = 3,7408%

Pri tome, cena ove akcije tog dana ¢e biti:
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\ divs
K, 200

*T( R\ 1037408
1+
100

=192,788

dinara

Rezonuju¢i na ovaj nacin jo§ uvek se nalazimo na rubu indiferentne pozicije. Kupac
akcija na ovaj nacin nije ostvario nikakav dopunski efekat od kupovine akcija u odnosu
na plasiranje ovih sredstava u banci. On je samo ukalkulisao rizik od ovog ulaganja, $to
znaci da se on nalazi u polozaju da mu je sve jedno hoce li kupiti akcije odredenog
preduzeca ili ¢e pak svoj slobodni finansijski kapital da ulozi u banku. Njegov interes ¢e
biti zastupljen ako ovu akciju kupi po ceni niZoj od one koja je utvdena u prethodnom
obrascu. To znaci da ako on nabavku akcije koja ima vrednost 186 dinara izvrsi po ceni
od 150 dinara, da ¢e ostvariti dividendu ve¢u od prinosa koji bi dobio od bankarske
Stednje.

Divs = R*100
C,

Divs=dividentna stopa

D=masa dividende (20) sa rizikom 7,35%

C!= trzi$na vrednost akcije
Divs = 20 *100=13,3%
150

Sa rizikom 7,35%.
Nakon eliminacije rizika godi$nja stopa dividende ima vrednost od

100- 7,35j _12324

13,3*(
%

Sto je za 23,245% veée od kamatne stope.

Izneta argumentacija ipak nije dovoljna da se obuhvate sve relevantne ¢injenice u vezi sa
utvrdivanjem trziSne vrednosti akcija. Na ovom sistemu dokazivanja obrazac za
formiranje trziS$nih cena obicnih akcija glasi:
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N DKivs
C = :

1+ R,
[ 100}

Prednji obrazac vazi ako se obracun vrsi u opstem slucaju. Medutim, ako se obracun vrsi
na odredeni dan u godini zbog redukcije rizika on ima slede¢i oblik:

N Divs
K

— S
Ct - 365—-d

365
(1+ R,

100

Ukljudivanje inflacijskih uticaja u parameter ya obrazovanje cene akcija

U slucaju da je moneta zemlje u kojoj se vrsi utvrdivanje cene akcija nestabilna pla¢ena
cena akcija podleze revalorizaciji koja se utvrduje za svaki dan u toku godine. Pri tom se
koriste slede¢e matematicke relacije.(Kocovic, 2009)

A. Za slucaj da se stopa inflacije utvrduje na mese¢nom nivou

d

| D
> j -1(*100

K,=||1+
( 100

Gde je:
Ks =konformna stopa inflacije za dati broj dana

I < . .
m =mesecna stopa inflacije

I =inflacijska stopa za jedan dan
d=broj dana u mesecu za koji se obracunava inflacija

D=broj dana u mesecu (kalendarski)

Dnevna stopa inflacije I dobija se po obrascu
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1

K =|[14+1m ) _1|*100
100

S

B. Za slucaj da se stopa inflacije utvrduje na godiSnjem nivou
| 365
K,=||1+ L -1|*100
100

Kada se stopa inflacije utvrduje na mese¢nom nivou inflacijski efekti za bilo koji dan u
prvom mesecu utvrduje se po obrascu

| 31
- ) -1{*100

K,=||1+
( 100

U drugom mesecu inflacijski efekat se utvrduje kao kumulantna inflacija za ceo prvi
mesec i za odgovarajuci broj dana u drugom mesecu. Pri tom se kombinuje prost i sloZzen
interes na sledec¢i nacin:

d
I l,, |28
Ko=||1+—" [*|1+—=2%| -1|*100
100 100

Za odredivanje dana u bilo kom mesecu (za N<12) inflacija se kumulativno utvrduje po
obrascu:

d
| | | | *
K, =| [ 1am |# 14 2me |wf g Tma | fgy T el T )y g
100) | 100) | 100 100 100

Kb =kalendarski broj dana u N-tom mesecu.

Nakon inkorporiranja inflacije u ovaj proces definitivna forma za odredivanje trzisne
cene obic¢nih akcija dobija slede¢i izgled:
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d

* 9 d
c -| K *(L+p‘pgj*-1=1&_%5
K 100 100

r

Napomena: oznake promenljivih u ovomobrascu date su u prethodnom izlaganju.

Pri tome se vrednost ( X+ )koeficijent rizika dobija kao veliéina
1+ a
100

KV = koeficijent varijacije datog skupa.

Cena akcija utvrdena na izlozen nacin donosi dividendu za godinu dana racunajuéi pri
tom kalendarski dan kada je akcija emitovana. PoSto se emisija vr$i bilo kog dana u
godini, a akcije se svakodnevno otkupljuju ili prodaju na berzi, to zna¢i da one sadrze
razlicitu visinu dividende. Da bi se ceo problem ilustrovao koristi¢e se primer emitovanja
akcija pod slede¢im opstim i konkretnim uslovima:

P=profitna stopa konkretnog preduzeca 16%

P ¢ =profitna stopa u grani 10%

K's =kamatna stopa 7%

K r=koeficijent rizika 1,02

U uslovima kada se nominala izdaje u apoenima od 1.000 dinara cena akcija ovog
preduzeca dobija se kao sledeca veli¢ina:

16
*
1.000%=" | 1+16_10j2
: 1,02 100

C, =1.235,42 dinara
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Dividendu po stopi 16% racunatu na nominalnu vrednost od 1.000 dinara, §to donosi 160
dinara, a imajuéi u vidu da je on ovu akciju stvarno platio 2.517,88 dinara. To znaci da bi
on na ime kamate dobio 176,25 dinara (2.517,88*9%). Formalno gledano ovaj posao nije
interesantan. Stvar je medutim u tome S$to preduzeée Cija je profitna stopa skoro
dvostruko veca od proseka grane ima realne $anse da do kraja godine podigne cenu svojih
akcija. To znaci da ¢e se one prodavati skuplje. Kupovinom akcija na pocetku godine on
placa i o¢ekivano poskupljenje akcija ovog preduzeéa. U ovom primeru ispostavlja se da
je ta cena 16,25 dinara (176,25-160). To znaéi da je kroz cenu akcija obuhvaceno i
njihovo poskupljenje za 1,80667%. Dogodi li se da ove akcije poskupe za vise, to znaci
da je dividendna stopa porasla te je akcionar prisvojio ekstraprihod iz dividende i
poskupljenje akcija.

Ako se anilizira kontra slucaj koji se zasniva na profitnoj stopi ovog preduzeca od 9% svi
proracuni su drugaciji. Cena akcija je sledeca:

9
1000*? *(1 9_1())2

C, —
1,02 100

C, =1.235,42 dinara

Plasiranjem ovih sredstava kod banke dobio bi se iznos od 86,48 dinara kamate (1.037,14*7%).
U ovom primeru on jos uvek donosi prinos od 100 dinara. Preostala razlika je cena rizika zbog
posedovanja akcija preduzeca koje silazi sa scene. Sve ove pretpostavke bazirane su na stavu da
se akcije kapitaliSu na godinu dana i u idealno stabilnim monetarnim uslovima.

2.1. Ukljucivanje inflacijskih efekata u cenu akeija koje se emituju u razlicito vreme

Ako se akcije emituju u razli¢ito vreme u njihovu trzi$nu vrednost se inkorporira jos i inflacija
koja je nastala od momenta emisije do dana njihovog kapitalisanja putem naplate dividende.
Ako je godisnja stopa inflacije u primeru koji je koris¢en 84%, to znaci da Ce se cena akcije koje
se prodaju tre¢eg januara utvrditi na osnovu sledecih elemenata:

d
B C,+Div Si )35
C = : (1+100j N,

C, +Div
35| ———

a

Ako je:

C2=cena akcije obracunska 1.850 dinara

Div =vrednost dividende 250 dinara
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d =broj dana angazovanja kapitala 180
NV = nominalna vrednost
Si=stopa godiSnje inflacije 84%

Ct= trZiSna cena akcija

Onda je trzi$na cena ove akcije na dan kupo-prodaje sledeca:

Ct=1.969*1,35=2.658,5
U tome je:

Nominalna vrednost 925

Emisioni azio 925
Inflacijski efekat  647,5
Dividenda 161
Svega 2.658,5

Do ovih podataka dolazi se na osnovu slede¢ih obrazaca:

A) nominalna vrednost

S
C,=—"+—— 5
S. 365
1+
100
U ovom modelu se ne obraduje odnos izmedu dividende i kamatne stope

\ = 26585252

= o202502 g g5
135*1,0645

Nominalna vrednost se dobija iz odnosa dividende prema kamatnoj stopi. Ako je Divs
18%, a kamatna stopa 9%, to je ovaj odnos 2:1. Iz njega proizilazi da je nominalana
vrednost akcije 1.850:2=925 dinara:

B) emisioni azio
Ca - Na = Ea
4= emisioni azio
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1.850-925= 925

E, =925 dinara

C) inflacijski efekat

d

S, s
l,=C,*| 1+—L
100

le = inflacijski efekat

180

84 365
I, =1.850*| 1+ — -1.850
100
e =6475
D) Dividenda sadrzana u prose¢noj vrednosti akcije

Uprimeru to su sledece velicine

Div=dividenda sadrzana u vrednosti akcije

o o a o
Div=|C, #1520 [ w1, DVS P | 1o g, S )
100 100 10

B 180 180 180

Div=|1.850%[ 15+ 3% | #1.4 13213921% |14 gegu(q, 84 )%
100 100 100

Div =2.660-2.499=161

Posebna napomena: dividenda je raCunata na obracunsku cenu a ne na nominalnu kako se
inace ¢ini u realnom zivotu. Ukoliko bi se dividenda racunala na nominalnu vrednost

akcija onda bi se primenila stopa od

_ Div*100 161*100

=17,405%
925

Divs

\

Primenom ove stope na nominalu opet bi se dobila ista vrednost dividende.
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Zakljucak

Odrediti pravu vrednost akcija je osnovno pitanje vezano za analizu vrednosti akcija. Ta realna
vrednost je posebno znaCajna za investitore u akcije, finansijske analitiCare, portfolio
menadzere, finansijske menadzere u preduze¢ima i sve druge zainteresovane stejkholdere, posto
na osnovu njenog saznanja mogu zasnivati donoSenje svojih investicionih odluka. Teko ¢e
investitor koji zna da je realna vrednost akcije niza od njene tekuce trziSne cene doneti odluku
da ih kup i obrnuto, ukoliko je cena veca od realne najverovatnije ¢e doneti odluku da ih proda.

Savremene teorije odredivanja cene akcija zasnivaju se na tome da je cena akcija jednaka zbiru
diskontovanih budu¢ih dividendi po akciji, koje se diskontuju kamatnim stopama. Imajuéi u
vidu da dividende direktno zavise od visine ostvarenih profita dividendne teorije se zasnivaju na
predvidene buduce profite iz kojih se one plac¢aju. To uslovljava da cenu akcija u buduénosti
presudno odreduju dva veoma znacajna faktora i to buduci profit i kretanje kamatnih stopa, jer
kada profit raste tada i procena cene akcije raste, jer ¢e svaki diskontovani godisnji profit rasti.
Medutim ukoliko, kamatne stope rastu, vrednost akcije ¢e biti manja jer ¢e diskontni faktor biti
veci 1 bududi profit ¢e se manifestovati u nizoj vrednosti akcije i obrnuto. Kamatne stope uticu i
indirektno na vrednost akcija jer povecavaju troskove preduzeca, Sto smanjuje njihov profit,
naravno u zavisnosti od strukture njihovih obaveza i nacina finansiranja.
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MATHEMATICAL MODEL FOR DETERMINING THE PRICE OF
SHARES - WITH THE IMPACT OF INFLATION

Radovan Damnjanovi¢®

Summary

For investment decisions is developed larger number of mathematical models. The model has
two parts, the function of the criteria and system limitations. Function criterion represents a
special way, the aim sought to be achieved by solving problems.

Since it expresses the quality of the individual solutions, it serves as a measure of comparison
in choosing the best solution. The system consists of a quantitative restriction limiting factors
expressed in the functioning of the economic system.

These restrictions are a result of limited resources or other characteristics of the system. The
system limits determine the scope of permissible solutions resavanog problems. Mathematical
models represent an important and useful tool in determining the price of shares in the
context of investment decisions.
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REVIDIRANI RAD: ELEMENTI MULTIVARIJANTNE ANALIZE
KRIMINALITETA NA OSKUDNIM SKUPOVIMA

Dejan Jeremié, Ratomir Antonovi®, Slobodan Stanojevi>, Tomislav Radovié*

Apstrakt

Kriminalitet predstavija Stetnu pojavu koja je svojstvena svakoj kulturno-istorijskoj i drustveno-
ekonomskoj formaciji. Zbog toga ne treba da cudi postojano interesovanje koja viada za
kriminalitet u razlicitim oblastima drustvenih nauka i zivota. Buduci da kriminalitet predstavlja
gorucu temu mnogobrojnih nauchih i strucnih analiza ili istrazivanja, moze se zakljuciti kako se
radi o starom zajednickom problemu svih drzava, nekadasnjih ili sadasnjih. Taj problem ne
zavisi samo od njihovog drustveno-politickog uredenja, vecé u istoj meri od stepena ekonomskog
razvoja i karakteristi¢nih drustvenih ¢inilaca i okolnosti koje postoje u odnosnim drzavama.

Izvanredno velika raznovrsnost uzroka i okolnosti koji dovode do pojave kriminaliteta zahteva
drugaciji pristup njegovom istrazivanju. On je moguc i sastoji se u primeni multivarijantne
analize, buduci da ona omogucava visestrano sagledavanje kriminaliteta i izvodenje korisnih
zakljucaka koji mogu da posluze za njegovo bolje razumevanje i preduzimanje efikasnijih radnji
koje imaju za cilj njegovo sprecavanje i omogucavanje normalnog funkcionisanja i razvoja
drzave i drustva.

Kljuéne re¢i: Metod, kriminalitet, kontrola, analiza, faktori i varijable kriminaliteta, implicitno
znanje, aplikacija, uzroci kriminaliteta.

JEL: M29

Uvod

Bazi¢ni pojam kojim se u metodologiji sluzimo svakao je metod. U nauci, metodom se
oznac¢ava ukupnost teoretskih spoznaja i tehnickih postupaka koje, u cilju omogucavanja novih
saznanja, koristimo pri istrazivanju predmeta. Pri tome gradivni elementi metoda jesu logika, u
nasem slucaju ,,logika kriminoloskog istrazivanja“, kao prvi i tehnika, koja se koristi u postupku
istrazivanja i obrade podataka, kao drugi element. Izvorisni pojam metoda opredeljuje definiciju
metodologije, kao:,,dela logike koji se bavi proucavanjem saznajnih metoda, odn. opisom
razlicitih postupaka i izucavanjem njihove zasnovanosti, dometa i vrednosti* (Ignjatovic, 2009).
Ova je metodoloski gledano povratna sprega izmedu realnosti, ideja i teorija, odnosno ljudskog
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office@sequesteremployment.com.
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znanja i realnosti. Da bi covek dosao do odredenih nauc¢nih saznanja potrebni su postupci, koji
se odnose na potpunije upoznavanje predmeta proucavanja, odnosno potrebna su mu nauc¢na
istrazivanja.

Naucna istrazivanja su upravo zbog poptunijeg upoznavanja sa predmetom istrazivanja,
utvrdivanjem uzro¢nih veza, postavljanjem naucnih zakona u oblasti kriminaliteta bazirana na
eksplikativnim istrazivanjima, i to: deskriptivnim, prediktivnim, eksplorativnim, panel
istrazivanjima, i metodoloskim proverama.

Predmet naseg istrazivanja jesu atributi iz domena “kriminalnog fenomena™, i to: zlogin kao
pojedinacno kriminalno ponasanje (Cinjenje ili necinjenje) i kriminalitet. Kriminalitet je, pre
svega, kompleksna pojava koja je izazvana raznim kriminogenim uticajima medusobno
povezanim i uslovljenim (Milutinovi¢, 1988; Ignjatovi¢, 1996; Konstantinovi¢-Vili¢, Nikoli¢-
Ristanovi¢, 2003). Kriminalitet posmatramo kao primarni — vrenje kaznjivog dela (ili
pojavljivanje pred organima formalne socijalne kontrole i sekundarni ili kriminalitet kao
ukupnost svih zlo¢ina u odredenom vremenu i prostoru. U¢inilac dela je lice koje je preduzelo
aktivnost koja se smatra kriminalnom. Zrtva zlocina je osoba, organizacija ili pravni poredak
koji su ugrozeni, povredeni ili unisteni krivicnim delom. Reakcija sredine na kriminalno
ponasanje ispoljava se u dva oblika: kao neformalna socijalna kontrola (neformalna reakcija
npr. savet, podsmeh, kritika, ubedivanje) i formalna socijalna kontrola (formalna reakcija), sto je
oznaka za delatnost zvani¢énih organa krivicnog progona koji zakonske norme stvaraju
(odreduju koja ponasanja zabranjena i kojim sankcijama zaprecena), tumace i primenjuju.
Savremene tendencije u odnosu drustva prema kriminalitetu prevazilaze ranije pojmove kao sto
su suprotstavljanje, sprecavanje i suzbijanje kriminaliteta. Teorijska razmiSljanja i trendovi u
praksi drustvenog reagovanja na kriminalitet ukazuju na ¢injenicu da se u savremenom drustvu,
kriminalitet mnogo viSe kontroliSe, nego $to se sprecava i suzbija (Sokovi¢, 2011). Stoga i
istrazivanja i analize kriminaliteta trebaju da budu u funkciji njegove kontrole. Dakle, kontrola
kriminaliteta, podrazumeva sve Sto obuhvata spreavanje i suzbijanje kriminaliteta, odnosno
preventivne i represivne aktivnosti, ali i neSto vise od toga, Sto je pre svega izazvano
globalizacijom drustva, odnosno slabljenjem uloge nacionalnih drzava u mnogim oblastima
drustvenog zivota.

Specifi¢nost istrazivanja u domenu kriminaliteta supsimira opste elemente istraZivackog procesa
koji se odnose na: originalnost, teorijske osnove, sistemati¢nost, etinost, i mogucnost
generalizacije donetih zakljucaka. Ono $to istrazivanja u ovom domenu Cini specifiénim jeste da
se ona bave pojavama kriminaliteta, koje su po svojoj prirodi multidimenzionalne. U ovim
istrazivanjima upotrebljavaju se znanja i postupci iz srodnih akademskih disciplina kao §to su
pravo, sociologija, antropologija, psihologija, ekonomija, geografija i niz drugih.

Istrazivacki postupak u kriminologiji u velikoj meri zavisi od prirode podataka kojima se u tom
procesu operise. IstraZzivaci u ovoj oblasti raspolazu sa dve vrste podataka, i to: kvalitativnim 1
kvantitativnim. Kvalitativni podaci dobijaju se iz opazanja ljudi, posmatranja stvari i dogadaja,
verbalne deskripcije od strane samih ucesnika, upoznavanja biografije ucinilaca krivi¢nih dela,
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kao i analize specificnih izvora podataka kakvi su npr. dnevnici ili pisma kriminalaca, dok
Kvantitativni podaci jesu statisticke prirode.

Sami statisti¢ki pokazatelji ne moraju biti isklju¢ivo u brojkama ve¢ mogu da budu i u opisnim
kategorijama: dobro, srednje, nije dobro, proce¢no, ispod prosecno i sl.

Upravo statistiCki podaci kombinovani sa kvalitativnim su osnova za naSe implicitno
istrazivanje kriminaliteta koje se zasniva na metodama pronalaZenja skrivenog znanja, kao
jednog interativnog procesa, bez unapred opredeljenih pojmova o tome Sta ¢e konstituisati
rezultate istrazivanja. Primena ovih implicitnih metoda 1 tehnika u slucaju statistickih podataka
(sa deksriptivnim atributima) kriminalnih aktivnosti jeste plodna oblast.

Ukratko, cilj nasih istrazivanja jeste da se identifikuju implicitna znanja iz podataka, koja nisu
,»vidljiva“ iz statistickih pokazatelja putem drugih metoda. Metode otkrivanja implicitnih znanja
pripadaju korpusu masinskog ucenja, koje je osnova za njinovu primenu. U narednom delu rada
blize ¢emo objasniti pojam masinskog ucenja.

Metodologija istraZivanja zasnovana na masinskom ucenju

Masinsko ucenje je oblast vestacke inteligencije (Artificial Intelligence) koja se odnosi na razvoj
algoritama i tehnika kompjuterskog uc¢enja. Masinsko ucenje podrazumeva dva tipa ucenja:
induktivno i deduktivno. Predmet nase primene jeste metoda induktivnog masinskog ucenja
putem izvlacenja pravila i obrazaca ponasanja iz skupova podataka, ili otkrivanja implicitnih
znanja u bazama podataka (data mining).

Podaci

U okviru naseg istrazivanja preuzeti su statisticki podaci javno publikovani iz izvestaja o
kriminalitetu FBI i ostalih vladinih agencije za 47 drzava SAD (Vandaele, 1978). Korisceni su i
podaci, koji su dostupni kroz sredstva javnog informisanja i izvestaja policijskih sluzbi javnog
karaktera za teritoriju Republike Srbije, za period pocev od 1999. do 2005.

Shodno svim raspolozivim podacima, koji se odnose na kriminalitet u oblasti zaplene droga u
Republici Srhiji, izvrsena je sublimacija kroz napred datu tabelukoja se odnosi na pomenuti
period, kako sledi:

Tabela 1. Broj zaplena po vrstama droge

GODINA HEROIN KOKAIN HASIS | MARIHUANA EKSTAZI | BR. ZAPLENA
1999 17384.00 11041 1017 1639561 106.00 1809
2001 60866.00 2555 589.00 2336480 10435 3060
2002 32918.00 1226 6659 1490402 9609 3892
2003 262995.00 5337 649.00 774 285 2076194 3580
2004 469604.00 15468 3351 3901 870.50 3260 4512
2005 97331.50 357.90 4587.22 152 637,61 4327 2743

Izvor: Rad autora na osnovu statistickih podataka.
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Uobicana istrazivacki pristup nalaze da se naprave predpostavke o datim podacim. Nasuprot
tome primenom Data Mining (implicitnih znalja) mozemo da dodemo do skrivenih varijabli
koje dominantno uticu na broj zaplene ili njihova kombinacija, §to bi bio osnov za postavljanje
pravih hipoteza. lako se radi o oskudnim podacima svega nekoliko godina i za dominantne vrste
narkotika, Data Mining je u stanju da asignira sustinske uzro¢nike dominacije narkotika ili
njihove kombinacije na broj zapelan, ili njihove grzpacije na faktore, koji su dominantni u
konzumaciji (faktorska analiza).

Metodima implicithog znanja razmotreno je osnovno pitanje: da li se mogu utvrditi skriveni
uzroci broj zaplene po vrstama droge koji nisu iz podataka vidljivi?

Varijable

Izbor varijabli (Nakache, Confais, 2005) je odreden shodno izvorima i zasniva sa na analizi i u
svrhu pozicioniranja u odnosu na pitanje koliko uticu varijable merene u studiji na broj zaplena.

Vrsta droge:

- Heroin
- Kokain

- Hasis
- Marihuna
- Ekstazi

Zavisna varijabla : Broj zaplena

Upotrebljeni metodi

Analiticko — deduktivna metoda bi, u procesu istrazivanja, omogucila podrobniju analizu
dostupnih informacija, verifikovanih i neverifikovanih izvora informacija i to na prvom mestu o
organizovanom kriminalu, kao sve ¢eS¢em obliku kriminaliteta, ali 1 o efikasnosti u primeni i
realizaciji zakonskih normi, koje se odnosne na predmetnu oblast i informaciju o generalnoj
sigurnosnoj situaciji zemlje u kojoj je ovo istrazivanje sprovodi. Iz izvedenih zakljucaka se
potom mogu uspostavljati temelji reforme sigurnosnog sistema date drzave,reforme zakonskih 1
podzakonskih propisa, u cilju njihovog osavremenjivanja, prilagodavanja novim tendencijama u
sektoru odbrane od kriminaliteta i uspostavljanju efikasnijih mehanizama u njihovoj primeni i
naposletku, kako je svakom zakonodavstvu interes uspostavljanje jakih preventivnih
mehanizama, kroz ovu metodu istrazivanja se moze utvrditi nacin najefikasnijeg uskladivanja
zakonskih i podzakonskih okvira sa postoje¢im saznanjima i pojavnim oblicima organizovanog
kriminala (Vukovi¢, 2016).

Primena metoda i tehnika Data Mining

U nasem prilogu primeni¢emo tri tehnike faktorske analize varimaks metodom i faktorskom
rotacijom Kkoja izvla¢i kljuéne faktore izmeddu konzumiranih droga u smislu pravljenja
hijerarhije na dominatne i nedominatne faktore.
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Faktorska analiza

Vecinu statistickih ispitivanja u oblasti kriminaliteta inherentno prate odredene poteSkoce.
Razlog tome je §to postoje vrlo skromni kvalitativni podaci, odnosno vrlo neprecizne i Siroke
informacije o kriminalitetu u nas. Postoje odredeni statistiCki pokazatelji na osnovu kojih su
definisane hipoteze, kao i pretpostavke o postojanju relevantnih varijabli i medurelacija
varijabli, Sirih kriminalinih fenomena. Kao implikacija ovoga deSavalo se da istrazivaci u
naporima da definiSu varijable koje su relevantne za istrazivanje cesto "promase" definiciju
prave prirode varijabli koje su im baza za dalja istrazivanja.

Ozbiljna bolest pri definisanju varijabli u domenu analize kriminaliteta je naime, nestudioznost
tj. primitivan nacin odredivanja varijabli koje su najrelevantnije za ovuoblast istrazivanja, te je
mnogo ¢esce slucaj da je identifikacija ovih varijabli rezultat nekog ranijeg istrazivanja, koje ne
mora da bude tacno.

Faktorska analiza je upravo takva tehnika koja metodoloski pokriva pomenute zahteve. Naime,
pomocu nje se vrsi testiranje adekvatnosti strukture i realnosti podataka, implicitno utvrduju
njena hijerarhijska ustrojstva, pa ¢ak omogucuje, grupiSuéi varijable u faktore i redukujuci
insignifikantne varijable, eventualno definisanje novih varijabli i faktora.> Ova procedura
pretpostavlja identifikaciju i sumiranje mnogostrukih povezanosti koje postoje izmedu
individualnih promenljivih. Faktorska analiza je upravo tehnika redukcije. To je skup procedura
za otklanjanje suvisnosti iz skupa koreliranih promenljivih, ili faktora, tj. procedura otklanjanja
dupliranih informacija iz skupa promenljivih, ili laicki, grupisanje sli¢nih promenljivih.

Faktorska analiza je u analizi kriminaliteta znacajna jer identifikuje kriminalitet u drzavi,
ukazuje na tendencije i trendove rizika, ukazuje na ekonomske, socijalne i personalne faktore
rizika i faktore koje imaju presudan doprinos u podsticanju, odnosno spre¢avanju kriminala,
analizira postojece i potencijalne modele prevencije kriminaliteta i vr$i njihovu evaluaciju.
Faktorska analiza se bavi i socijalnim i drustvenim indikatorima koji uti¢u na kriminalitet, kao i
moguénostima socijalne intervencije i reakcije drustvene zajednice na kriminalitet, 1 to kroz
zakonska 1 podzakonska reSenja i izrade novih normativnih akata. Pomocu faktorske analize se
precizno identifikuju faktori rizika i riziénih grupa, kao i faktori prevencije razlicitih oblika
kriminaliteta, potom se vrSi analiziranje postoje¢ih i potencijalnih modela prevencije, uz
konstituisanje modela drzavne reakcije i preventivne uloge nadleznih drzavnih organa.

Faktorska analiza je naroCito primenjiva kod najdelikatnijih oblika kriminaliteta, kao $to su
naslini¢ki, visokotehniloski, organizovani kriminal i maloletnicki kriminalitet. Njena osnovna
prednost u analizi kriminaliteta je ta Sto polazi od visoko rizi¢ne populacije, a koja je prikazana i

5 Moguénost primene faktorske analize u drustvenim naukama, varira u Sirokom obimu. Uopsteno
govoreci, oblasti njene primene mogu se grupisati u sledece tri celine: 1) istraZivanje modela strukture
odnosa varijabli, u relaciji sa redukcijom podataka i definisanjem novih koncepata; 2) konfirmacija
postavljenih hipoteza o pretpostavljenoj strukturi odnosa izmedu varijabli u smislu ocekivanja odredenog
broja signifikantnih faktora i njihovih vrednosti, 3) tehnike merenja - narocito znacajna za konstruisanje
novih varijabli, koje mogu biti koris¢ene u narednim proucavanjima.
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tokom ovog rada, koja se odlikuje niskim stepenom obrazovanja, visokim stepenom socijalne
zapustenosti, ekonomskom zavisnoscu, koja je podlozna odredenim porocnim aktivnostima, sa
podloznom genetskom predispozicijom na kriminal. Takode, prednost faktorske analize
kriminaliteta je ta $to podrobno analizira mere prevencije, uz aktivno ukljucivanje drzave i
drzavnog intervencionizma u oblasti jacanja postojecih i donosenje novih preventivnih mera,
kao i uporedivanje empirijske evidencije i prakse drugih zemalja, $to bi za krajnji rezultat
trebalo da ima bolju ukljucenost najugrozenijih socijalnih kategorija, kako bi se preveniralo
potencijalno kriminogeno delovanje istih.

sve nejasnoce u nerotiranoj faktorskoj analizi jasno grupise. Varimax - rotirana faktorska
matrica. Nerotirana faktorska matrica ostavlja relativno nejasno grupisanje izmedu faktora, a i
varijabli. Naravno, to oteZava interpretaciju i onemogucuje otkrivanje sustine znaCenja oba
faktora.Da bi se napravila ostrija distinkcija izmedu faktora i njihovih znacenja, pristupa se
metodu varimax - faktorske rotacije.

Varimax metoda, razvijena od strane Kaisera (Kaiser, 1955), bazira se na naporu da
maksimizira sumu kvadrata kolone u faktorskoj matrici i time daje jasno diferenciranje faktora.
Priblizno reSenje je nazvano "grubi" varimax kriterijum koji ne vr$i normalizaciju vrednosti
nadodavanjem putem deljenja stavki faktorske matrice sa vrednostima komunalija. Suprotno
ovome normalni varimax kriterijum vrS§i normalizaciju, ¢ime vrednuje svaku varijablu
pojedinac¢no pri ortogonalnoj rotaciji.

Rezultati:

Tabela 2. Rotirano faktorsko nadodavanje-varimaks

Attribute Axis_1 Axis_2
- Corr. % (Tot. %) Corr. % (Tot. %)

KOKAIN 0.98859 98 % (98 %) 0.09463 1% (99 %)
HEROIN 0.90027 81 % (81 %) 0.27482 8 % (89 %)
MARIHUANA 0.86760 75 % (75 %) -0.26588 7 % (82 %)
EKSTAZI -0.03333 0% (0 %) 0.92560 86 % (86 %)
HASS -0.07950 1% (1 %) -0.72082 52 % (53 %)
Var. Expl. 254796 51 % (51 %) 153149 31 % (82 %)

Izvor: Rad autora

Iz rotirane faktorske matrice vidljivo je da su u prvom dominatnom faktoru sloj konzumenata
koji koriste prvo kokain, zatim heroin, i na kraju marihuanu.

Prema istrazivanjima, opojne droge se najpre konzumiraju u ranom uzrastu pretezno na nagovor
nekog starijeg, u cilju dokazivanja i radi zadovoljenja li¢ne znatiZelje. Stoga je prva faza ulaska
u zavisnost od opojnih droga faza probe, kad mlado lice istrazuje efekte koje opojna sredstva
mogu ostaviti po njegov organizam. Droga sa kojima se mladi najpre susretnu jeste marihuana,
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koja se konzumira puSenjem. U drugoj fazi, mladi ulaze u kolo zavisnosti time $to imaju
potrebu da Sto CeS¢e konzumiraju opojne droge i ona im postaje navika i sastavni deo
svakodnevice. Time se ve¢ zakoracilo u trecu fazu navike, u kojoj se potreba za narkotikom
javlja kao potreba za bilo kojom drugom zivotnom namirnicom. U toj fazi su kod mladih lica
prisutni prvi simptomi asocijalnosti, povlacenja iz starih krugova prijatelja, zaostajanje u
Skolskim 1 vannastavnim aktivnostima. U slu¢aju eventualnih problema, mladi u ovom
stadijumu zavisnosti reSenje pronalaze u narkotiku i sve viSe i viSe tonu u problem koji im
narkotici sa sobom donose. Cetvrta, ujedno poslednja i najopasnija faza je faza zavisnosti, u
kojoj droga postaje smisao i znacaj Zivota, bez nje se ne moze zamisliti ni trenutak vlastitog
zivota. U ovoj fazi, dolazi do apsolutnog prekida u vrSenju i obavljanju zivotnih i socijalnih
aktivnosti, jer se sve svodi na konzumaciju droge i njenu upotrebu, koja prestaje biti
zadovoljstvo, kao u prvim fazama, ve¢ postaje potreba i navika bez koje se ne moze. Sa
gradacijom ovih faza, dolazi i do gradacije upotreba narkotika, $to se iz prikazane tabele jasno
vidi. Zavisnik u ranim fazama kre¢e od laksih droga, a redovno zavrSava sa heroinom ili
diacetilmorfinom, kao najtezom drogom, koja pripada opijatima nastalim iz morfina. Dakle,
polazi se od marihuane, koja se koristi pusenjem, koja se relativno lako moze nabaviti i koja nije
skupa, a koja spada u kategoriju laksih droga, a kako se potreba za narkoticima pojacava, prelazi
se na kokain i potom heroin.

Drugi dominatan faktor je vodeci po ekstaziju koji je jeftiniji i pripada siroma$nijem sloju
konzumenata dok hasis je najslabije zastupljen. MDMA ili ekstazi ili kako se u slengu naziva
»ekser”, spada u kategoriju sintetickih droga, derivat amfetamina, sa psihostimulativnim i
psihodeli¢nim supstancama. Po svom dejstvu spada u kategoriju jacih droga. Ekstazi se prvi put
pojavio 1912. godine, a 1985. godine je zabranjen zbog velike nemedicinske upotrebe u svetu.
Hasi$ je droga koja se dobija iz smole biljke indijske konoplje i u velikoj koncentraciji sadrzi
tetrahidrokanabinol. Spada u kategoriju jakih droga. Uprkos brojnim intervencijama koje
sprovode organi unutrasnjih poslova u suzbijanju narkomanije, na crnom trzistu Srbije su
prisutne sve navedene droge. Cena za ove droge nije toliko visoka da bi bila nedostupna Sirim
narodnim masama, ali je ona gradirana, s obzirom na kvalitet i efekte koje odredena vrsta droge
proizvodi. Na crnom trzi$tu je najjeftinija 1 najtraZenija marihuana, koja po gramu kosta svega
500 dinara, dok se za vece koli¢ine moZze dobiti popust na cenu. Heroin kosta 1.200 dinara za
pola grama ili 2.000 dinara za gram. Kokain kao najkvalitetnija droga, koja ima karakter elitnog
narkotika je najskuplji, te za gram treba dati 50 evra. Ekstazi, kao $to je ve¢ receno, spada u
kategoriju jeftinijih droga, te cena ovih tableta varira od 250 do 1.250 dinara
(http:/Aww.telegraf.rs/vesti/903083-uprkos-gromu-cena-droge-na-ulici-ista-marihuana-500-heroin-2-
000-dinara-po-gramu).

Opojne droge su okidac kako za mnoga asocijalna ponaSanja, za neizvrSenje osnovnih obaveza i
zadataka, ali 1 za odredena kriminogena ponasanja. Kako je cena opojne droge za nase pojmove
poprili¢no visoka, lica koja zavise od opojnih droga pribegavaju nezakonitim radnjama kako bi
dosli do novca. Stoga, mnoga krivi¢na dela protiv imovine su zapravo motivisana potrebom za
opojnim drogama. Cesto su izvrsioci kriviénih dela krade, teske krade, razbojnistva i mnogih
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drugih slicnih dela zavisnici od narkotika. Takvim izvrSiocima se po pravilu uz kaznu zatvora,
izriCe 1 mera obaveznog leCenja i odvikavanja od opojnih droga (Zakonik o krivicnom
postupku). Da bi se zavisniku od narkotika izrekla mera obaveznog leCenja narkomana,
neophodno je pribaviti nalaz i misljenje sudskog vestaka medicinske struke. LecCenje se moze
sprovoditi van zdravstvene ustanove, ili u njoj, Sto zavisi od stanja lica kome je mera
bezbednosti obaveznog lecenja izrecena.

Imenovanije i definisanje faktora

U ovoj fazi analize, baziraju¢i se na prikazane tabele, potrebno je asignirati kolika su
nadodavanja promenljivih u svakom faktoru i pokusati da se odredi deskriptivno ime faktorima,
tj. imena koja predstavljaju zajednicki element ili apstrakciju individualne promenljive koja ima
veliko nadodavanje na relevantnom faktoru, ili manje spekulativni dovoljno je prosto numeric¢ko
asigniranje faktora, zato §to je postupak imenovanja faktora mozda, u isto vreme, jedna od
najvecih koristi analize i jedna od najvecih opasnosti.

Postupak naimenovanja faktora, moze ukoliko su podaci znacajni, da omogucée potpuno novi
uvid u materiju istrazivanja i ¢ak moze doprineti razvoju drugih hipoteza koje mogu biti
testirane u narednim studijama.

S druge strane, neoprezno ili nemarno imenovanje faktora moze biti potpuno obmanjujuce, $to
¢e ugroziti zakljucke istrazivanja. To je zbog ¢injenice da se zaboravlja na identitet promenljivih
koje doprinose onog momenta kada se faktor imenuje, pa se onda ta etiketa prenese na one koji
Zele da primene rezultate istrazivanja. Dakle, bilo bi mudro da uvek prostudiramo promenljive
koje definiSu faktore i onda odlucimo sami znacenje tih faktora.

U nasem primeru, vidimo da svaka varijabla doprinosi znacenju svakog od izvedenih faktora
odnosno karakteristikama faktora. Varijable koje imaju visoko nadodavanje daju prevashodno
znacenje faktoru, tj. najvise uti¢u na njegovo tumacenje, nasuprot onim varijablama koje imaju
manju vrednost, a time i manji znacaj pri definisanju faktora. U sluCaju Varimax struktura
rotacije separira dve grozdaste strukture.Prvi faktorje sloj konzumenata koji koriste prvo kokain,
zatim heroin, i na kraju marihuanu. Drugi dominatan faktor je vode¢i po ekstaziju koji je jeftiniji
i pripada siromasnijem sloju konzumenata dok hasis je najslabije zastupljen. 1z ovih prikazanih
faktora, jasno je da socio — ekonomski status predstavlja dominantu kod konzumacije odredenih
droga, jer prvi faktor ukazuje na konzumente koji Koriste kvalitetnije droge, $to implicira sa
njihovim socio — ekonomskim statusom, dok u drugi faktor se ubrajaju konzumenti koji sebi
se krenuti od socio — ekonomskog polozaja konzumenata opojnih droga, koji shodno svojim
moguénostima, se opredeljuju za pojedine tipove droga, shodno njihovim cenama na trzistu. U
prvom dominantnom faktoru su narkotici poredani od skupljeg i kvalitetnijeg, ka jeftinijem i
nekvalitetnijem i to kokain sa 98 odsto, potom heroin sa 81 odsto i naposletku marihuana sa 75
odsto, a u drugom dominantnom faktoru su jeftine droge i to ekstazi sa 86 odsto, i hasi$ sa 53
odsto.
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Mera socijacije izmedu ordinarnih varijabli

S obzirom da se u analizi radi o oskudnom skupu demonstriraéemo metodu, koja meri
asocijaciju sa ciljem utvrdivanja, koja droga najviSe uti¢e na broj zaplene, tj. da izvr§imo
predvidanje koja droga najvise utice na zaplenu.

U ovom slucaju smo primenili neparametrski statisticki test, Goodman Kruskal Gamma
component. Dobili smo sledece rezultate, i to:

Tabela 3. Goodman & Kruskal's Gamma for ordinal attributes

Y X Measure ~ Std-err 95-percent C.I.  Std-Err (HO) z Pr(>[z))
BR. ZAPLENA Kokain  0.600000 0.188562 [0.2304 ; 0.9696] 0.188562 3.181981  0.001463
BR. ZAPLENA Heroin  0.466667 0.361068 [-0.2410;1.1743] 0.361068 1.292461  0.196198
BR. ZAPLENA Marihuana 0.333333  0.307920 [-0.2702 ; 0.9368] 0.307920 1.082532 0.279016
BR. ZAPLENA Ekstazi  0.200000 0.421637 [-0.6264 ;1.0264] 0421637 0474342 0.635256
BR. ZAPLENA Hasis 0.200000 0.188562 [-0.1696 ; 0.5696] 0.188562 1.060660 0.288844

Izvor: Rad autora

U svakom redu tabele imamo zavisnu i nezavisne varijable, kao i meru stadardne greske, i
interval poverenja od 955, standardnu gresku pod predpostavkom nezavisnosti, z statistiku i p-
vrednost testa nezavisnosti. U naSem oskudnom uzorku imamo znacajan pozitivan uticaj
pozitivne asocijacije sa zavisnom varijablom (broj zaplena). Tako kokain ima znacajnu
pozitivnu asocijaciju sa zavisnom varijablom.

U daljoj analizi ¢emo izvrsiti primenu Kendal Tau-c test da izmerimo takode simetri¢ne mere.
Dobijeni rezultati su isti. U narednom analizi ¢emo ponovo koristii Goodman & Kruskal's test.
Dobili smo sledece rezutate:

Tabela 4. Goodman & Kruskal's Gamma for ordinal attributes

Y X Std-err ~ 95-percentC.I.  Std-Err (HO) z Pr(>|z|)
Heroin Kokain 0.326599 [-0.0401 ; 1.2401] 0.326599 1.837117 0.066193
Kokain  Marihuana 0.361068 [-0.2410; 1.1743] 0.361068 1.292461 0.196198
Kokain Ekstazi 0.361068 [-0.3743; 1.0410] 0.361068  0.923186 0.355910

Marihuana ~ Ekstazi 0.266667 [-0.7227 ; 0.3227] 0.266667  -0.750000 0.453255

Hai Marihuana 0.266667 [-0.7227 ; 0.3227] 0.266667  -0.750000 0.453255
Heroin Ekstazi 0.421637 [-0.6264 ; 1.0264] 0.421637 0.474342 0.635256
Kokain Hai 0.188562 [-0.5696 ; 0.1696] 0.188562  -1.060660 0.288844
Heroin Hai 0.243432 [-0.5438; 0.4105] 0243432  -0.273861 0.784191
Hai Ekstazi 0.307920 [-0.6702 ; 0.5368] 0.307920  -0.216506 0.828593
Heroin  Marihuana 0.361068 [-0.6410; 0.7743] 0.361068  0.184637 0.853514

Izvor: Rad autora.
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Postoje znacajne asocijacije izmedu ulaznih varijabli. Neke su pozitivne, §to je iskazano na
tabeli, a druge imaju negativno medusobno dejstvo. Pozitivne relacije su uo€ljive u odnosu
izmedu heroina i kokaina, kokaina i marihuane, kokaina i ekstazija, heroina i ekstazija i heroina
i marihuane. U prvom paru je kokain imao vece uce$ée u odnosu na heroin, §to je uslovljeno
cenom na crnom trziStu. Preprodavci koji se bave rasturanjem opojnih droga kokain i heroin
uglavnom nude odredenim drustvenim slojevima koji sebi tu vrstu opojnih droga mogu priustiti,
te je, prema raspolozivim podacima, zastupljenost heroina i kokaina manja u odnosu na jeftinije
droge, koje su na crnim trzi$tima dostupnije nizim drustvenim slojevima. U odnosu kokaina i
marihuana, pozitivne relacije su iskazane u odnosu na marihuanu. Razlog za ovakvu relaciju
prevashodno treba traziti u ekonomskim faktorima, uslovljenim trzi$nim cenama, medutim i
¢injenicom da marihuanu koriste daleko $iri drustveni krugovi, medu kojima ima i onih koji
marihuanu koriste ne intenzivno i na pocetku narkomanske faze (o fazama u narkomaniji je ve¢
bilo reci). Stoga je u ovoj relaciji kokain u inferiornijem polozaju, dok je relacija pozitivna u
korist marihuane. Sli¢na je situacija i kod sledece relacije kokaina i ekstazija. Ekstazi kao
sirotinjska droga ima Siroku primenu, dostupniji je na crnim trzistima i traZeniji, $to svakako nije
slu¢aj sa kokainom. Slede¢a pozitivna relacija je izmedu heroina i marihuane, kod koje je
marihuana u prednosti u odnosu na heroin. Marihuana kao pocetnicka droga i jeftinija droga na
trziStu ima Siru upotrebu, a takode ne treba zanemariti ¢injenicu da mnogi heroinski i kokainski
zavisnici konzumiraju 1 marihuanu kumulativno sa ovim ja¢im drogama. Zato ne ¢udi Sto
marihuana ima pozitivnu relaciju u odnosu sa bilo kojim drugim narkotikom i moze se svakako
okarakterisati kao najzastupljenija i najmasovnija droga na naSem narko trzistu.

Na gore prikazanoj tabeli su prisutne i negativne relacije izmedu pojedinih varijabli. One su
prisutne u odnosu marihuane i ekstazija, hasisa i marihuane, kokaina i hasisa i hasiSa i ekstazija.
Kod svih ovih narkotika Cije su relacije analizirane i koje su ispoljile negativnu relaciju,
karakteristi¢no je pripadaju kategoriji jeftinijih narkotika na crnom trzistu, da su dostupne Sirim
masama, pretezno nizeg socijalnog i ekonomskog sloja i da je njihov kvalitet izrazito losiji od
kvaliteta narkotika koji su iskazali pozitivne relacije. Razlog za to treba traziti u Cinjenici da se
ovi narkotici ¢esto kumulativno uzivaju, te jedni isklju¢uju druge ili imaju karakter alternativnog
narkotika. Stoga, njihov medusobni odnos se iskazuje negativnom relacijom i jedni drugima
predstavljaju konkurenciju na narkoti¢kim trzistima. Marihuana i ekstazi se ¢esto upraznjavaju
kumulativno, i jedan i drugi narkotik su droge koje su zastupljene kod iste Kkategorije
konzumenata, a i njihove cene su niZe. U odnosu marihuane i hasiSa, iskazana je negativna
relacija, a na strani marihuane je iskazana prevaga iz razloga Sto je marihuana dostupnija na
crnim narko trziStima i njena cena je pristupacnija nizim drustvenim slojevima. U odnosu
kokaina i hasiSa, negativna relacija je iskazana na strani kokaina iz razloga istih kao i kod ve¢
prikazanih varijabli, s tom razlikom $to je ekonomski faktor u ovom odnosu najizrazeniji jer je
kokain trenutno najskuplja droga na narko trziStu, a hasi$ ima daleko nizu cenu. Naposletku,
odnos hasisa i ekstazija iskazuje negativnu relaciju u korist ekstazija takode usled njegove
trzi$ne cene 1 Cinjenice da se ona jo$ dodatno moze korigovati na nize kod kupovine vecih
koli¢ina i ¢injenice da je ekstazi kod mlade populacije narkomana vrlo zastupljen.
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Asimtri¢na socijacija
U daljoj analizi objasni¢emo da broj zaplena sa nekim nezavisnim varijablma — narkoticima

postoje ali sada putem asimetricnih ascocijacima. Koriste¢i Sommersove neparametrijske
testove. Dobili smo sledece rezultate:

Tabela 5. Sommers' d for ordinal attributes

Brojzaplena  Kokain  0.600000 0.188562  [0.2304 ; 0.9696] 0188562 3181981  0.001463
Brojzaplena  Heroin 0466667 0361068  [-0.2410;1.1743] 0361068 1292461  0.196198
Broj zaplena Marihuana  0.333333 0307920  [-0.2702 ; 0.9368] 0307920 1082532  0.279016
Brojzaplena  Ekstazi 0200000 0421637  [-0.6264 ; 1.0264] 0421637 0474342  0.635256
Broj zaplena Hai 0200000 0188562 [-0.1696 ; 0.5696] 0188562 1.060660 0.288844

Izvor: Rad autora.
Ako ovome dodamo kontigencionu tablicu onda dobijemo , kako sledi:

Tabela 6. Sommers' d for ordinal attributes

Conc.pairs = 24 ; Disc.pairs =6
Y vs. X 357.9 1041.0 1226.0 2555.0 5337.0 15468.0 Sum

1809.0 0 1 0 0 0 0 1
2743.0 1 0 0 0 0 0 1
3060.0 0 0 0 1 0 0 1
3580.0 0 0 0 0 1 0 1
3892.0 0 0 1 0 0 0 1
4512.0 0 0 0 0 0 1 1
Sum 1 1 1 1 1 1 6
ZAPI?EF:\I?i KOKAIN  0.600000 0.188562 [%2%(;] 0.188562  3.181981 0.001463

Conc.pairs = 22 ; Disc.pairs = 8
Y vs. X 17384.0 32918.0 60866.0 973315 2629950  469604.0 Sum
1809.0
27430
3060.0
3580.0

O O O

0
0
0
0

o o o
o o o o
o » O o
o o L o
L
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3892.0 0 1 0 0 0 0 1

4512.0 0 0 0 0 0 1 1
Sum 1 1 1 1 1 1 6
BROJ HEROIN  0.466667 0.361068 [0:2410; 0.361068  1.292461 0.196198

ZAPLENA 1.1743]

Conc.pairs = 20 ; Disc.pairs = 10
Y vs. X 152637.6 ~ 774285.0 1490402.0 1639561.0 2336480.0 3901870.5 Sum

1809.0 0 0 0 1 0 0 1
2743.0 1 0 0 0 0 0 1
3060.0 0 0 0 0 1 0 1
3580.0 0 1 0 0 0 0 1
3892.0 0 0 1 0 0 0 1
4512.0 0 0 0 0 0 1 1
Sum 1 1 1 1 1 1 6
ZAPII_BERNC,)i MARIHUANA  0.333333  0.307920 [%273%%] 0.307920  1.082532 0.279016

Conc.pairs = 18 ; Disc.pairs = 12
Y vs. X 106.0 3260.0 4327.0 9609.0 104350  2076194.0 Sum
1809.0
2743.0
3060.0
3580.0
3892.0
4512.0

m O O O O O
» B O O O O ©
» O O O O +r o
m O B O O O o
m O O O B O O
»r O O r O O o
[ I e e N N O S

Sum

BROJ EKSTAZI  0.200000 0.421637 [0:6264;

ZAPLENA Looes 0421637 0474342 0635256

Conc.pairs = 18 ; Disc.pairs = 12
Y vs. X 589.0 649.0 1017.0 3351.0 4587.2 6659.0 Sum
1809.0
2743.0
3060.0
3580.0
3892.0
4512.0

o o o » o o
o o »r O o o
O O o o o
m O O o o o
o o o o r o
o B O O o o
[ I e e
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Sum 1 1 1 1 1 1 6

BROJ HAI 0200000 o018gsee  L0-16%:

ZAPLENA 05696] 0.188562  1.060660 0.288844

Izvor: Rad autora.

Komentari§imo samo prvu tebalu, koja nam indicira da se radi o relaciji izmedu broj zaplene i
kokaina, one suusaglaseni parovi = 24 ; NeusaglaSeni parovi = 6. Za ostale parove usaglasenost
izmedu broja zaplene i pojedini narkotika je podvuceno

Zakljucak

Na kraju ove rasprave treba ista¢i ¢injenicu, da se u poslednje vreme naucna i laicka
javnost, umesto za klasi¢ne pojmove sprecavanje i suzbijanje kriminaliteta, opredeljuju za
pojam kontrole kriminaliteta. Dakle, suprotstavljanje kriminalitetu sve vise u pojmovnom
smislu ustupa mesto kontroli kriminaliteta kao aktivnosti organizovanog drustva. Teorija
i praksa drustvenog reagovanja na kriminalitet ukazuju na Cinjenicu da se kriminalitet u
modernom drustvu sve viSe kontrolise umesto §to se sprecava i suzbija. Iskoreniti
kriminalitet tezak je i u praksi neostvariv cilj, pa drustvena akcija u borbi protiv
kriminaliteta nastoji da isti svede u podnosljive granice, odnosno da obim i pojavne
oblike kriminaliteta kontrolise. Medutim, to ni u kom slu¢aju ne podrazumeva da kontrola
kriminaliteta dopusta bilo kakav stepen tolerancije prema nekom obliku kriminaliteta.

Ovakav, moderan pristup kriminalitetu podrazumeva i koris¢enje i uvodenje novih
metodoloskih postupaka u analizi kriminalnih pojava, koji treba da omoguce otkrivanje dosada
skrivenih znanja, prvenstveno o uzrocima i faktorima koji pogoduju nastajanju i uti¢u na obim
kriminaliteta.

Takve metode predstavljaju faktorska analiza i inverzna faktorska analiza kao novi metodoloski
postupci u istrazivanju kriminaliteta Cije je upotreba moguca i potrebna.
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Abstract

Crime represents a harmful occurrence that is specific for each culture and socioeconomic
formation. Due to this it is no surprise that there is an interst for crime in different areas of
social sciences and life. Since crime is a burning topic of numerious scientific and expert
analyses or researches, it can be concluded that it is an old mutual problem of all countries, old
and new ones. It doesn’t depend only on the sociopolitical order, but economic development
and characteristical social factors and circumstances that exist in respective countries as well.

Suprisingly large diversity of causes and circumstances that lead to the occurrence of crime
demands a different approach to its research. It is possible and consists of the application of
multivariate analysis, since it allows for many different ways of observing crime and taking
more efficient actions aimed at its prevention and enabling of normal functioning and
development of state and society.
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REVIDIRANI RAD: INFORMACIONA ANALIZA MATERIJALNOSTI
Tihomir Simeunovié', Miorad Zeki®

Apstrakt

Upravijanje  poslovanjem preduzeca obavija se donosenjem odluka na razlicitim
organizacionim pozicijama i na razlicitom nivou odgovornosti. Odluka u preduzecu znaci
angazovanje raspolozivih resursa i ocekivanje rezultata tog angazovanja. Da bi donesena
odluka bila efikasna i efektivna, potrebno je da se zasniva na blagovremenim, relevantnim i
pouzdanim informacijama. Najcesci izvor informacija donosiocima odluka potice iz
racunovodstvenog informacionog sistema. Racunovodstveni informacioni sistem zaduZen je za
prikupljanje podataka, obradu ili procesiranje podataka, upravljanje bazom podataka i
generisanje izvestaja razlicitih namena. Od informacija iz racunovodstvenog informacionog
sistema se ocekuje da budu relevantne, blagovremene i pouzdane zbog karaktera koje ima
knjigovodstvo kao dokumentovana i strogo formalizovana evidencija zasnovana na potpunom i
trajnom sakupljanju i sistematskom, hronoloskom i stvarnom sredjivanju podataka u vezi sa
nastalim individualnim poslovnim dogadajima koji se vrednosno mogu prikazati.

Kljuéne reci: finansijski izvestaji, analiza materijalnosti, investicije.

JEL: D81, L21.

Uvod

Klasi¢an pristup analizi finansijskih izvesStaja koristi uobi¢ajeno metode poput apsolutne
komparacija podataka (horizontalne i vertikalne), racio analiza, analiza trenda, analizu relacije
izmedju finansijskih i nefinansijskih informacija itsl. Predmet naseg razmatranja jeste primena
informacione analiza finansijskih izvestaja, kao i analiza materijalnosti na nivou finansijskih
izvestaja 1 nivoa segmenata finasijskih izvestaja. Bazicni pojam koji ¢emo primeniti u ovom
razmatranju jeste pojam entropije formulom, kako sledi:

n

H[X]=->"p,log p; = H(p,, Py, Py)

i=1

gde je
H(X)= mera entropija-neoredenosti ,

n - broj mogucih situacija xi=1,2,3,...,n;

! Docent, dr Tihomir Simeunovié, Visoka $kola za menadzment i ekonomiju, Karadjordjeva ulica br. 52,
34000 Kragujevac, Srbija, Email: tihomir.simeunovic@gmail.com

2 Dr Milorad Zeki¢, Univerzitet za poslovne studije, Jovana Duci¢a 23a, 78000 Banja Luka, Bosna i
Hercegovina, E-mail: ups@univerzitetps.com.
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dok je pi apriorna verovatnoca izlaza - rezultata, a koji moze interpetirati kao koli¢inu
informacija koju daje realizacija ishoda X; tako da se

E[X]-entropija, interpretirata kao ocekivana koliina informacija dobijena realizacijom
pomenutih situacija. U naSem slucaju “moguce situacije” se odnose na bilansne pozicije
relevatnih finansijskih izvestaja (bilans stanja, uspeha, itd.)

Bazicne pretpostavke teorije informacija

U postupku eksplikacija problema primene u analizi finansijskih izvestaja (AFI), potrebno je
postaviti model. Postavljanje modela u ovom slucaju pretpostavlja koriS¢enje sadrzaja
finansijskih izvestaja (FI). Informacija je oznaka sadrzaja koji se razmenjuje sa spoljasnjim
svetom na koji se mi adaptiramo uspesno ili neuspesno. Proces predvidanja informacija i njene
primene je procesa naseg efektivnog adaptairanja na raznolikost spoljasnjeg okruzenja. Iz
navedenog mozemo zakljuciti da ako je verovatnoca dogadaja 0,99 to znaci da u vezi ovog
dogadaja ne mozemo biti iznenadeni, ali ako je njegova verovatnoca 0,01 to znaci da se na
takvu informaciju ne mozemo osloniti, odnosno da ovakav dogadaj moze da bude iznenadenje
za nas.

Informacija poruke se moze predstaviti slede¢om relacijom, kada je verovatno¢a nekog
dogadaja da Ce se desiti pre dobijanja informacije:

-l

Ovo se moze protumaciti tako da ako se sa (n) obelezi deSavanje, a sa (H) entropija sistema,
dobijamo meru iznenadenja u obliku teorije ekonomskih ocekivanja. U tom slucaju, ako se
ocekivanje formuliSe na bazi verovatnoce p, tada je izvesnost dogadaja jednaka potencijalnom
iznenadenju. Iznenadenje je moguce zbog toga $to nema nikakvog saznanja o predmetnom
dogadaju, kada predpostavljamo moguca dogadanja. U ovom slucaju iznenadenje se moze
doziveti i iskustveno, te stoga razliite verovatnoce kao iznenadenje se moze formirati u obliku
funkcije iznenadenja.

Primena informacione analize

Podaci koje ¢éemo koristiti u ovoj analiz (Boroda, Zitkevi¢, 1975) su dati u obliku matrice niza
mogucih pozicija finansijskog izveStaja sa pretpostavljenim verovatno¢ama i to: pi, i=1,2,3,...,n.
U ovom slucaju matrica prezentuje podatke finansijskog izvestaja bilansa stanja za 5 godina:
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Tabela 1. Bilans stanja - Aktiva u 000,00 din.

‘ Opis H 2003 H 2004 H 2005 H 2006 H 2007 ‘
‘ Osnovna sredstva H 265.507 H 300.650 H 280.091 H 230.405 H 223.247 ‘
‘ Obrtna sredstva H 457.297 H 450.247 H 469.367 H 574.387 H 550.617 ‘
Aktivna vremenska 659 570 523 1.588 2192
razgranicenja
Ukupna aktiva 723.463 751467 || 749.981 806.380 785.056
| | H | | | |

Kako u nasem slucaju koristimo dvodimenzionalnu matricu, onda:
pija i:1111 n1 jzlannm'
za ovu matricu vrednosti entropije se mogu prikazati kao:

H(t) - po kolonama, H(a;) - po redovima i po zajedni¢kim entropijama aj, tj, kao H(as,t;).
U ovom primeru bilansne pozicije se prikazuju kao a; (osnovna sredstva, obrtna sredstva i
aktivna vremenska razgrani¢enja), a godine poslovanja se predstavljaju kao tj — (2003, 2004,
2005, 2006 i 2007. godina).

Za ovu analizu potrebna nam je i entropija naspram informativnost pozicija finansijskog

3
izvestaja (Boroda, 1975) H(A)=-)_ p(a)log,p(a;), a entropija v informativnost

i=1

jeHU)=—Z p(t;)log, p(t;) -

Ovako prikazane entropije se mogu tumaciti, na slede¢i nacin: —log a mozemo tumaciti kao
koli¢inu informacija koju daje pozicije finansijskog izveStaja ai, tako da je H(A), odnosno
entropija, koli¢ina informacija koja se moze dobiti iz elemenata pozicija finansijskih izvestaja.
Ovako tumacenje se moze odnositi i na H(T) s tim §to se u ovom slucaju radi o informacijama
koje se dobijaju po godinama.

3 5

Na osnovu navedenog mozemo prikazati relaciju ~ H(T, A) = —Z p(at;)log, p(at;), i
i

1
tumaciti je kao srednju koli¢inu informacija koju dobijamo realizacijom pozicija finansijskih
izvestaja u skladu sa godinama na koje se one odnose.

Koli¢ina informacija koju moze dati finansijski izvestaj se moze izraCunati na osnovu sledece
relacije:

G(T.A) =H(T) + H(A) - H(T.A),
Ako uzmemo da su Ai T, nezavisne promenljive onda se njihov odnos moze prikazati
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H(T) + H(A) =H(T,A) => G(T,A) =0

U drugom slucaju moZe se pretpostaviti da su one potpuno funkcionalno vezane, tada ¢emo
uzeti da:

p(a;,t)/p(ai) =1 =>H(A)=H(T,A) iz ¢ega proizilazi da je G(T, A)=H(T).

Graficki se moze prikazati veza na sledeci nacin

H(T)

<_L>H(T@_._Q(I,A)_,<_umaﬁ_.

H(A)

H(A,T)

A
v

Slika br. 1: Odnos entropija godina i pozicija finansijskih izveStaja

Iz prikazanog se moce zakljuéiti da H(T) # H(A) i da vrednost informacija ne moze biti veca
od minimalne entropije jedne od komponenti.

Vrednost G moze se interpretirati kao veza javljanja pozicija finansijskih izvestaja po godinama.
Za ovu potrebu moze se odrediti i koeficijenat efikasnosti prerade informacija k(T,A) =
G(T,A)/H(Y) (Hom Van, 1997)

Vremenska dimenzija faktor t — finansijskog izvestaja (Stanojevi¢, 1983), sa aj — odredenim
pozicijama moze se prikazati kao

p (a.t;)
p(a)

Za izraCunavanje odnosa uslovne entropije i informativnosti u odredenom periodu koristi se

p*(ai/tj)z

sledeca relacija
H*(r la;) = _Z p*(tj /ai)logzp*(tj /8;)

Na drugoj strani se za informacije sadrzane u pozicijama finansijskih izveStaj u odredenom
periodu T koristi sledeca relacija:
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I(T/as)=H(T)-H*(T/a),

Sumarna informacija o poslovanju G(T,A) se dobija kao proizvod sume vrednosti 1(T/a) i
verovatnoce p(aj)

G(I’,A)=Zp(ai)I(T/ai).

Jacina veze a; prema tj, izraCunava se kao d - dominantni informacioni sadrzaj u slucaju da
p(ti/a) > p(tj) prema slede¢em

4= P/a)
p(t;)

a dvodimenzionalna entropija H(A, T) kao H(A,T) = H(A) + H(T/A) = H(T) + H(Y/T).

U ovom istrazivanju prikazano je da informacioni sadrzaj po godinama jeste ve¢i nego po
pozicijama finansijskog izvestaja, Sto upucuje na potrebu koris¢enja veceg broja godina.
Informacioni aspekt materijalnosti prikazan kao koli¢ina informacija sadrzana u bilansim
pozicijama predstavlja problem materijalnosti, a izracunava se na osnovu podataka na osnovu
vrednosti H 2003 - H 2007 dobijene po prikazanoj relaciji.

Zakljucak

Kao $to je napred pokazano, interesantno je zapaziti da je veca informativnosti onih stavki u
bilansnim pozicijama koje su manje verovatnoce (kako smo i napred konstatovali) sto logicki
ukazuje na ¢injenicu da revizor treba da utros$i manje vremena na analizu tih bilansnih pozicija.

Suprotno tome, kod onih stavaka kod kojih je informativnost manje a entropija (neuredjenost)
veca revizor treba da posveti viSe vremena, tj. povece obim testiranja. Tako iz predhodne tabele
je ocigledno da je entropija gradevinskih objekta veca od entropije nematerijalnih ulaganja.
Respektujuci Cinjenicu da je koncept materijalnost koncept koji je vise stvar procene revizora, a
manje stvar kvantitativne analize, stepen neuredenosti tj. entropije po bilansnim pozicijama,
implictino govori 0 nivou testiranja pojedinih stavki, $to je za revizora u nekom smislu bitnije
od utvrdivanja kvantitativnim putem materijalnosti, jer na bazi utvrdenih nepravilnosti u stepenu
entropijske proporcije recimo kod gradevinsih objekata ako je to 51% ispitivanja, utvrdene
greske Ce biti lako generalisane na celu populaciju ¢ime se ostavlja revizoru da sam opredeli
matrrijlanost greSeka u kontekstu finansijskih izvestaja.
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Naravno, ovo je samo jedno videnje, dalja ispitivanja mogu rasvetliti informacioni aspekt
odredivanje materijalne i tolerabilne greske.

12.
13.
14.
15.
16.
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Abstract

Managing business operations of a company is performed by making decisions in different
organizational positions and on a different level of responsibility. Decision in a company means
hiring available resources and expecting results. In order for a decision to be effective and
efficient, it needs to be based on timely, relevant and reliable information. The most common
source of information for decision makers is from the accounting information system.
Accounting information system is in charge of gathering data, processing, managing a database
and generating reports for different purposes. Information from the accounting information
system needs to be relevant, timely and reliable because of the character of bookkeeping as a
highly formalized record based on complete and permanent gathering and systematic,
chronological and real-time data processing in relation to resulting individual business events,
which can be shown in value.
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SABLON: NASLOV RADA (CENTRIRAN, TNR SIZE 12, BOLD, SVA
SLOVA VELIKA, MAKSIMALNO DVA REDA)

Nikola Nikoli¢, Petar Petrovi¢?, Marko Markovi¢®

Apstrakt

Pozeljno je da rezime sadrzi od 100 do 150 reci, te da sadrzi sve bitne cinjenice rada, poput
cilja rada, koriséene metode, najvaznijih rezultata i osnovnih zakljucaka autora.

Tokom pisanja rezimea treba koristiti slova Times New Roman (TNR), velicina fonta (font
size) 11, Italic, ravnanje teksta Justify, a tekst rezimea pisati bez proreda (Line Spacing
Single), sa razmakom od 6 pt izmedu pasusa, bez uvlacenja prvog reda.

Izbegavajte koriséenje indeksa i specijalnih simbola u apstraktu, odnosno definisite sve
skracenice u apstraktu kada se prvi put upotrebe. Nemojte citirati reference u apstraktu.

Autori ée naslov rada, rezime rada i kljucne reci napisati na engleskom jeziku na kraju rada,
ispod listinga koriséene literature. Tekst srpske i engleske verzije apstrakta i kljucnih reci se
moraju podudarati u svakom pogledu.

Kljuéne reci: navesti, maksimalno, pet, kljucnih, reci.

JEL: (navesti JEL klasifikaciju rada na osnovu sadrzaja a u skladu sa uputstvom) F16,
M24 (www.aeaweb.org/jel/jel_class_system.php)

Uvod

Molimo Vas da striktno postujete uputstva o formatiranju i stilove date u ovom Sablonu. Ne
menjajte veliCinu fonta ili razmak redova da biste ubacili vise teksta u uslovno ograniéeni broj
stranica.

Uredni$tvo organizuje proces recenziranja pristiglih radova i viS$i odabir radova za
publikovanje na osnovu uradenih recenzija, odnosno procenjenog kvaliteta radova od strane
imenovanih recezenata. Medutim, krajnja odgovornost za poglede, originalnost i tvrdnje
iznete u radovima pociva iskljucivo na autorima rada.

Molimo Vas da postujete osnovna nacela strukturiranja nauc¢nih radova, odnosno trudite se
koliko je to moguce da Vas$ rad ima sledece segmente: Uvod, Cilja rada i koris¢ena
metodologija, Rezultati rada sa diskusijom, Zakljucak, Literatura.

Tokom pisanja rada treba koristiti slova Times New Roman (TNR), veli¢ina fonta (font
size) 11, ravnanje teksta Justify, a tekst rada pisati bez proreda (Line Spacing Single), sa
razmakom od 6 pt izmedu pasusa, bez uvlacenja prvog reda. Radovi se piSu na srpskom
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3 Asistent, mr Marko Markovi¢, Univerzitet u Beogradu, Ekonomski fakultet, Kamenicka 6,
Beograd, Srbija, Telefon: +381 64 111 22 33, E-mail: marko.markovic@gmail.com
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jeziku, osim za strane autore koji pisu na engleskom jeziku. Preporucljivo je rad pisati u
tre¢em licu jednine ili mnozine. Pre slanja rada, obavezno proveriti pravopisne greske.

Podnaslovi se piSu fontom Times New Roman, veli¢ina fonta (font size) 11, bold,
centrirano, samo prvo slovo veliko, razmak podnaslova i teksta iznad 12 pt (before 12 pt), a
razmak podnaslova i teksta ispod 6 pt (after 6 pt). Molimo Vas koristiti prikazani stil pisanja
u ovom Sablonu.

Molimo Vas da definiSete skracenice i akronime prilikom prvog pojavljivanja u tekstu
rada, ¢ak i u slucaju da su ve¢ bili definisani u apstraktu rada. Ne koristite skracenice u
naslovu rada osim ukoliko se one apsolutno ne mogu izbeci

Radi unosa jednacina i formula u rad, Koristite Microsoft Equation Editor ili dodatak za
pisanje jednacina MathType (www.mathtype.com). Ne preporucuje se koris¢enje
ugradenog editor jednacina iz programa Word 2007. Proverite da li ste definisali sve
simbole u jednacini (neposredno posle jednacine).

Reference (autori citata) se navode direktno u tekstu rada u slede¢em obliku (Nikoli¢, 2012;
ili Nikoli¢, Petrovi¢, 2012; ili Nikoli¢ et al., 2012). Ne navodite ih kao indekse u Cetvrtastoj
zagradi [3] ili u fusnoti. Trudite se da fusnotu koristite samo u slucaju blizih objaSnjenja
odredenih pojmova, odnosno razjasnjenja realnih ili hipotetickih situacija. Nemojte vrSiti
numeraciju stranica.

Tabele moraju biti formirane u tekstu rada, a ne preuzete u formi slika iz drugih materijala.
Tabele unositi u sam tekst rada i numerisati ih prema redosledu njihovog pojavljivanja. Nazivi
tabela moraju biti dati neposredno iznad tabele na koju se odnose. Koristite dole prikazani stil
tokom njihovog formatiranja. Naslov tabela pisati sa razmakom 6 pt — iznad/before i 6pt —
ispod/after, u fontu TNR, font size 11, ravnanje Justified. Tekst unutar tabela pisati fontom
TNR, font size 9. Tekst u zaglavlju tabela boldirati. 1zvor i potencijalne napomene pisati sa
razmakom 6 pt ispod tabela (before). lzvore i napomene pisati u fontu TNR, font size 10,
ravnanje Justified. Naredni pasus poéeti na razmaku od 6pt od izvora tabele ili napomene
(after). Tokom pisanja rada u originalnom tekstu treba markirati poziv na odredenu tabelu
(Table 5.). Trudite se da se sve tabele u radu veli¢inom uklapaju u zadati format strane (Table
properties — preferred width — max 97% - alignment: center). Sav tekst u poljima tabele treba
unositi u formi (paragraph — spacing: before/after Opt, line spacing: single). U slucaju da se
tabela lomi na narednu stranicu, molimo Vas da prelomljeni deo tabele na narednoj stranici
bude propracen zaglavljem tabele.
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Tabela 5. Troskovi distribucije dobara iz Subotice u maloprodajne objekte

Indikatori Period Ukupno
Mesec 1 Mesec 2 Mesec 3
Predena razdaljina (km) 12.926 11.295 13.208 37.429
Koriséeno gorivo (litar) 3.231 2.823 3.302 9.356
Vrednost kori§éenog goriva (RSD) 242.378 211.790 247.653 701.821
Ukupno provedeno vreme u voznji (sati) 314 266 417 997
lerg(IiDI;ost ukupno provedenog vremena u voznji 47.048 39890 62.570 149 508
Broj voznji 98 77 102 277
Ukupna vrednost (RSD) 0 0 0 0
Broj prevezenih paleti (komad) 1.179 976 1358 3.513
Ukupna prevezena koli¢ina (kg) 602.600 429.225 711.116 | 1.742.941
Suma (RSD) 974.222 870.864 | 1.100.813 | 2.945.899

Izvor: Nikoli¢, 2010;
Napomena: Vrednosti u tabeli ne sadrze porez na dodatu vrednost (PDV)

Grafike, dendrograme, dijagrame, Seme i slike treba unositi u sam tekst rada (ne koristiti
opciju Float over text) i numerisati ih prema redosledu njihovog pojavljivanja. Njihovi nazivi se
moraju pozicionirati neposredno iznad grafika, dendrograma, dijagrama, Seme ili slike na koju
se odnose. Kod navodenja naslova, izvora i napomena Koristiti isti stil koji je predhodno
prikazan za formiranje tabela. Tokom pisanja rada u originalnom tekstu treba markirati pozive
na odredeni grafik, dendrogram, dijagram, Semu ili sliku (Graph 2.). Svi grafici, dendrogrami,
dijagrami, Seme i slike u radu se svojom veli¢inom moraju uklapati u zadati format strane, te
moraju biti centralno postavljeni. Fotografije nisu poZeljne u predmetnom radu, a ukoliko se one
ne mogu izbe¢i molimo Vas da koristite optimalnu rezoluciju (preniska rezolucija dovodi do
pikselacije i krzavih ivica, dok previsoka samo povecava veli¢inu fajla bez doprinosa
Citljivosti rada).

Kod pisanja zakljucka rada, molimo Vas imajte na umu da iako Zaklju¢ak moze dati sazeti
pregled glavnih rezultata rada, nemojte ponavljati apstrakt na ovome mestu. Zaklju¢ak moze
objasniti znacaj rada, dati preporuke za dalje delovanje ili predloziti dalji rad na obradivanoj
temi.

Literatura se navodi na kraju rada pre apstrakta na engleskom jeziku, abecednim redom,
prema prezimenu autora. Molimo Vas da reference navodite u originalu (na jeziku na kome
su objavljene) u obimu u kom su koriS¢ene/citirane tokom pisanja rada. Literaturu navoditi
u fontu TNR, font size 11, ravnanje Justified, sa medusobnim razmakom 3pt — iznad/before i
3pt — ispod/after. U svim literaturnim jedinicama koristiti Cikaski $ablon za stil. Molimo Vas
da navodite prezimena svih autora, a ne da koristite stil navodenja Nikoli¢ et al. Nemojte
kombinovati literaturne jedinice (pod jednim rednim brojem moze biti samo jedna referenca) i
uvek pisite pune naslove u radu koriS¢enih literaturnih jedinica. Ukoliko je koriS¢ena/citirana
literatura preuzeta iz internet publikacija, posle pravilno izvrSenog imenovanja literaturne
jedinice u zagradi se mora navesti kompletan link sa koga je materijal preuzet (dostupno na
web sajtu: www.nikolanikolic.pdf). Molimo Vas pridrzavajte se dole navedenih primera
navodenja razlicitih tipova literaturnih jedinica i referenci.
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