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Editor-in-chief foreword

Dear readers, collegues, authors,

The issue of the Journal ‘’Aktuelnosti’’ which is in front of you is made by 
papers submitted by renowned authors from the countries of the region, 
including Former Yugoslav Republic of Macedonia, Republic of Croatia, 
Republic of Serbia, Republic of Slovenia, and authors from Bosnia and 
Herzegovina, on the themes of accounting, finances and managment. 
Respecting the right of authors to publish in their mother language, 
but also the wish of the Journal to pursue our international reputation, 
we kept the original papers, and added the English translations thereof 
where applicable.

We hereby thank the authors, peer reviewers, editorial board to their 
commitment in achieving the Journal quality, and we are looking forward 
to our future co-operation.

Sincerely,
Prof Željko Mirjanić, Ph.D

Editor-in-chief of the Journal ‘’Aktuelnosti’’



Riječ urednika

Poštovani čitatelji, saradnici, autori,

Broj Časopisa ‘’Aktuelnosti’’ koji je pred Vama se sastoji od radova 
dostavljenih od strane renomiranih autora iz zemalja regiona, uključujući 
Bivšu Jugoslovensku Republiku Makedoniju, Republiku Hrvatsku, 
Republiku Srbiju, Republiku Sloveniju i autora iz Bosne i Hercegovine, 
na teme računovodstva, finansija i menadžmenta. Poštujući pravo autora 
da objave radove na njihovom maternjem jeziku, zadržali smo originalne 
radove, a dodali prevode na engleski jezik tamo gdje je to bilo primjenjivo.

Ovim želimo da se zahvalimo autorima, recenzentima, uredništvu na 
njihovoj predanosti u ostvarivanju kvaliteta Časopisa, i sa zadovoljstvom 
očekujemo našu uspješnu saradnju i ubuduće.

Srdačno,
Prof. dr Željko Mirjanić

Glavni i odgovorni urednik časopisa ‘’Aktuelnosti’’
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METHODS AND INSTRUMENTS FOR ASSESS-
ING HUMAN RESOURCE PERFORMANCE
T.Miceski1, S.Pasovska2

overview paper

ABSTRACT

Employee performance evaluation is a process that assesses the contribution of 
employees in achieving organizational goals in a defined period of time.

Performance or achievements may be some of the measurable results that are 
achieved, by behavior or personal characteristics that contribute successfully per-
forming of certain activities in a defined period of time.

Performance can be defined as a kind of evaluation indicators of 
capabilities,charcteristics  and the achieved results of the individuals in the orga-
nization.

For evaluating the performance of human resources in organizations two basic 
methods are preferred: qualitative and quantitative. The highest quality results are 
obtained by combining quantitative and qualitative methods.

The purpose of this paper is to emphasize the importance of proper assessment 
of human resource performance, their rewarding, and thus their motivation and 
effectuation by the application of appropriate standards.

Keywords: performance evaluation methods, standards, criteria and 
methods

1  PhD Trajko Miceski, full-time professor at Goce Delcev University of Stip, Faculty of Econom-
ics  trajko.miceski@ugd.edu.mk

2  Assistant professor Silvana Pasovska at Goce Delcev University of Stip, Faculty of Economics, 
employed at the Institute for Employment-Prilep     s_pasovska@yahoo.com

ISSN 0354-9852
10.7251/AKT1323ENMK008M

UDK 005.96:658
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МЕТОДИ И ИНСТРУМЕНТИ ЗА ОЦЕНУВАЊЕ 
НА ПЕРФОРМАНСИТE НА ЧОВЕЧКИТЕ 
РЕСУРСИ
Т.Мицески�, С.Пашоска1

прегледни рад

АПСТРАКТ

Оценувањето на перформансите на вработените е процес во кој 
што се оценува придонесот на вработените во остварувањето на 
организационите цели во некој дефиниран временски период.

Перформансите или остварувањата  можат да бидат некои од 
мерливите резултати преку кои се остварени, било со однесување или 
со личните карактеристики кои придонсуваат за успешно обавувањ на 
одредени активности во дефиниран временски период.

Перформансите можаат да се дефинираат и како еден вид на 
индикатори за вреднување на способностите, карактристиките и 
остварените резултати на поединците во организацијата.

За оценување на перформансите на човечките рсурси во органзациите 
се преферираат две основни методи: квалитативни и квантитативни. 
Најквалитетни резултати се добиваат со комбинирање на 
квантитативните и квалитативните методи.

Целта на овој труд е да се потенцира значајноста на правилното 
оценување на перформансите на човечките ресурси, нивното наградување, 
а со тоа и нивното мотивирање и ефектуирање со примена на соодветните 
стандарди.

Клучни зборови:  перформанси, методи на оценување, стандарди, 
кретириуми и методи.

1  Проф. д-р Трајко Мицески, Универзитт, Гоце Делчев, Економски факултет-Штип,   tra-
jko.miceski@ugd.edu.mk

ISSN 0354-9852
10.7251/AKT1323ENMK008M

UDK 005.96:658
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1. INTRODUCTION

Employee performance evaluation is a process that assesses the 
contribution of employees in achieving organizational goals in a defined 
period of time.

Performance or an achievement could be a measurable result that is 
achieved, either through behavior or personal characteristics necessary 
to perform certain activities in a defined period of time. In this regard, 
it is the subject of the assessment to be relevant dimensions of the work.

 In the practice commonly used dimensions are: quality, quantity, 
respecting the deadlines, cost-efficiency, the need for supervision and 
instruktazhata, interpersonal influence and creative and inventive step.

Considering that information on the performance of employees can 
affect decisions on the amount of individual income, promotion, Ralin 
types of awards etc.., it is necessary that the assessment of performance is 
based on the appropriate criteria that can be clearly defined.

Standard for evaluating the performance should be precisely defined 
and by reception staff, to be  kept up to date and systematic records on 
individual effort, and careful combination of objective and subjective 
criteria.

2. CHOOSING THE TYPES OF PERFORMANCE

During the creation of systems for evaluating the performance of 
employees, it is necessary to make a selection of the types of performance 
that will be subject to assessment. In this sense, there are three basic 
types of perfromance information employees: employee personal 
characteristics, behavior and results.

System based on personal characteristics, in fact in the assessment 
is  focused on on the assessment of skills in performing tasks and other 
personal characteristics of employees such as: decision-making ability, 
loyalty, communication skills or degree of initiative.

When assessing personal characteristics, you should know that 
the personal characteristics of the employees are fairly unchangeable 
categories that are not easy to change over time, because they are  mostly 
fixed categories from the time of employment. They often do not correlate 
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1. ВОВЕД

Оценувањето на перформансите на вработените е процес во кој 
што се оценува придонесот на вработените во остварувањето на 
организационите цели во некој дефиниран временски период.

Пефроманс или некое остварување би можело да биде некој 
мерлив резултат кој што е остварен, било преку однесувањето 
или преку личните карактеристики неопходни за извршување 
на одредени активности во дефиниран временски период. Во тој 
поглед, важно е предметот на оценувањето да бидат релевантните 
димензии на работа. 

Во практиката најчесто се користат следниве димензии на 
работа: квалитет, квантитет, почитување на временските рокови, 
трошочната ефикасност, потребата за надзор и инструктажата,  
интерперсоналното влијание и креативен и инвентивен придонес 

Со оглед на тоа дека информациите за перформансите на 
вработените можат да влијаат на одлуките за висината на 
индивидуалната заработувачка, за унапредување, за ралини типови 
на награди и сл., неопходно е оценувањето на перформансите да да се 
базира на  соодветни критериуми кои можат јасно да се дефинираат. 

Стандардните за оценување на перформансите треба да бидат 
прецизно дефинирани и прифатни од вработените, да се водаат 
ажурни и систематски евиденции за иднвидуалното залагање, 
како и внимателно комбинирање на објективните и субјективните 
критериуми.

2. ИЗБОР НА ТИПОВИТ  НА  ПЕРФОРМАНСИ

Во текот на креирањето на системите за оценување на 
перформансите на вработените, потребно е да се направи избор 
на типовите на перформанси  кои ќе бидат предмет на оценување. 
Во таа смисла, постојат три основни видови на информации 
за перфромансите на вработените:  лични карактеристики на 
вработените,  однесување и резултати.

Систем заснован врз личните карактеристики, впрочем 
при оценувањето се фокусира на оценката на способностите 
при извршувањето на работните задачи како и на другите лични 
карактеристики на вработените како што се на пример: способност 
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with the actual behavior of employees at work, which is heavily influenced 
by situational factors.

Behavior of employees during the performance of their tasks, as well 
as during the working day is one essential factor for percieving  their 
contribution to the overall relationship and results of operations of the 
organization.

In this regard is seen as the employee behavies in performing working 
tasks, their dedication to work, their approach, their behavior etc.. Their 
assessment can be quite helpful in giving feedback information that will 
affect the work of other employees in the organization.

Results of operations as information for evaluating the performance 
of employees are assessed of how much  one worker has produced, how 
many products has sold or how much profit one of the workers has 
brought to their organization during the month.

To create performance indicators that are oriented on the results, 
for a number of things is quite difficult, and sometimes impossible. For 
example, how to define measurable outcomes of labor for researchers who 
work in high technology company of new technological achievements. 
Also, quite often the results are not under the control of the individual.

The defect of equipment, changes in the economic policy of the 
country, bad luck, inadequate budget or other factors that are not under 
the direct control of the employee may significantly influence the results 
of his work behavior, so in those situations performance indicators are 
dependent on external factors.

Another problem is contained in the fact that the indicators that focus 
on results can raise the company’s employees to fight for “result at any 
cost,”3 which could jeopardize teamwork due to preoccupation of the 
team members with their individual results.

3. PERFORMANCE ASSESSORS

For evaluating the performance of the staff first need to determine the 
person or persons to be assessors, and will do my employee performance 
evaluation. Although there are numerous opportunities available, however 

3  Latham, G.P., Wexley, K.N., 1981, Increasing Productivity Throuhg Performance Appraisal, 
Addison-Wesley Publishing Company.
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на донесување на одлуки, лојалност, вештини на комуницирање или 
степенот на иницијативност. 

При оценувањето на личните карактеристики, треба да се 
знае дека личните карактеристики на вработените се прилично 
непроменливи категории кои што не е лесно да се менуваат со текот 
на времето, бидејќи претежно се фиксни категории од моментот 
на вработувањето. Тие често не се во корелација со стварното 
однесување на вработените на работа, кое што е под силно влијание 
на ситуационите фактори. 

Однесувањето на вработените во текот на извршувањето на 
работните задачи, како и во текот на работниот ден е еден основен 
фактор за согледување на нивниот придонес во целокупните односи 
и резултати на работењето на организацијата.

Во овој поглед се оценува како работникот се однесува при 
извршувањето на работните задачи, нивната посветеност на 
работата, нивниот приод, нивното однесување итн. Нивната оценка 
може да биде доста корисна при давање на фитбек (повратни) 
информаци кои ќе делуваат врз работењето на останатите вработени 
во организацијата.

Резултатите од работењето како информации за оценување 
на перформансите на вработените се проценуваат колку производи 
еден работник произведил или продал или колку профит еден од 
работниците и донесол на својата организација во текот на месецот. 

Да се креираат показатели на перформансите кои се ориентирани 
на резултатите, за голем број на работи е доста тешко, а некогаш и 
невозможно. На пример, како да се дефинираат мерливите резултати 
на трудот за истражувачите кои што работат во претпријатието 
за висока технологија на новите технолошки достигнувања.  Исто 
така, доста често резултатите не се под контрола на поединецот. 
Дефектот на опремата, промените во економската политика на 
земјата, лошата среќа, несоодветен буџет или други фактори кои 
што не се под директна контрола на вработениот можат значајно да 
влијаат на резултатите на неговото работно однесување, па во тие 
ситуации показателите на перформансите се зависни од екстерните 
фактори. Уште еден проблем е содржан во фактот дека показателите 
кои се фокусираат на резултати можат да ги потикнат вработените 



22 

aktuelnosti Journal of Social Issues

the role of assessors company usually take: immediate supervisors, 
colleagues (cooperators), employees themselves (judging their work and 
results and assessing their immediate superiors). It is possible to choose 
an assessor or more assessors at the same time. For which the assessor 
or assessors will organization decide depends on numerous factors: 
organizational design, management style, goals and information which 
they want to get.

Each of these evaluators is distinguished by its approach to assessment. 
For example, direct managers are generally considered to be good 
assessors of their subordinates because they have overview of activities 
and have many years of experience in assessment. 

They have daily interaction with staff, and know what should be 
the result of the efforts of each job to achieve defined organizational 
objectives. 

The managers right to assess the performance of their subordinates 
are given by their hierarchical status4.

Quality assessing of the immediate managers depend on a number 
of factors. Among the others, one of the important factors is the type of 
organizational structure of the given organization5.

The employees as evaluators of the performance of individual 
employees could be good evaluators, because they have the most insight 
into their own work, although it may not have enough information about 
the results of their work.

Self-assessment provides an additional source of gathering 
information. If an individual given grades are not much different from  
the grades of sources, then they can be used as an important source of 
increasing the reliability of the final grades, and by reducing the deficiency 
assessment criteria. Even when self-assessment is not formally included 
in the performance evaluation system, it is permanently present, because 
individuals tend to judge their own work and the results of the work.

Associates - colleagues, can be found in the role of assessors 
performance of colleagues and associates ie those employees whose 

4  Mohrman, A. M., Jr., Resnick-West, S.M., Lawler, E.E., 1989, Designing Performance Appraisal 
Systems: Aligning Appraisals and Organizational Realities, Jossey-Bass Publishers, str. 95.

5  Mohrman, A.M., Jr., Resnick-West, S.M., Lawler, E.E., III, во соработка сo Driver, M.J., Von 
Glinov, M.A., Prince, J.B., 1989, Designing Performance Appraisal Systems: Alligning Apprais-
als and Organizational Realities, Jossey-Bass Publishers.
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во претпријатието да се борат за “резултат по секоја цена”2, што 
може да ја загрози тимската работа заради преокупираност на 
членовите на тимот со своите индивидуални резултати. 

3. ОЦЕНУВАЧИ НА ПЕРФОРМАНСИТЕ

За оценување на перформансите на вработените најнапред 
треба да се  одреди лице односно лица кои ќе бидат  оценувачи,  
и кои ќе вршаат оценување на перформансите на вработените. 
Иако на располагање има бројни можности, сепак улогата на 
оценувачи на претпријатието најчесто ја превземаат: непосредните 
раководители, колегите т.е. соработниите и самите вработени 
(оценувајќи го својот труд и резултатите и оценувајќи  ги своите 
непосредни раководители). Можно е да се избере еден оценувач, 
но и повеќе од нив истовремено. За кој оценувач или за кои 
оценувачи ќе одлучи организацијата, зависи од бројните фактори: 
организациониот дизајн, управувачкиот стил, поставените цели и 
информации кои што сакаат да се добијат.

Секои од овие оценувачи се одликува со свој приод во оценувањето. 
Така на пример, непосредните раководители генерално се сметаат за 
добри оценувачи на своите подредени, бидејќи имаат прегледност 
на активностите и поседуваат, повеќегодишно искуство во 
оценувањето. Тие, секојдневно се во интеракција со вработените, и 
знаат што треба да биде резултат на трудот на секое работно место 
за да се остварат дефинираните организациони цели. 

Правото на раководитеите да ги оценуваат перформансите на 
нивните подредени им е дадено со нивниот хиерархиски статус�. 

Квалитетот на оценувњето на непосредните раководители 
зависи од голем број на фактори. Помеѓу останатите, еден од 
важните фактори е и типот на организационата структура на 
дадената организација�.

Вработените како оценувачи на перформансите на поедини 
вработени можат да бидат добри оценувачи, бидејќи имаат 
најмногу увид во сопствената работа, иако можеби немаат доволно 
информациите за резултатите на својата работа. 

2  Доц. д-р Силвана Пашовка, Универзитт, Гоце Делчев, Економски факултет-Штип,   s_
pasovska@yahoo.com
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performance is subject to evaluation. Their perspective in the assessment 
process is also specific - they evaluate someone from that position, as 
that employee treats them. During the evaluations they compare the 
performance of the employees at the same hierarchical level, including 
their own6.

In the role of assessors may occur and other groups of stakeholders, 
such as: high levels of management, clients, customers, and external 
assessors7.

All these assessors although distinguished by their positive or negative 
specifics however, in the interest of the organization is commonly used to 
assess potential of employees.

In order to avoid disadvantages of the individual solutions, the last 
few years many modern companies tend to simultaneously collect 
assessments from multiple sources and application of so-called grading 
system of “360 degrees”, although in our companies is weakly present.

According to this concept, an employee receives a grade (information) 
about their performance from four sources: from his immediate 
supervisor of his subordinates, co-workers at the same hierarchical level 
and from himself.

The main goal is to provide a collection of information about individual 
performance by everyone who has an insight about the behavior of the 
individual.

The “360 degrees” concept primarily was directed towards the 
development of managerial capabilities giving them information about 
that how to lead their subordinated, colleagues and clients/buyers which 
should provide changes in their behavior. By comparing its evaluation 
with the evaluation of others, anonymous evaluators, the managers 
should be find themselves in a situation in which they can create much 
realistic picture about their strong an weak sides, in purpose to eliminate 
or dicrease their bad characteristics.

This concept provides: encouraging of the team work, base for 
determining of wage increases individual development of the employees, 

6  Murnford, M.D., 1983, “Social comparison Theory and the Evaluation of Peer Evaluations: A 
Review and Some Pplied Implications”, Personnel Psycgology, Vol. 36: 867-881.

7  Mohrman, A.M., Jr., Resnick-West, S.M., Lawler, E.E., III во соработка сo Driver, M.J., Von 
Glinov, M.A., Prince, J.b., 1989, Designing Pefrormance Appraisal Systems: Aligning Apprais-
als and Organizational Realities, Jossey-Bass Publishers.
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Со самооценувањето се обезбедува дополнителен извор на 

собирање на информации. Доколку индивидуално дадените оценки 
не се разликуваат многу од оценките од останатите извори, тогаш тие 
можат да се користат како важен извор на зголемување на сигурноста 
на финалните оценки, и тоа преку намалување на дефицитарноста 

за критериумите за оценките. Дури и кога самооценувањето не е 
формално вклучено во системот за оценување на перформансите, 
тоа е перманентно присутно, затоа што поединците се склони да 
судат за сопствената работа и резултатите на работата.

Соработници – колегите, можат да се најдат во улога на 
оценувачи на перформансите на своите колеги и соработниците 
на т.е. на оние  вработените чии што перформанси се предмет на 
оценување. Нивната перспектива во процесот на оценување е 
исто така специфична - тие оценуваат некого од позиција, како тој 
вработен се однесува спрема нив. Во текот на оценувањата тие ги 
споредуваат перформансите на вработените на исто хиерархиско 
ниво, пa и со сопственото3. 

Во улога на оценувачи на вработените можат да се јават и 
други групи на стејкхолдери, како што се: високото ниво на 
менаџментот, клиенти, купувачи, но и екстерни оценувачи4.

Сите овие оценувачи иако се одликуваат со свои позитивни или 
негативни специфики сепак, од интерес на рганизацијата е да се 
користат почесто за проценка на потенцијалот на вработените. 

За да би се избегнале недостатоците на поединечни решенија, 
последните години многу современи компании  претендираат кон 
истовремено собирање на оценки од повеќе извори и примена 
на т.н. системи на оценувања “360 степени”, иако во нашите 
претпријатија е слабо присутен. 

Спрема овој концепт, еден вработен добива оценка (информации) 
за своите перформанси од четири извори и тоа: од својот непосреден 
раководител, од своите подредени, од соработниците на исто 
хиерархиско ниво и од самиот себе.

Основна цел е да се обезбеди собирање на информации за 

3  Latham, G.P., Wexley, K.N., 1981, Increasing Productivity Throuhg Performance Ap-
praisal, Addison-Wesley Publishing Company.

4  Mohrman, A. M., Jr., Resnick-West, S.M., Lawler, E.E., 1989, Designing Performance Appraisal 
Systems: Aligning Appraisals and Organizational Realities, Jossey-Bass Publishers, str. 95.
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promotion of the performances, potential for learning about how the 
employees should be lead and managed.

4. EVALUATION INSTRUMENTS AND METHODS

In evaluation of performances of the employees two basic methods 
are used for evaluating of the objective (quantitative) and subjective 
(qualitative) labor performances.

The Objective methods for evaluating of the qualitative performances 
of the employees, i.e. the quantity of products which one worker produces 
or sales, number of faulty products, the number of days for removal of 
one worker from work or the number of delay on job or some other direct 
numerical indexes which show how good and fast one employee can do 
his job.  

Because for a great number of jobs it is impossible to determine the 
quantitative (objective) indicators, as well as for a great number of jobs it 
is important how the job is done (not just to realize results), in the practice 
one can find a wide application of subjective methods of evaluation. 

The Subjective evaluation methods can be used for evaluation of the 
personal characteristics of the employees an their behavior as well as for 
measuring of their results. A basic problem which occurs concerning 
the subjective methods of evaluating is the fact that the evaluator should 
observe and evaluate the employees’ behaviors related with the job which 
they do. But, often the evaluators are enable permanently to monitor 
the work of the employees which performances they evaluate. Even 
when they are in a situation to do that very often the evaluation itself it’s 
subjected to mistakes which come form the subjective nature of this way 
of evaluation. 

As a basic ways upon the evaluator can evaluate the performances of 
the employees according to literature are the following8:

1. it can compare the performances of all employees which are 
evaluated for their ranking;

2. it can compare the performances of the employees with the defined 
standards for performances and to choose one who largely suits to 

8  Bernardin, J.H., Ressell, J.E., 1998,  Human Resource Management: An Experiental Approach, 
Inwin McGraw-Hill, р. 244.



27 

Časopis za društvena pitanjaaktuelnosti
индивидуалните перформанси од страна на сите оние кои што 
имаат увид за однесувањето на поединецот. 

Концептот “360 степени” првенствено бил насочен кон 
развојот на менаџерските способности. Давајќи им на менаџерите 
информации за тоа како ги водат нивните подредени, колегите и 
клиентите/купувачите требало да обезбедат промени во нивното 
однесување. Споредувајќи ја својата евалуација и евалуацијата на 
другите анонимни оценувачи, менаџерите би биле во ситуација да 
создадат многу пореална слика за своите јаки и слаби страни, како 
би ги елиминирале или намалиле своите лоши карактеристики. 

Овој концепт овозможува: потикнување на тимската 
работа, основа за одредување на покачувањата на примањата, 
индивидуалниот развој на вработените, унапредување на 
перформансите, потенцијал за учење за тоа како треба да се води и 
управува со вработените. 

4. МЕТОДИ И ИНСТРУМЕНТИ НА ОЦЕНУВАЊЕ

Во оценувањето на перформансите на вработените се користат 
два основни методи на оценување на објективен (квантитативен) 
и субјективен (квалитативен). 

Објективните методи на оценување на квалитативните 
перформанси на вработените -количината на производи кои еден 
работник ги произведува или продава, број на дефектни производи, 
број на денови за одстранување на еден работник од работа или број 
на закаснувања, или некои други директни нумерички индекси кои 
покажуваат колку добро и брзо еден вработен може да ја заврши 
својата работа.

Бидејќи за голем број на работи не е можно да се утврдат 
квантитативните (објективни) показатели, како и за поголем број на 
работи  е важно како се извршува работата (а не само да се остварат 
резултати), во праксата може да се наиде на широка примена на 
субјективни методи на оценување. 

Субјективните методи на оценување можат да се користат како 
за оценка на личните карактеристики на вработените и нивното 
однесување, така и за мерење на нивните резултати. Основен 
проблем кој што се јавува во врска со субјективните методи на 
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the performances of the evaluated employee;
3. it can compare the individual with the defined levels of 

performances.  

4.1. Methods for comparing the performances of the employees with 
descriptive defined standards

This method implies that the evaluator for every each employee would 
compare its real performances with the descriptive defined standards for 
each dimension of work which is subject of evaluation. In practice are 
used three instruments: a list of desirable behaviors and a technique of 
imposed choice.

The List of desirable behaviors. The list of desirable behaviors is an 
instrument which requires from the evaluator in the given list to mark 
those characteristics and behaviors which employees show in their 
workplace. The evaluator thereby does not the number of the points, i.e. 
the mark which is connected with every separate stated behavior.

The Technique of imposed choice. This instrument represents a variation 
of the list of desirable behaviors, where from the evaluator is required 
between the descriptive (usually four) given for each dimension of work 
which is subject of evaluation to choose two who most closely describe 
the behavior of the evaluated worker on work. The evaluator doesn’t 
know which mark he “actually” has given to the employee, because all 
four claims are equally desired or undesired, by which the probability of 
making mistakes decreases. 

4.2. Method for comparing of the performances of the employees and a 
specifically defined standards

The comparison of the performances of the employees and the defined 
standards for comparing implies that the evaluator besides individual 
performances for each employee with specific standards for everyone 
individually define the dimension  of the work which is subject of evaluation. 
The instruments which are used for this type of comparisons are the following: 
graphical scale for evaluation, combined standard scale, a technique of the 
critical incident, a scale for evaluation of the behavior, summated scale and 
managing with the goals.
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оценување е фактот дека оценувачот треба да ги набљудува и 
оценува однесувањата на вработените во врска со работата која 
што ја извршуваат. Меѓутоа, често оценувачите не се во можност 
перманентно да ја надгледуваат работата на вработените, чии 
што перформанси ги оценуваат. Дури и кога се во ситуација тоа 
да го прават, доста често оценувањето е подложно на грешки кои 
што произлегуваат од субјективна природа од таквиот начин на 
оценување.

Како основни начини на кој што оценувачот може да ги оценува 
перформансите на вработените, во литературата, се истакнуваат 
следниве �:

1. може да ги спореди перформансите на сите вработени кои 
што се оценуваат заради нивното рангирање; 

2. може да ги спореди перформансите на вработените со 
дефинирани стандарди на перформансите и да избере еден 
кој во најголема мера им одговара на перформансите на 
работникот кој што го оценува; 

3. може да го спореди поединецот со дефинираните нивоа на 
перформансите.

4.1. Метод на споредување на перформансите на вработените со 
описно дефинираните стандарди

Овој метод подразбира дека оценувачот за секој вработен ќе ги 
спореди нивните стварни перформанси со описно дефинираните 
стандарди за секоја димензија на работа која што е предмет на 
оценување. Во пракса се користат два инструмента: листа на 
посакувани однесувања и техника на наметнат избор.

Листа на посакувани однесувања. Листата на посакувани 
однесувања е инструмент кој што од оценувачите бара од добиената 
листа да ги означи оние карактеристики и однесувања кои што 
вработените ги покажуваат на своето работно место. Оценувачот, 
при тоа, не го знае бројот на поените, односно оценката која што е 
врзана за секое поединечно наведено однесување.

Техника на наметнат избор. Овој инструмент претставува 
варијанта на листа на посакувани однесувања, каде што од 
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4.3. Mistakes in the evaluation

The mistakes of the evaluation are mistakes in the judgment which 
systematically occurs when the individual observes and evaluates other 
individual.

They can be defined also as a difference between the results of the 
human judgments and the objective, accurate evaluations which are not 
colored with prejudice and other subjective influences9.

The quality of the system for evaluation of the performances of the 
employees is evaluated through the mistakes which are present in the 
evaluation-the mistakes are criteria of the quality of the evaluation. There 
are two basic types of mistakes in the evaluation: mistake of narrowing 
of the distance and “hallo” mistake.

4.4. Mistake of narrowing of the distance

The narrowing of the distance represents a tendency the evaluator 
to give marks which are grouped around any point on the scale  for 
evaluation. That means that almost every all employees receive same 
marks-high, low or average. In that sense there are two basic types of 
mistakes of narrowing the distance: 1) mistake of slightly and/or strict 
evaluation and 2) mistake of central tendencies.

Mistakes of “slightly” and/or “strict” evaluation.  This type of mistakes 
indicates on the tendency that the evaluator gives higher or lower marks 
than they would be if they are based on the real performances, so it is 
happening a displacement of the average values of the marks in comparison 
with the average values on the scale for evaluation upwards (in the case of 
slight evaluation) and downwards (in case of strict evaluation).

The mistake of the slight evaluation for the employee creates unreal 
expectations with regard of receiving the desired workplaces, promoting 
or increasing of the salaries. The employees does not want the managers 
which are prone to extreme mild evaluation.

The mistake of the central tendency. This mistake occurs when the 
evaluator evaluates all employees on a way that all heir mark are close to 

9  Feldman (1979) вo Latham, G.P., Wexley, K.N., 1981, Incerasing Producitivity Througn Perfor-
mance Appraisasl, Addison-Wesley Publishing Company, стр. 100.
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оценувачот се бара помеѓу описните тврдења (обично четири) 
дадени за секоја димензија на работа која што е предмет на оценка 
да избере две кои што најблиску го опишуваат однесувањето на 
оценуваниот работник на работа. Оценувачот не знае која оценка 
„стварно“ ја дал  на вработениот, затоа што сите четири тврдења 
се подеднакво посакувани или непосакувани, со што се намалува 
веројатноста на правење на грешки во оценувањето. 

4.2. Метод на споредување на перформансите на вработените и 
специфично дефинирани стандарди

Споредувањeто на перформансите на вработените и дефинираните 
стандарди за споредување подразбира дека оценувачот покрај 
индивидуалните перформанси за секој вработен со специфични 
стандарди за секого поединечно, ја дефинираат димензијата на 
работа која што е предмет на оценување. Инструментите кои што се 
користат за овој тип на споредувања се: графичка скала за оценка, 
комбинирана стандардна скала, техника на критичниот инцидент, 
скала за оценување на однесувањето, збирна скала и управување со 
целите.

4.3. Грешки во оценувањето

Грешките на оценување се грешки во просудувањето кои што 
систематски се појавуваат кога поединецот набљудува и оценува 
друг поединец.

 Можат да се дефинираат и како разлика помеѓу резултатите 
на човековите просудувања и објективни, точни оценки кои не се 
обоени со предрасуди и други субјективни влијанија5.

Квалитетот на системот за оценување на перформансите на 
вработените се оценува врз основа на анализа на грешките кои се 
присутни во оценувањето - грешките се критериуми на квалитетот 
на оценување. Постојат два основни вида на грешки на оценување: 
грешка на стеснување на растојанието и “ало” грешка.

5  Mohrman, A.M., Jr., Resnick-West, S.M., Lawler, E.E., III, во соработка сo Driver, 
M.J., Von Glinov, M.A., Prince, J.B., 1989, Designing Performance Appraisal Systems: 
Alligning Appraisals and Organizational Realities, Jossey-Bass Publishers.
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the middle value on the scale for evaluating independently of their real 
performances. Just a few employees or none receive very high or very 
low marks. The evaluators are not prone to give extreme marks to the 
employees.

4.5. “Hallo” Mistake

The hallo mistake exists when the evaluator to one employee gives 
same marks on all dimensions so the correlation between the marks is 
quite high. That can be result of the tendency to obtain a total impression 
about the employee before a difference between the level of evaluation 
of different dimensions is made or it is a consequence of the inability 
and lack of desire of the evaluator to make difference between different 
dimensions which are subject of the evaluation.

4.6. Quality evaluation of performance

One of the key questions of performance evaluation of employees 
represents defining the criterion of the quality of evaluation. The quality of 
evaluation of the performances is perceived through for basic criterions: 
validity, security, freedom of pre convictions and practicality10.

The Validity indicates the measurement of the component of work 
on a representative way. As a relevant indicator it evaluates those 
performances which really are important in determining of the efficiency 
of executing of any job.

The Security indicates the degree of alignment between the evaluators 
during the evaluating of performances of employees. The security is high 
when two or more evaluators are consistent about the performances of one 
employee, i.e. low when  they are not consistent.

The freedom of pre convictions, as a criterion that refers to two things: 
on the legal righteousness and the subjective judgment of one person and 
the performances of others. The evaluation of the performances is free of  
pre convictions, if it’s fair towards all employees regardless of their race, 
sex, nationality, the physical or mental handicap etc.

10 Bernardin, J.H., Russel, J.E., 1998, Humana Resource Management; An Experiental Approach, 
Inwin McGraw-Hill
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4.4. Грешка на стеснување на растојанието

Стеснувањето на растојанието претставува тенденција 
оценувачот да дава оценки кои што се групираат околу било која 
точка на скалата за оценка. Тоа значи дека скоро сите вработени 
добиваат исти оценки - високи, ниски или просечни. Во таа смисла, 
постојат два основни типа на грешки на стеснување на растојанието: 
1) грешка на благо и/или строго оценување и 2) грешка на централни 
тенденции.

Грешки на “благо” и/или “строго” оценување. Овој тип на 
грешки укажува на тенденцијата дека оценувачот дава повисоки или 
пониски оценки отколку што тие би биле врз основа на стварните 
перформанси, па доаѓа до поместување на просечните вредности 
на оценки во однос на средните вредности на скалата за оценување 
нагоре (благо оценување) или надолу (строго оценување). 

Грешката на благо оценување кај вработениот создава нереални 
очекувања во поглед на добивање на посакуваните работни места, 
унапредување или покачување на платите. Вработените не ги сакаат 
раководителите кои што се престроги во оценувањето, а од друга 
страна, не ги почитуваат раководителите кои што се склони кон 
преблаго оценување. 

Грешка на централна тенденција. Оваа грешка се појавува кога 
оценувачот сите вработени ги оценува така да нивните оцени се 
блиски на средната вредност на скалата за  оценување независно од 
нивните вистински перформанси. Само неколку вработени, или ниту 
еден, добиваат доста високи или доста ниски оцени. Оценувачите 
не се склони да даваат екстремни оцени на вработените.

4.5. “Ало грешка”

Ало грешката постои кога оценувачот на еден вработен му дава 
исти оцени по сите димензии па корелацијата помеѓу оцените е 
доста висока. Тоа може да биде резултат на тенденцијата да се добие 
вкупен впечаток за вработениот пред да се направи разлика помеѓу 
нивото на оцена за различните димензии на перформансите или е 
последица на неспособноста и немањето желба на оценувачот да се 
направи разлика помеѓу различните димензии кои се предмет на 
оцената6.

6  Murnford, M.D., 1983, “Social comparison Theory and the Evaluation of Peer Evaluations: A 
Review and Some Pplied Implications”, Personnel Psycgology, Vol. 36: 867-881.
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The practicality, as a criterion refers on the expenses for creating and 
implementing of the system for evaluation of the performances of the 
employees. In order to create such a system is required money, time and 
effort. It is necessary the system to be simple for use and to secure high 
degree of acceptance from all employees.

5. EMPIRICAL RESEARCH

In purpose to perceive how the performances of the employed are 
evaluated we have made an survey research in an over 30 organizational 
subjects in the textile, metal processing and tobacco industry. The 
question was the following:

Which (who) are the evaluators of the employees in your organization 
(circle one of the answers)?

Form one side were questioned the managers and from the other the 
employees, with the same survey questions. The obtained answers we 
compared also through x2.

The given answers are shown in table 1.

Table 1 Statements of the surveyed managers and employees

Evaluation from

The 
managers 
answers

The 
employees 

answers

1.  The manager itself 5 126

2. First line/direct managers 6 27

3. Colleagues, i.e. associates 6 6

4. The employees itself 7 5

5. Systems of evaluation “360 degrees”, 
(simultaneous evaluation from the direct managers, 
from its subordinated, from its associates on the 
same hierarchical level and from itself)

12 3

Total 36 149
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Во ситуација кога раководителот треба да ги оцени перформансите 

на еден вработен по основа на неколку димензии (однос спрема 
колегите, лидерство, почитување на временските рокови), природно 
е да се очекува дека оцените за секоја од наброените димензии  да 
отстапуваат.

“Ало” грешката се појавува кога поединецот добива скоро 
идентична оцена за сите наброени подрачја на оценување, па и 
резултирачката корелација на оцени е доста висока.  

4.6. Kвалитет на оценување на перформансите

Едно од централните прашања на оценување на перформансите 
на вработените претставува дефинирање на критериумот 
на квалитетот на оценување. Kвалитетот на оценување на 
перформансите се согледува преку четири основни критериуми: 
валидност, сигурност, слобода од предубедувања и практичност7.

Валидностa укажува на мерењето на компонентата на работа 
на репрезентативен начин. Како релевантен показател ги проценува 
оние перформанси кои се стварно важни во одредување на 
ефикасноста на извршување на некоја работа.

Сигурноста укажува на степенот на сложувања на оценувачите 
во текот на оценувањето на перформансите на вработените. 
Сигурноста е висока кога двајца или повеќе оценувачи се согласни 
во врска со перформансите на еден вработен, односно ниска кога 
тие не се согласни. 

Слобода од предубедувања, како критериум се однесува на 
две работи: на законска праведност и субјективност на судот 
на една личност и перформансите на другите. Оценувањето 
на перформансите е ослободено од предубедувања, доколку е 
фер спрема сите вработени, независно од нивната раса, пол, 
националното потекло, физичкиот или менталниот хендикеп и сл. 

Практичноста, како критериумот за практичност  се однесува на 
трошоците на креирање и имплементација на системот за оценување на 
перформансите на вработените. Да би се креирал овој систем, неопходни 
се пари, време и напор. Неопходно е системот да биде едноставен за 
користење и да се обезбеди висок степен на прифаќање од страна на сите 
вработени. 

7  Mohrman, A.M., Jr., Resnick-West, S.M., Lawler, E.E., III во соработка сo Driver, M.J., Von 
Glinov, M.A., Prince, J.b., 1989, Designing Pefrormance Appraisal Systems: Aligning Apprais-
als and Organizational Realities, Jossey-Bass Publishers.
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The obtained value of x2- test is 79.38 which means it is bigger the value in 
the table for about 4 degrees of freedom and probability of 95% which is 9.49.

The same data can be shown also graphically through the following graph 1

6. C O N C L U S I O N

The evaluation of the performances is a process in which is evaluated 
the contribution of the employees in the realization of the organizational 
goals in some given time period.

It can be defined also as an formal, structured system for measurement, 
evaluation and carrying influence on the characteristics, behavior and 
results of the individual and which are all about the labor tasks who are 
done in one organization. 

During the creation of the systems for evaluation of the performances 
of employees it is necessary to choose the types of the performances 
which would be subject of evaluation. In that sense, there are three basic 
kinds of information for the performances of the employees: personal 
characteristics of the employees, behavior and results. 

During the creation and implementation of the system for evaluating 
of the performances of employees an important decision which should 
be adopt is the choice of the person-evaluator which would evaluate 
the performances of the employed. There are countless possibilities. 
However the role of evaluators usually take the first line managers, the 
colleagues and the employees itself (evaluating their labor and results 
and evaluating their own direct managers) and the others evaluators. It is 
possible one evaluator to be chosen, but also more of them simultaneously 
can be chosen as well. 

In the evaluation of the performances are used different objective and 
subjective methods an instruments for evaluation. The combination of 
the objective and subjective methods gives best results.

During the evaluation two types of mistakes can occur: mistake of 
narrowing the distance and hallo mistake.

The mistakes thereby can be oblivious (to arise form the cognitive 
nature of the evaluation) and intentional  to arise from conscious 
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5. ЕМПИРИСКО ИСТРАЖУВАЊЕ

Со цел да согледаме како се оценуваат перформансите на 
вработените, извршивме анкетно истражување во над 30 
организациските субјекти, од текстилната, металопреработувачката 
и тутунската индустрија. Прашањето гласеше:

Кој (кои) се оценувачи на перформансите на вработените во 
Вашата организација (заокружете еден д наведените).

Од една страна беа анкетирани менаџерите, а од друга страна 
вработените, со исти анкетни прашања. Добиените одговори ги 
компариравме и преку х² 

Одговорите ке ги прикажеме преку табела 1.
Табела 1. Искази на испитаните мнаџери и вработени

 Оценување од страна на: Одговори на 
менаџерите

Одговори на 
вработените

1. Самиот менаџер 5 126

2. Непосредните раководители 6 27

3. Колегите т.е. соработниите 6 6

4. Самите вработени 7 5

5. Системи на оценувања “360 степени”, 
(истовремено оценување: од својот непосреден 
раководител, од своите подредени, од 
соработниците на исто хиерархиско ниво и од 
самиот себе)

12 3

36 149

Добиената вредност на χ2  - тестот, изнесува 79,38, што значи 
е поголема од табличната вредност за 4 степени на слобода и 
веројатност од 95 %, која изнесува 9,49. 

Истите податоци прикажани можаат да се прикажт и графички 
преку Графикон 1. 
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intentions of the evaluator, meaning: it is more important some goal to 
be achieved then the employed to be objectively evaluated).

In the evaluation of the quality of the marks of the performances are 
used four basic indicators: validity, security, freedom of pre conviction 
and practicality.
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Графикон 1. Искази на испитаните мнаџери и вработени

Значи, од табларниот и графичкиот приказ, како и од 
пресметаната вредност на χ2  - тестот, се глда дека исказите на 
менаџерите и вработните се разликуват, што упатува на размисли 
дека не се употребуваат соодветни методи на проценување на 
перформансите. Поточно преферираниот модел од наша страна, 
Системи на оценувања “360 степени”, многу слабо е застапен

Преферирам дека за правилно оценување на прформансите 
потребно е во најголем број оценувања да се применува методот на 
360 степени”.

6. З А К Л У Ч О К

Оценувањето на перформансите е процес во кој што се оценува 
придонесот на вработените во остварувањето на организационите 
цели во некој специфичен временски период. 

Може да се дефинира и како формален, структуриран систем 
за мерење, оценка и вршење на влијание на карактеристиките, 
однесувањето и резултатите на поединецот, а кои се во врска со 
работните задачи кои што ги извршуваат во дадената организација.

Во текот на креирањето на системите за оценување на 
перформансите на вработените, потребно е да се направи избор 
на типовите на перформанси  кои ќе бидат предмет на оценување. 
Во таа смисла, постојат три основни видови на информации 
за перфромансите на вработените: лични карактеристики на 
вработените, однесување и резултати.
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Во текот на креирањето и имплементацијата на системот за 

оценување на перформансите на вработените важна одлука која 
треба да се донесе е изборот на лице - оценувач,  кој што ќе врши 
оценување на перформансите на вработените. На располагање има 
бројни можности. Сепак улогата на оценувачи на претпријатието 
најчесто ја превземаат: непосредните раководители, колегите 
и самите вработени (оценувајќи го својот труд и резултатите, и 
оценувајќи  ги своите непосредни раководители) и останати 
оценувачи. Можно е да се избере еден оценувач, но и повеќе од нив 
истовремено.

Во оценувањето на перформансите се користат различни 
објективни и субјективни методи и инструменти на оценување. 
Најквалитетни резултати дава комбинирањето на објективни и 
субјективни методи.

Во текот на оценувањето можат да се јават два вида на грешки: 
грешка на стеснување на растојанието и ало грешка. 

Грешките при тоа, можат да бидат несвесни (произлегуваат од 
когнитивната природа на оценување) и намерни (произлегуваат од 
свесните намери на оценувачот, дека е поважно да се оствари некоја 
цел отколку вработениот објективно да се оцени). 

Во евалуација на квалитетот на  оценките на перформансите 
се користат  четири основни показатели: валидноста, сигурноста, 
слободата од предубедувањето и практичноста.
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ABSTRACT
Norway is one of the healthiest economies in Europe due to its low 

unemployment rate, interest rates, and inflation. However, in terms of per 
head, proportionally, Norway is one of the wealthiest countries in Europe. 
Strong growth in consumer spending, fiscal stimulus and recovery in the 
housing markets are contributing to the healthy economic growth. Against this 
background, the key policy rate is kept unchanged at 1.5%. After growing at 
an annual rate of 2-3% over the last several years, the economy is expected to 
grow at 2.25% this year, as per the IMF. This is well ahead of the euro zone that 
could contract by 0.5%. Norway is among the richest countries in the world 
i.e. the third-richest nation per capita has an unemployment rate of less than 3 
percent and offers its citizens free health care and education). It has a lock on 
the top spot in the annual United Nations human development index and has 
amassed a $582.7 billion sovereign-wealth fund from its oil revenue, amounting 
to $128,000 per inhabitant. The government limits spending of oil revenue to 4 
percent of the fund, to ease the effects of wealth on the economy.

Despite the challenging global economic environment, the Norwegian 
economy continues to go ahead well due to benefits of the government pension 
fund. The fund comprises the government pension fund global (GPFG) and the 
government pension fund Norway (GPFN). The fund capital is invested abroad 
in international equities, bonds and real estate. The fund is managed with a view 
to achieving the highest possible return over time, subject to a moderate level of 
risk. The time horizon of the fund investments is very long.
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СТАБИЛЕН НОРВЕШКА ЕКОНОМСКИОТ СИСТЕМ 
И ПРЕДИЗВИЦИ НА КРЕВКА ГЛОБАЛНАТА 
ФИНАНСИСКА ТЕК
Проф. др Ристе Темјановски�

прегледни рад

АПСТРАКТ
Норвешка е една од најздравите економии во Европа, поради неговата 

ниска стапка на невработеност, каматните стапки и инфлацијата. Сепак, 
во однос на по глава на жител, пропорционално, Норвешка е една од 
најбогатите земји во Европа. Силен раст во потрошувачката, фискален 
стимул и обновување на пазарите на недвижен имот се придонесува за 
здрав економски раст. Наспроти ова, клучот каматна стапка се чува 
непроменета на 1,5%. По расте со годишна стапка од 2-3% во текот на 
последните неколку години, економијата се очекува да расте со 2,25% оваа 
година, според ММФ. Ова е добро во пресрет на еврозоната кои би можеле 
да се намали за 0,5%. Норвешка е меѓу најбогатите земји во светот, односно 
третиот најбогат нација по глава на жител има стапка на невработеност од 
помалку од 3 проценти и нуди на своите граѓани бесплатна здравствена 
заштита и образование). Таа има заклучување на врвот на самото место 
во годишниот Обединетите нации Индексот за човечки развој и натрупаа 
$ 582.700.000.000 суверена-богатство фонд од својата приходите од 
нафтата, во износ од $ 128,000 долари по жител. Владата го ограничува 
потрошувачката на нафтените приходи до 4 проценти од фондот, за 
олеснување на ефектите од богатството на економијата.

И покрај предизвик глобалната економска средина, норвешката 
економија продолжува да оди напред и се должи на придобивките од 
Владата пензиски фонд. На фондот се состои од Владата пензиски фонд 
глобален (GPFG) и владата на пензиски фонд Норвешка (GPFN). На 
фондот капитал се инвестира во странство во меѓународните акции, 
обврзници и недвижен имот. Фондот е управуван со цел за постигнување 
на највисоко можно враќање текот на времето, се предмет на умерено 
ниво на ризик. На временскиот хоризонт на фондот инвестиции е многу 
долго.

Клучни зборови: економичен проток, финансискиот систем на 
Норвешка, финансискиот сектор. Владата пензиски фонд Норвешка 
(GPFN).
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1. INTRODUCTION

The Norwegian economy is an example of capitalist wealth and 
prosperity, created in a combination of free market activity and 
government intervention. Government manages the key areas, such as 
the vital petroleum sector through state-majority-owned oil companies. 
The country is rich in natural resources: oil, gas, hydropower and 
minerals, but mostly depends on the oil sector, which accounts for nearly 
half of exports and over 30% of state revenues. Norway is the world’s 
second largest exporter of gas, and is located on the 9th place in the 
world according to the amount of oil exported. Norway’s most important 
trading partner in the EU-27 (UK 26.7%, Netherlands 12.1%, Germany 
11.4%, Sweden 7%, and France 6.6%) with a total coverage of 81.2% (80.1 
billion euros) of the total Norwegian exports (98.664 billion euros). From 
other countries, the export of goods is directed towards the United States 
(5%), China (1.7%), Canada (1.7%), South Korea (1.6%) etc. Similarly, the 
import of goods, mostly dominated by EU-27 countries (Sweden 14.1%, 
Germany 12.4%, Denmark 6.3%, UK 5.9%) with a share of 63.9% (36 9 
billion. euros) of total imports. Followed by China (8.6%), USA (5.5%), 
Canada (3.2%), South Korea (3.1%), Russia (2.6%), Japan (2.2%) and etc. 2

Given the fact that the EU is Norway’s largest trading partner, imports 
occurs with the most important export resource and mineral fuels (oil, 
natural gas) with 64.3%, agricultural products and food, dominated by 
fish, while Norway imports from the countries of the Union machinery 
and transport equipment (41.6%), semi-products and chemical products 
(19.7%), iron and steel (3%) and others.

It is envisaged that Norway by 2020 could take place the Russian 
position and to become a major supplier of gas to the European Union’s 
needs. European countries are dependent on Russian gas delivery, and 
this dependence of Russia is often used by political pressures.

 

2  Eurostat DG Trade statistics: EU Trade with the World and EU Trade with Norway. 21 March 
2012. p.1-11.
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1. ВОВЕД

Норвешката економија е пример за капиталистичко богатство 
и благосостојба создадени во комбинација на слободни пазарни 
активности и државна интервенција. Владата управува со клучните 
области, како што е виталниот нафтен сектор преку државна 
мнозинска сопственост на нафтените претпријатија. Земјата е 
богата со природни ресурси: нафта, гас, хидроенергија и минерали, 
но најмногу зависи од нафтениот сектор кој сочинува речиси 
половина од извозот и преку 30% од државните приходи. Норвешка 
е втор најголем светски извозник на гас, а се наоѓа на 9-то место 
во светот според количината на извезена нафта. Најважен трговски 
партнер на Норвешка се земјите од ЕУ - 27 (Обединетото Кралство 
26,7%, Холандија 12,1%, Германија 11,4%, Шведска 7%, Франција 
6,6% ) со вкупна застапеност од 81,2% (80,1 млрд евра) од вкупниот 
норвешки извоз (98,664 млрд евра). Од останатите земји, извозот 
на стоки е насочен кон САД (5%), Кина (1,7%), Канада (1,7%), 
Јужна Кореја (1,6%) итн. Слично е и кај увозот на стоки, најмногу 
доминираат земјите ЕУ-27 (Шведска 14,1%, Германија 12,4%, Данска 
6,3%, Обединето Кралство 5,9% ) со учество од 63,9% (36,9 млрд. 
евра) од вкупниот увоз. Следуваат Кина (8,6%), САД (5,5%), Канада 
(3,2%), Јужна Кореја (3,1%), Русија (2,6%), Јапонија (2,2%) и др.� 

Со оглед на фактот што ЕУ е најголем трговски партнер на 
Норвешка, увозот е најмногу застапен со најважниот извозен 
ресурс, а тоа се минералните горива (нафта, земјен гас) со 64,3%, 
земјоделски производи и храна, каде доминира рибата, додека 
Норвешка увезува од земјите на Унијата машини и транспортна 
опрема (41,6%), полупроизводи и хемиски производи (19,7%), 
железо и челик (3%) и др.

Се предвидува дека Норвешка до 2020 година би можела да го 
заземе местото кое сега го држи Русија и да стане главен добавувач 
на гас за потребите на Европската унија. Европските земји се 
зависни од руската испорака на гас, а на Русија и се забележува дека 
таа зависност често ја користи за политички притисоци. 
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2. NORWEGIAN CROWN PILLAR OF THE NORWEGIAN 
ECONOMY

Norwegian Crown is one of the most stable currencies in the world. 
Unlike other countries that are making strenuous efforts to maintain 
the stability of their currencies due to the strong pressure of devaluation 
of the debt crisis, the Norwegian authorities have forced the opposing 
actions, spending or the activation of the Government Pension Fund, to 
maintain the stability of its currency, hazard due to revaluation.

Unemployment rate GDP        
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Figure 1. Unemployment and GDP rate in Norway

Source: Eurostat (projection MMF)

        The Norwegian currency is attractive because of last year’s budget 
surplus of 10.5% in terms of gross domestic product and the highest 
AAA rating assigned by the rating agencies. Norway has the lowest 
unemployment rate in Europe, and is protected from the economic crisis 
thanks to its oil reserves. Everything goes in addition to the rating of 
the lowest risk of bankruptcy, which is measured by the value of credit 
default swaps.

Norwegian authorities take various measures and instruments to deal 
with the negative tendencies of the debt crisis. Norwegian experts have 
roundly criticized Switzerland’s decision to stop the rise of the Swiss franc, 
because the consequences of such a move by the authorities in Basel reflect 
the money markets around the world. Norwegian crown rose against the 
euro after the Swiss central bank has said it will proceed to the unlimited 
spending as would have prevented the collapse of the value of the euro 
against the franc after the limit of 1.20 francs per euro. Such a move 
prompted investors to turn to other currencies in economies governing 
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2. НОРВЕШКАТА КРУНА СТОЛБ НА НОРВЕШКАТА 

ЕКОНОМИЈА

Норвешката круна е една од најстабилните валути во 
светот. За разлика од другите земји кои вложуваат огромни напори 
за одржување на стабилноста на своите валути поради силен 
притисок на девалвација од должничката криза, норвешките власти 
се принудени на спротивни дејствија, со трошење или активирање 
на Владиниот пензиски фонд, да ја задржат стабилноста на својата 
валута, поради опасност од ревалвација. 

Стапка на невработеност Стапка на БДП            
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Слика 1. Стапка на невработеност и БДП во Норвешка 

Извор: Eurostat (проекции: ММФ)

       Норвешката валута е привлечна и заради минатогодишниот 
буџетски суфицит од 10,5% во однос на бруто домашниот производ, 
како и највисокиот ААА рејтинг доделен од страна на рејтинг 
агенциите. Норвешка има најниска стапка на невработеност во 
Европа и е заштитена од економската криза благодарение на 
резервите на нафта. Сето тоа оди во прилог на оценката за најнизок 
ризик од банкрот кој се мери со вредноста на credit default swaps. 

Норвешките власти преземаат најразлични мерки и инструменти 
да се справат со негативните тенденции од должничката криза. 
Норвешките експерти жестоко ја критикуваа одлуката на Швајцарија 
да го спречи растот на швајцарскиот франк, затоа што последиците 
од таквиот потег на властите во Базел се почувствува на пазарите на 
пари ширум светот. Норвешката круна порасна во однос на еврото 
откако Швајцарската централна банка соопшти дека ќе пристапи 
кон неограничено трошење на средства како би го спречила падот 
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fiscally healthy, and was among the first such Norway. For months the 
money is moving to Switzerland and other countries that are rated as 
safe for investors investing, and withdraw from the Euro-zone that are 
affected by the economic crisis. What is common to Norway, Sweden 
and others? Countries where capital finds shelter is a high surplus in the 
balance of current payments, which means that they are much less reliant 
on foreign funding and are therefore considered reliable for investment.
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Figure 2. Price movement of CDS (Credit default swaps) (base points)

Source: Eurostat (projection MMF)

Governor of the Norwegian central bank warned investors that the 
strengthening of the value of the national currency would threaten the 
country’s economy, so it will reduce exports and recommends a reduction 
of the interest if the value of the crown continued to grow. However, the 
Norwegian central bank abandoned the planned increase in the reference 
interest rate and left the benchmark 2.25%, in response to the growing 
turbulence on world markets and the weak outlook for the recovery of 
the global economy.

According to the Norway’s central bank expectations of the economic 
growth (excluding oil and shipbuilding) for 2012 were at the level of 3%, 
and for the next 2013 of 3.75%.

On the other hand, there are some limitations, such as the Norwegian 
currency market is less liquid compared to other reliable markets, taking 
with him the status of the top ranked reliable market. In addition is 
the fact that trading in Norwegian kroner accounts for 0.7% currency 
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на вредноста на еврото во однос на франкот по границата од 1,20 
франци за едно евро. Таквиот потег ги натера инвеститорите да 
се свртат кон други валути во економии кои важат за фискално 
здрави, а меѓу првите такви беше Норвешка. Веќе со месеци парите 
се селат во Швајцарија и во другите земји кои инвеститорите ги 
оценуваат како безбедни за вложување, а се повлекуваат од земјите 
од евро-зоната кои се погодени со економската криза. Она што е 
заедничко за Норвешка, Шведска и др. земји во кои капиталот бара 
засолниште е високиот суфицит во билансот на тековни плаќања, 
што значи дека тие многу помалку се потпираат на финансирање од 
странство и затоа се сметаат за сигурни за инвестирање. 
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Слика 2. Движење на цените CDS (Credit default swaps) (во базни поени)

Извор: Eurostat (проекции: ММФ)

Гувернерот на Норвешката централна банка ги предупреди 
инвеститорите дека јакнењето на вредноста на националната 
валута ќе ја загрози економијата на земјата, така што ќе го намали 
извозот и препорачува намалување на каматата доколку вредноста 
на круната продолжи да расте. Но сепак, норвешката централна 
банка се откажа од планираното зголемување на референтната 
каматна стапка  и го остави бенчмаркот на 2,25%, како одговор на 
растечките турбуленции на светските пазари и слабиот изглед за 
опоравување на глобалната економија. 

Очекувањата на централната банка на Норвешка за раст на 
економијата (исклучувајќи ја нафтата и бродоградбата) за 2012 
година биле на ниво од 3%, а за следната 2013 година на 3,75%.

Од друга страна, постојат и некои ограничувања, како на пример 
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in global trade in 2010, which is significantly less than the Swiss franc, 
which contributed 3.2%.3

Norway probably did not intend to join the European Union in the 
near future (twice Norway’s citizens voted in referendums to join the EU 
in 1972 and 1994), 4 but stands for close cooperation in the field of energy 
and protection of the natural environment, as well as better alignment of 
the Norwegian Krone with Euro. Many citizens of Norway believe that 
the country should be a close partner with the EU, but is not considered 
particularly necessary Norway to join the EU soon. Membership in the 
European Economic Area (EEA) is accepted as a contractual relationship 
between Norway and the EU, but there is a commitment to connecting 
the Norwegian Krone with Euro mainly because Norwegian economy 
is heavily exposed to the economies that depend on the euro. Although 
membership in the euro zone also is not in the plan, if Norway joins the 
EU, it took the single currency.

After solid GDP growth in the period 2004-2007, economic growth 
has slowed in 2008 and 2009 before they regain positive growth in 2010. 
It only confirms that even extra rich countries that are based on hundreds 
of billions of dollars from the export of “black gold”, are not immune to 
the crisis.

Retail price index (CPI-Consumer price index) Consumer confidence index (CCI)

-3

-2

-1

0

1

2

3

4

5

6

7

0
1
/0

0

0
7
/0

0

0
1
/0

1

0
7
/0

1

0
1
/0

2

0
7
/0

2

0
1
/0

3

0
7
/0

3

0
1
/0

4

0
7
/0

4

0
1
/0

5

0
7
/0

5

0
1
/0

6

0
7
/0

6

0
1
/0

7

0
7
/0

7

0
1
/0

8

0
7
/0

8

0
1
/0

9

0
7
/0

9

0
1
/1

0

0
7
/1

0

0
1
/1

1

0
7
/1

1

Норвешка Евро-зона

-40

-30

-20

-10

0

10

20

30

40

0
3
/0

0

0
8
/0

0

0
1
/0

1

0
6
/0

1

1
1
/0

1

0
4
/0

2

0
9
/0

2

0
2
/0

3

0
7
/0

3

1
2
/0

3

0
5
/0

4

1
0
/0

4

0
3
/0

5

0
8
/0

5

0
1
/0

6

0
6
/0

6

1
1
/0

6

0
4
/0

7

0
9
/0

7

0
2
/0

8

0
7
/0

8

1
2
/0

8

0
5
/0

9

1
0
/0

9

0
3
/1

0

0
8
/1

0

0
1
/1

1

0
6
/1

1

Норвешка Евро-зона

Figure 3. Retail price index and consumer confidence

Source: Eurostat (projection MMF)

3  Danske Markets Foreign Exchange Research. FX Crossroads: Go with the krone flow. 07 Septem-
ber 2011. http://danskeresearch.danskebank.com/abo/FXC070911/$file/FXC_070911.pdf

4  Темјановски Р.(2013):Економска географија. Штип: УГД:Економски факултет, 2013.стр. 
162.
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тоа што норвешкиот пазар на валути е помалку ликвиден во 
споредба со останатите сигурни пазари, одземајќи му го статусот на 
топ рангиран сигурен пазар. Во прилог на тоа укажува и податокот 
дека тргувањето со норвешки круни учествува со 0,7% во глобалната 
трговија со валути во 2010 година, што е значително помалку во 
однос на швајцарскиот франк кој учествувал со 3,2%.1

Норвешка веројатно нема намера да влезе во Европската унија 
во блиска иднина (двапати граѓаните на Норвешка гласаа против на 
референдумите за влез во ЕУ во 1972 и 1994 година)2, но се залага 
за блиска соработка на подрачјето на енергетиката и заштита на 
природната околина, како и за подобро усогласување на норвешката 
круна со еврото. Голем број граѓани на Норвешка сметаат дека 
земјата треба да биде близок партнер со ЕУ, но не сметаат за особено 
потребно Норвешка да влезе во Унијата наскоро. Членството во 
Европскиот економски простор  (ЕЕА) прифатено е како договорен 
однос помеѓу Норвешка и ЕУ, но постои заложба за поврзување на 
норвешката круна со еврото, главно заради тоа што норвешката 
економија е силно изложена кон економиите кои зависат од еврото. 
Иако членството во евро-зоната исто така не е во план, доколку 
Норвешка влезе во ЕУ, би ја презела единствената валута. 

По солидниот раст на бруто домашниот производ во периодот 
2004-2007 година, економијата бележи забавен раст во 2008 и 2009 
пред да се поврати позитивниот раст во 2010 година. Тоа само 
потврдува дека дури ни екстра богатите земји кои се темелат на 
стотини милијарди долари од извоз на “црно злато”, не се имуни на 
кризата.

Индекс на цените на мало (CPI-Consumer price index) Индекс на доверба на потрошувачите (CCI)
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Слика 3. Индекс на цените на мало и на доверба на потрошувачите

Извор: Eurostat (проекции: ММФ)

1  Danske Markets Foreign Exchange Research. FX Crossroads: Go with the krone flow. 07 September 
2011. http://danskeresearch.danskebank.com/abo/FXC070911/$file/FXC_070911.pdf

2  Темјановски Р.(2013):Економска географија. Штип: УГД:Економски факултет, 2013.стр. 162.
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The rate of inflation as measured by the retail price index (CPI-
Consumer Price index), shows that it in Norway is around 1.5 which is 
about half of the Euro-zone is 3 (underlying inflation was between 1% 
and 1.5% throughout 2012).5

3. GOVERNMENT PENSION FUND OF NORWAY AGAINST 
SOVEREIGN CAPITAL FUNDS

Norway’s Government Pension Fund was established in 1990. Since 
January 2006, this fund includes the Government Pension Fund–Global 
(formerly Government Petroleum Fund, established in 1990) and the 
Government Pension Fund–Norway (formerly National Insurance 
Scheme Fund). The fund receives central government revenues from 
petroleum activities.6 

Sovereign capital funds (SWF) are government investment funds that 
differ from the holdings of central banks and pension funds. They do not 
require short-term liquid assets that central banks require interventions 
on the foreign exchange markets. Nor a specific future debt as pension 
funds. Sometimes sovereign capital funds are complex to understand 
because some of the funds combine the functions of central bank 
instruments and certain financial institutions.

5  http://www.norges-bank.no
6  European central Bank: Impact of sovereign wealth funds on global financial markets. Occa-

sional paper series. No 91 / july 2008. p.10.
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Стапката на инфлација мерена преку индексот на цените на 

мало (CPI-Consumer Price index), покажува дека таа во Норвешка 
се движи околу 1,5 што е на половина вредност од Евро-зоната која 
изнесува 3 (стапката на инфлација во 2012 година се движеше меѓу 
1 и 1,5%)3

3. ВЛАДИНИОТ ПЕНЗИСКИ ФОНД НА НОРВЕШКА 
НАСПРОТИ СУВЕРЕНИТЕ КАПИТАЛНИ ФОНДОВИ

Норвешкиот пензиски владин фонд е основан во 1990 година. 
Почнувајќи од јануари 2006, овој фонд ги вклучува следните два 
фонда: Владиниот пензиски фонд - Глобал (поранешен пензиски 
владин фонд, основан во 1990) и Владиниот пензиски фонд - 
Норвешка (порано национален осигурителен фонд). Фондот 
се стекнува со приходи од централната власт преку нафтените 
активности. �

Суверените капитални фондови (SWF) се државни инвестициони 
фондови кои се разликуваат од фондовите на централните банки 
и пензиските фондови. Тие не бараат краткорочни ликвидни 
средства кои централните банки ги побаруваат за интервенции 
на девизните пазари. Ниту пак претставуваат специфичен иден 
долг како пензиските фондови. Понекогаш Суверените капитални 
фондови се комплексни за разбирање бидејќи некои од фондовите 
ги комбинираат функциите на инструментите на централните 
банки и на одредени финансиски институции. 

Суверените капитални фондови (SWF) за брзо време се развија 
како значајни меѓународните финансиски институции. Нивниот 
обем на капитал особено почна рапидно да се зголемува во 
изминатите 10-15 години, со тренд на прогресивен раст во иднина. Се 
проценува дека вкупниот капитал на овие фондови изнесува околу 
3 билиони долари. Овој капитал е поголем во однос на фондовите за 
хеџирање (2 билиони долари) но значително помал од офоцијалните 
монетрани резерви на централните банки (околу 6 билиони САД 
долари). Проценките на Меѓународниот монетарен фонд (ММФ, 
2008) дека вредноста на капиталот на суверените капитални 
фондови ќе се движи меѓу 6-10 билиони САД долари. Норвешка, 
Саудиска Арабија, Обединетите Арапски Емирати (ОАЕ) и Кувајт 
поседуваат најголеми национални фондови. Останува фактот фека 
приходите од нафтата и гасот се главен извор на повеќето фондови, 
со исклучок на Кина и некои азиски извозници.

3  http://www.norges-bank.no
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Table 1.The world’s largest sovereign capital funds (SWF)

Земја

Country

Име на Суверениот 

капитален фонд

Sovereign Wealth Fund 

Name

Капитал во 

милијарди

Assets $ 

Billion

Почетен 

капитал

Inception

Потекло 

на 

капиталот

Origin

Лин. Мад. трансп. 

инд.

Linaburg-Maduell 

Transp.Index

Норвешка

Norway

Governeme Pension Fund 

- Global

664.3 1990 Нафта

Oil

10

УАЕ – Абу Даби

UAE Abu Dhabi

Abu Dhabi Investment 

Authority

627 1976 Нафта

Oil

5

Кина

China

SAFE Investment 

Company

567.9 1997 Non-

ommodity

4

Саудиска Арабија 

Saudi Arabia

SAMA Foreign Holdings 532.8 н/п Нафта Oil 4

Кина- China China Investment 

Corporation

482 2007 Non-

ommodity

7

Кина  - Хонг Конг

China – Hong Kong

Hong Kong Monetary 

Authority Investment 

Portfolio

298.7 1993 Non-

ommodity

8

Кувајт

Kuwait

Kuwait Investment 

Authority

296 1953 Нафта

Oil

6

Сингапур

Singapore

Government of Singapore 

Investment Corporation

247.5 1981 Non-

ommodity

6

Сингапур

Singapore

Temasek Holdings 157.5 1974 Non-

ommodity

10

Русија

Russia

National Welfare Fund 149.7 2008 Нафта

Oil

5

Кина

China

National Social security 

Fund

134.5 2000 Нафта

Oil

5

Катар

Qatar

Qatar Investment 

Authority

115 2005 Нафта

Oil

5

Австралија

Australia

Australian Future Fund 83 2006 Non-

ommodity

10

ОАЕ – Дубаи

UAE Dubai

Investment Corporation 

of Dubai

70 2006 Нафта

Oil

4

ОАЕ – Абу Даби

UAE Abu Dhabi

International Petroleum 

Investment Company

65,3 1984 Нафта

Oil

9

SWF Institute, 2013. http://www.swfinstitute.org/fund-rankings/
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Табела 1. Најголеми Суверени капитални фондови цо светот (SWF)

Земја

Country

Име на Суверениот 

капитален фонд

Sovereign Wealth Fund 

Name

Капитал во 

милијарди

Assets $ 

Billion

Почетен 

капитал

Inception

Потекло на 

капиталот

Origin

Лин. Мад. 
трансп. инд.
Linaburg-
Maduell 
Transparency 
Index

Норвешка

Norway

Governeme Pension Fund 

- Global

664.3 1990 Нафта

Oil

10

УАЕ – Абу Даби

UAE Abu Dhabi

Abu Dhabi Investment 

Authority

627 1976 Нафта

Oil

5

Кина

China

SAFE Investment Company 567.9 1997 Non-

Commodity

4

Саудиска Арабија

Saudi Arabia

SAMA Foreign Holdings 532.8 н/п Нафта

Oil

4

Кина

China

China Investment 

Corporation

482 2007 Non-

Commodity

7

Кина  - Хонг Конг

China – Hong Kong

Hong Kong Monetary 

Authority Investment 

Portfolio

298.7 1993 Non-

Commodity

8

Кувајт

Kuwait

Kuwait Investment 

Authority

296 1953 Нафта

Oil

6

Сингапур

Singapore

Government of Singapore 

Investment Corporation

247.5 1981 Non-

Commodity

6

Сингапур

Singapore

Temasek Holdings 157.5 1974 Non-

Commodity

10

Русија

Russia

National Welfare Fund 149.7 2008 Нафта

Oil

5

Кина

China

National Social security 

Fund

134.5 2000 Нафта

Oil

5

Катар

Qatar

Qatar Investment Authority 115 2005 Нафта

Oil

5

Австралија

Australia

Australian Future Fund 83 2006 Non-

Commodity

10

ОАЕ – Дубаи

UAE Dubai

Investment Corporation 

of Dubai

70 2006 Нафта

Oil

4

ОАЕ – Абу Даби

UAE Abu Dhabi

International Petroleum 

Investment Company

65,3 1984 Нафта

Oil

9

SWF Institute, 2013. http://www.swfinstitute.org/fund-rankings/
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Sovereign capital funds (SWF) soon developed as a major international 
financial institutions. Their volume of capital in particular began to rise 
rapidly over the past 10-15 years, but the trend of progressive growth 
in the future. It is estimated that the total capital of these funds is 
approximately $ 3 billion. This capital is greater than hedgers funds ($ 2 
billion) but significantly lower than official monetary reserves of central 
bank (about U.S. $ 6 billion). Estimates from the International Monetary 
Fund (IMF, 2008) that the capital value of the sovereign capital funds 
will range between U.S. $ 6-10 billion. Norway, Saudi Arabia, United 
Arab Emirates (UAE) and Kuwait have the largest national funds. The 
fact remains feka revenues from oil and gas, are the main source of most 
funds, with the exception of China and some Asian exporters.7

All countries have equal access to capital, generated by oil exports. 
Norwegian government perceives the experience of this field from other 
countries. For example, the Russian government established a capital fund 
separate from the central bank, and other countries such as Japan and 
India are considering creating separate institutions. Conversely however, 
the Mexican government uses 80% of the revenue of the national oil 
company (Pemex) to finance 40% of the state budget.

The question is what means the Norwegian Fund for financial 
investors? What is the relative rate of risk in alternative investments?

It is considered that the rate of return on capital in these funds are 
higher than average rate of return on equity in the global commodity 
markets, but these funds is significantly more risky portfolio of world 
commodity markets.

Norway has tried to ensure the creation of a fund with clear objectives, 
which will vary from those who take the policy of the central bank. The 
purpose of the Norwegian capital fund is providing max. income portfolio 
in terms of risk and certain restrictions lay down by the Norwegian 
Ministry of Finance. Norwegian authorities evaluating the unstable nature 
of the oil revenues. North Sea crude oil production has been declining 
since 2001, and the price of oil is extremely fickle world markets. One of 
the objectives of the Fund is allow Norwegians to harmonize their costs 
in terms of income nation.

Norway achieved state revenues from oil and gas exports kept in a 

7  Caner M., Grennes T.: Sovereign Wealth Funds: the Norwegian Experience. Social Science Re-
searche network. 2008. p.1-2.
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Сите земји немаат подеднаков пристап кон капиталот создаден 

од извозот на нафта. Норвешката влада го согледа искуството на 
ова поле од други земји. На пример руската влада  формираше 
капитални фондови одделни од централната банка, а други земји 
како на пример Јапонија и Индија размислуваат за создавање на 
посебни институции. Спротивно на тоа пак, мексиканската влада 
ги користи 80% од приходите на националната нафтена компанија 
(Пемекс) за финансирање на 40% на државниот буџет.

Се поставува прашањето што значи Норвешкиот фонд за 
финансиските инвеститори? Колкава е релативната стапката на 
ризик кај алтернативните инвестиции? 

Се смета дека стапката на поврат на капиталот кај овие фондови 
се повисоки отколку просечната стапка на поврат на капиталот 
на светскиот стоковни пазари, но портфолиото на овие фондови е 
значително поризично од светските стоковни пазари. 

Норвешка се обиде да обезбеди создавање на фонд со јасни 
цели, кои ќе се разликуваат од оние кои се преземаат со политиката 
на централната банка. Целта на норвешкиот капитален фонд е 
обезбедување на максимални приходи во однос на ризикот и 
одредени портфолио ограничувања утврдени со Министерството 
за финансии на Норвешка. Норвешките власти ја проценуваат 
нестабилната природа на приходите од нафтата. Производството 
на сурова нафта во Северното Море е во опаѓање од 2001 година, 
а и цената на нафтата е исклучително непостојана на светските 
берзи. Една од целите на Фондот е да им овозможи на Норвежаните 
хармонизирање на нивните трошоци во однос на приходите на 
нацијата.

Норвешка остварените државни приходи од извозот на нафта и 
гас ги чува во посебен Државен пензиски фонд во износ од преку 
500 милијарди долари во 2010 година. Владиниот пензиски фонд е 
независен паричен фонд каде се акумулира вишокот од парични 
средства  добиени од производството на норвешка нафта. Фондот 
во 2006 година го смени својот назив од Нафтен фонд на Норвешка 
во Владин пензиски фонд. Овој фонд е еден од најголемите пензиски 
фондови во Европа и втор по големина во светот, со вредност од 
3.496 милијарди круни (582.7 милијарди американски долари, иако 
последните податоци на SWF Institute покажуваат дека овој фонд ја 
зголеми својата вредност на 664.3 милијарди американски долари). 
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separate State Pension Fund in the amount of over $ 500 billion in 2010. 
Government Pension Fund is an independent monetary fund, where it 
accumulates excess cash received from the Norwegian oil production. 
The Fund changed its name in 2006 from the Petroleum Fund of Norway 
Government Pension Fund. This fund is one of the largest pension funds 
in Europe and the second largest in the world, with a value of 3.496 
billion crowns ($ 582.7 billion U.S. dollars, although the latest data from 
the SWF Institute show that this fund increase its value of 664.3 billion 
U.S. dollars). It is counted as one of the most transparent and profitable 
investment funds. The Fund invests in various types of fixed income and 
stocks. Up to 5% of the funds are earmarked for international real estate. 
Currently, this fund does not invest in private equity. With this fund 
managed by the Central Bank of Norway on behalf of the Government. 
Fund mostly invests in European securities, taking into account the large 
stream of income due to the oil price increase. The main reason for the 
existence of this fund is about seeking to avoid the danger of so-called 
“Dutch disease”. The large inflow of foreign currency from exports of oil 
and gas would lead to overheating the Norwegian economy and growth 
would cause the value of the Norwegian crown. The strong currency 
would more expensive domestic products with which they would be 
uncompetitive in world markets.

4. INVESTMENT OPPORTUNITIES IN THE NORWEGIAN 
CAPITAL

As to securities with an explicit guarantee of the state, such issues 
Kommunalbanken Norway (KBN), an agency that is 100% owned by 
the state and which possesses supreme credit rating AAA. KBN was 
founded in 1926 and is mandated by the central government to the local 
government provides funds under very favorable conditions8. KNB is 
the largest lender to local government in Norway, more than 95% of the 
municipalities and counties have loans with KNB. However, the securities 
issued by KBN in very low emissions (highest emission amounts to 540 
million Norwegian kroner, or about 70 million euros), which is below the 
minimum specified in the Rules for handling and managing the foreign 
reserves.

8  Moody’s investors service. Credit analysis: Kommunalbanken AS Oslo, Norway. August 29, 
2012. http://www.kommunalbanken.no/media/77049/moodys_aug_29__2012.pdf
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Се вбројува како еден од најтранспарентните и најпрофитабилни 
инвестициони фондови. Фондот инвестира во различни видови 
на фиксни приходи и акции. До 5% од средствата се наменети за 
меѓународниот недвижен имот. Во моментот овој фонд не инвестира 
во приватен капитал. Со овој фонд управува Централната банка 
на Норвешка во име на Владата. Фондот најмногу инвестира  во 
европски хартии од вредност, имајќи го предвид големиот прилив 
на приходи заради порастот на цената на нафтата. Главна причина 
за постоењето на овој фонд е барањето начин да се избегне 
опасноста од т.н. “холандска болест”. Имено, големиот прилив на 
девизни средства од извозот на нафта и гас би довела до прегревање 
на норвешката економија и би предизвикала раст на вредноста на 
норвешката круна. Силната валута би ги поскапела домашните 
производи со што истите би биле неконкурентни на светските 
пазари. 

4. МОЖНОСТИ ЗА ИНВЕСТИРАЊЕ ВО НОРВЕШКИОТ 
КАПИТАЛ

Што се однесува до хартии од вредност со експлицитна гаранција 
на државата, такви издава Kommunalbanken Norway (KBN), агенција 
која е 100% во сопственост на државата и која поседува наjвисок 
кредитен рејтинг ААА. KBN е основана во 1926 година и има 
мандат од централната власт да обезбедува финансиски средства 
на локалната власт под многу поволни услови. � KNB е најголем 
позајмувач на локалната власт во Норвешка, со учество поголемо 
од 95% од учеството на општините и окрузите имаат заеми кај KNB. 
Меѓутоа, хартиите од вредност кои што ги издава KBN се во многу 
мали емисии (највисоката емисија изнесува 540 милиони норвешки 
круни, односно околу 70 милиони евра), а тоа е под минимумот 
предвиден со Правилата за управување и ракување со девизните 
резерви.

Останува и можноста за пласирање на портфолиото во норвешки 
круни во депозити со максимална рочност до 3 месеци. Каматните 
стапки на депозити во норвешки круни се дадени во табелата:
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Remains the possibility of placing portfolio Norwegian crowns in 
deposits with a maximum maturity of up to 3 months. Interest rates on 
deposits in Norwegian crowns are given in the table:

Table 2. Interest rates on deposits in Norwegian kroner

overnight 1.9995

7 days 1.9550

1 month 2.8014

2 months 2.8823

3 months 3.0281
According to some polls in prestigious economic magazine Bloomberg 

Market, the world’s largest investors recommended by Capital in 2012 to 
focus in Norwegian securities. Having regard to the limits set by the rules 
on handling and managing the foreign exchange reserves (amount of 
emissions, the difference between purchase and selling price at the time 
of purchase, residual maturity), there are very large benefits for investing 
in 10-year government securities and it:

Table 3. Issuance of government securities with a maturity date of issuance and

Amount of 
emission

NOK

Night Emission 
Amount 

(expressed in 
EUR)

Release Date
Maturity 

Date
Coupon

60,544,000,0000 7,810,080,910 05/16/2002 05/15/2013 6.500

54,125,000,000 6,982,039,992 05/19/2004 05/15/2015 5.000

36,737,280,000 4,739,051,421 05/08/2006 05/19/2017 4.250

29,000,000,000 3,740,954,453 05/13/2008 05/22/2019 4.500

30,000,000,000 3,869,952,882 05/10/2010 05/25/2021 3.750
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Табела 2. Каматни стапки на депозити во норвешки круни

преку ноќ 1.9995

7 дена 1.9550

1 месец 2.8014

2 месеци 2.8823

3 месеци 3.0281

Според одредени анкети направени во престижното економско 
списание Bloomberg Market, најголемите светски инвеститори 
препорачувале капиталот во 2012 година да се насочи во норвешките 
хартии од вредност. Имајќи го предвид лимитите утврдени со Правилата 
за управување и ракување со девизните резерви (износ на емисија, разлика 
помеѓу куповна и продажна цена во моментот на купување, преостанат 
рок на достасување), постојат доста големи погодности за инвестирање во 
10 годишни државни хартии од вредност и тоа:

Табела 3. Емисија на државни хартии од вредност со датум на издавање и 
достасување

Износ на емисија
НОК

Износ на емисија 
(изразена во ЕУР)

Датум на 
издавање

Датум на 
достасување

Купон

60,544,000,0000 7,810,080,910 05/16/2002 05/15/2013 6.500

54,125,000,000 6,982,039,992 05/19/2004 05/15/2015 5.000

36,737,280,000 4,739,051,421 05/08/2006 05/19/2017 4.250

29,000,000,000 3,740,954,453 05/13/2008 05/22/2019 4.500

30,000,000,000 3,869,952,882 05/10/2010 05/25/2021 3.750
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       In National currency         in EUR
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Figure 4. Return on equity in government securities

Извор: Norges bank - www.norges-bank.no

With such stable economic indicators, Norway enjoys the highest 
trust of the international rating agencies. In April 2012, the international 
rating agency “Standard & Poor’s”9 confirmed the highest “AAA” rating 
Norway with stable prognosis. “Standard & Poor” indicates strong fiscal 
and external position of the Norwegian government, which continues to 
benefit from significant tax revenues associated with oil and gas sectors.

According to the agency, Norway’s greatest weakness is the 
relatively high level of private sector debt. “Standard & Poor’s,” said 
the government’s fiscal flexibility could be limited due to unfavorable 
demographic structure, particularly the growing number of adult 
population, unless the authorities take further measures to reform the 
pension, health and social system.

5. SUMMARY

Norway has large oil reserves, robust fiscal and monetary balance 
sheet, zero public debt and substantial accumulated wealth. The economic 
strength is still attracting lots of foreign capital, especially from investors 
who view most of Scandinavia as a safe haven for their money. 

Petroleum production has added more than $1.5 trillion to Norway’s 
gross domestic product over the past four decades, according to the 
government and an estimated 250,000 people work in jobs directly or 
indirectly linked to the oil industry. 

Norway’s financial system appears sound, well managed, and competitive 
and shorter-term vulnerabilities appear low overall. Improved macroeconomic 

9 Standard&Poor’s: Global Credit Portal: RatingsDirect on Global Credit Portal. June 20, 2012. p 8.
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 Во локална валута           Во евра

-1.5

-1

-0.5

0

0.5

1

1.5

2

2.5

12
/0

0

07
/0

1

02
/0

2

09
/0

2

04
/0

3

11
/0

3

06
/0

4

01
/0

5

08
/0

5

03
/0

6

10
/0

6

05
/0

7

12
/0

7

07
/0

8

02
/0

9

09
/0

9

04
/1

0

11
/1

0

06
/1

1

поврат на германски државни хв (1-3 год.)
поврат на норвешки државни хв (1-3 год.)

-7

-5

-3

-1

1

3

5

7

1
2

/0
0

0
7

/0
1

0
2

/0
2

0
9

/0
2

0
4

/0
3

1
1

/0
3

0
6

/0
4

0
1

/0
5

0
8

/0
5

0
3

/0
6

1
0

/0
6

0
5

/0
7

1
2

/0
7

0
7

/0
8

0
2

/0
9

0
9

/0
9

0
4

/1
0

1
1

/1
0

0
6

/1
1

поврат на норвешки државни хв (1-3 год.)
поврат на германски државни хв (1-3 год.)

Слика 4. Поврат на капитал во државни хартии од вредност 

Извор: Norges bank - www.norges-bank.no

Со ваквите стабилни економски показатели, Норвешка ужива 
и највисока доверба кај меѓународните рејтинг агенции. Во април 
2012 година меѓународната рејтинг агенција „Стандард и Пурс“4 
го потврди највисокиот „ААА“ рејтинг на Норевшка со стабилна 
прогноза. „Стандард и Пурс“ укажува на силната фискална и 
надворешна позиција на норвешката влада, која продолжува да 
остварува корист од значителните даночни приходи поврзани со 
секторите на гас и нафта. 

Според агенцијата, најголема слабост на Норвешка е релативно 
високото ниво на долг на приватниот сектор.„Стандард и Пурс“ 
наведува дека владината фискална флексибилност би можело да 
биде ограничена поради неповолната демографска структура, 
особено зголемениот број на возрасно население, освен доколку 
властите не преземат дополнителни мерки за реформирање на 
пензискиот, здравствениот и социјалниот систем.

5. SUMMARY

Norway has large oil reserves, robust fiscal and monetary balance 
sheet, zero public debt and substantial accumulated wealth. The economic 
strength is still attracting lots of foreign capital, especially from investors 
who view most of Scandinavia as a safe haven for their money. 

Petroleum production has added more than $1.5 trillion to Norway’s 
gross domestic product over the past four decades, according to the 
government and an estimated 250,000 people work in jobs directly or 

4 Standard&Poor’s: Global Credit Portal: RatingsDirect on Global Credit Portal. June 20, 2012. p 8.
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conditions and historically low interest rates, coupled with generally prudent 
and transparent frameworks for monetary, fiscal and financial stability policies 
contribute to financial stability. 

In addition, the existence of The Government Pension Fund (former 
Government Petroleum Fund - GPF) provides significant insulation 
against the effects of sharp movements in oil prices. The Government 
Pension Fund is a sovereign wealth fund where the surplus wealth 
produced by Norwegian petroleum income is held. The fund changed 
name in January 2006 from its previous name The Petroleum Fund 
of Norway. As of the valuation in 2012, it is the largest pension fund 
in Europe and the second largest in the world with a value of NOK 
3496 billion (US$582.7 billion, but the latest data shows an increase in 
valuation to US$664.3 billion), although it is not actually a pension fund 
as it derives its financial backing from oil profits and not pensioners. It is 
among the most transparent of the SWFs in its holdings & investments. 
The fund invests a large portion of assets in fixed income and equities. Up 
to 5% has been allocated to international real estate. They currently do 
not invest in private equity.

The regulation of financial sector is closely in line with EU norms, 
as required by Norway’s participation in the European Economic Area 
(EEA). Main task of this instrument noted “Sovereign wealth fund” is 
to managed stable economy and maintain the competitive national 
currency.  A sovereign wealth fund is a state-owned pool of money that 
is invested in various financial assets. The money typically comes from 
a nation’s budgetary surplus. When a nation has excess money, it uses 
a sovereign wealth fund as a way to funnel it into investments rather 
than simply keeping it in the central bank or channeling it back into the 
economy. Sovereign credit ratings play an important part in determining 
a country’s access to international capital markets, and the terms of that 
access. Sovereign ratings help to foster dramatic growth, stability, and 
efficiency of international and domestic markets.
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indirectly linked to the oil industry. 

Norway’s financial system appears sound, well managed, and 
competitive, and shorter-term vulnerabilities appear low overall. 
Improved macroeconomic conditions and historically low interest 
rates, coupled with generally prudent and transparent frameworks for 
monetary, fiscal and financial stability policies contribute to financial 
stability. 

In addition, the existence of The Government Pension Fund (former 
Government Petroleum Fund - GPF) provides significant insulation 
against the effects of sharp movements in oil prices. The Government 
Pension Fund is a sovereign wealth fund where the surplus wealth 
produced by Norwegian petroleum income is held. The fund changed 
name in January 2006 from its previous name The Petroleum Fund 
of Norway. As of the valuation in 2012, it is the largest pension fund 
in Europe and the second largest in the world with a value of NOK 
3496 billion (US$582.7 billion, but the latest data shows an increase in 
valuation to US$664.3 billion), although it is not actually a pension fund 
as it derives its financial backing from oil profits and not pensioners. It is 
among the most transparent of the SWFs in its holdings & investments. 
The fund invests a large portion of assets in fixed income and equities. Up 
to 5% has been allocated to international real estate. They currently do 
not invest in private equity.

The regulation of financial sector is closely in line with EU norms, 
as required by Norway’s participation in the European Economic Area 
(EEA). Main task of this instrument noted “Sovereign wealth fund” is 
to managed stable economy and maintain the competitive national 
currency.  A sovereign wealth fund is a state-owned pool of money that 
is invested in various financial assets. The money typically comes from 
a nation’s budgetary surplus. When a nation has excess money, it uses 
a sovereign wealth fund as a way to funnel it into investments rather 
than simply keeping it in the central bank or channeling it back into the 
economy. Sovereign credit ratings play an important part in determining 
a country’s access to international capital markets, and the terms of that 
access. Sovereign ratings help to foster dramatic growth, stability, and 
efficiency of international and domestic markets.
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PLACE AND ROLE OF CONTROLLING IN THE
 CONTEMPORARY MANAGERIAL CONCEPT
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overview paper

ABSTRACT

The relationships between the companies and its environment are becoming 
increasingly complex. Under the influence of these changes, there is a need for 
developing the controlling function, which would incorporate all the functions of 
the company to support the management. This controlling function is actually the 
goal of every company. Controlling functions requires certain preconditions for its 
implementation. Those preconditions are personnel with strong multidisciplinary 
approach, adjusted information system, developed accounting function of the 
company and others. A major dilemma is to determine the appropriate model of 
a controlling. This paper offers three models of organization controlling, depend-
ing on the degree of organization and the size of the company, available human 
resources and development of accounting service, as well as depending on the basic 
functions for controlling. Besides that, you can see in this paper application of 
controlling in the hotel 

Industry through the application of standards USALI. The goal of this research 
is to determine the needs and criteria for implementation of the controlling func-
tion in the companies and to determine the limiting factors in its implementation. 
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MJESTO I ULOGA KONTROLINGA U
SAVREMENOM UPRAVLJAČKOM KONCEPTU
Bogdana Vujnović-Gligorić1, Milanka Aleksić2

pregledni rad

SAŽETAK

Odnosi između preduzeća i okruženja postaju sve složeniji. Pod uticajem tih 
promjena evoluira i upravljanje preduzećima, koje zahtijeva veću preglednost nad 
cjelinom preduzeća. U skladu s tim javila se potreba za razvijanjem funkcije kon-
trolinga, koja bi objedinila sve funkcije za podršku upravljanju, shodno ciljevima 
kompanije. Funkcija kontrolinga zahtijeva određene preduslove za uvođenje, pop-
ut kadrova sa izraženim multidisciplinarnim pristupom, prilagođen informacioni 
sistem, razvijenu računovodstvenu funkciju u preduzeću i dr. Velika dilema se 
javlja kod određivanja adekvatnog modela organizovanja kontrolinga. U radu se 
nude tri modela organizacije kontrolinga, zavisno od stepena organizovanosti i 
veličine preduzeća, raspoloživih kadrovskih resursa i razvijenosti računovodstva, 
kao temeljne funkcije za kontroling. Osim toga dat je prikaz primjene kontrolinga 
u hotelijerstvu, kroz primjenu USALI standarda.

Cilj rada je da se analizom utvrde potreba i kriteriji za uvođenje kontrolinga u 
poslovanje, kao i ograničavajući faktori u njegovoj realizaciji.

Ključne riječi: kontroling, kontroler, modeli organizacije.
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1. INTRODUCTION

A complex business environment, followed with economical crises, 
requires from the company huge efforts in solving specific problems 
in a relation company – environment. There are problems caused by 
irregularity of the open market in which it is more difficult to satisfy 
needs of a ‘’spoilt’’ and selective buyer, so as with the price question but 
also with a quality question. In the conditions of a complex competence 
(on the offer side, and the market) the company has to take into some 
changes in the managerial function and desiding, especially in business 
strategy deciding. Last few years the controlling function is actualized, 
as a very efficient concept of the managerial support. Considering the 
controlling function which has interdisciplinary approach and offers the 
skills in solving the intergration problems and coordination, then it is 
needed to draw special attention to it. Its importance is increasing with the 
company development, when the visibility over the entirety is desreasing, 
respecting increasing of the specific mismatchof the managerial units 
in the company. Also, the controlling is getting the importance in 
corporations in which the management is detached from the ownership, 
where a specific problem of fast communication and adequate company 
management are expressed. 

2. CONCEPT AND CONTROLLING ELEMENTS
Controlling is a current concept of management through the offering of 

a support to the management on the basis of quality information received 
through the analysis and control of the all resources, so as intergration 
and coordination of business process on the level of the global company 
entitity.

In accordance with that, controlling involves business plans, 
management, coordinaton, regulation and supervising of business 
process in the company.

The basic dimensions of controlling are:
- Participation in creating and functioning of informational system 

in the company,
- Offering the support to the management through the defining 

of the standard of the controlling and rules for a more effective 
implementation of an activity,

- Consulation on the all hierarchy levels (through the economical 
studies production) 
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1. UVOD

Složeno poslovno okruženje, popraćeno ekonomskim krizama, 
zahtijeva od preduzeća velike napore za rješavanje određenih 
problema na relaciji preduzeće - okruženje. Problemi se javljaju usljed 
neprilagođenosti otvorenom tržištu na kojem je sve teže zadovoljiti 
zahtjevne potrebe “razmaženih” i izbirljivih kupaca, kako po pitanju 
cijene, tako i po pitanju kvaliteta. U uslovima potpune konkurencija (na 
strani ponude, i na strani potražnje) preduzeće mora unositi promjene 
u načinu upravljanja i odlučivanja, posebno kod donošenja strategije 
poslovanja. Zadnjih godina aktuelizirana je funkcija kontrolinga, kao vrlo 
efikasan koncept podrške upravljanju. Obzirom da funkcija kontroliga 
ima interdisciplinarni pristup i da nudi umijeće u rješavanju problema 
integracije i koordinacije, onda joj se treba posvetiti dužna pažnja. Njen 
značaj se povećava sa širenjem preduzeća, kada se smanjuje preglednost 
nad poslovanjem cjeline, odnosno povećava određena neusklađenost 
organizacionih jedinica iz sastava preduzeća. Takođe, kontroling 
dobija na značaju u korporacijama u kojima je upravljanje odvojeno 
od vlasništva, odnosno gdje su izraženi problem brze komunikacije i 
adekvatnog vođenja preduzeća. 

2. POJAM I ELEMENTI KONTROLINGA

Kontroling je savremeni koncept upravljanja kroz pružanje podrške 
menadžmentu na osnovu kvalitetnih informacija dobijenih kroz analizu 
i kontrolu svih resursa, te integraciju i kordinaciju poslovnih procesa na 
nivo globalizovane cjeline kompanije.

Shodno tome, kontroling obuhvata poslove planiranja, upravljanja, 
koordinacije, regulisanja i nadgledanja poslovnih procesa u preduzeću.

Osnovne dimenzije kontrolinga su:
- Učešće u kreiranju i funkcionisanju informacionog sistema u 

preduzeću,
- Pružanje podrške upravljanju kroz definisanje standarda kontrole i 

pravila za efektivnije izvršenje aktivnosti,
- Savjetovanje na svim hijerarhijskim nivoima (kroz izradu 

ekonomskih studija).
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The aims of the controlling are aimed to the measuring of the outputs, 
business efficiency, and evaluation of buyers’ satisfaction and so on. 

Implemenation of controlling refers to the whole company, with the 
aim of better information of management and more quality deciding. 
Huge companies with numerous organizational units often give specific 
independence to their units, as in setting the aims, also in the organization 
and decising. To achieve the determined harmonization on the company 
level as a whole, it is necessary to link organizational units from the 
structure and create unique aims and plans. A coordination role in this 
case has the controlling function. The controlling assignment is setting 
and reviewing of a vision, strategy and company aims. The aims have to be 
optimally set not to demotivate the management. Chances for realization 
of the aims are increasing with business management. The plans have to 
be set on the realistic base with the respect of all internal and external 
influential factors on the business. The partial plans of the organizational 
units with a help of the controlling have to mutually harmonize, what is 
the controlling function.  

The important controlling element is a control. With the help of the 
developed control, it is necessary to determine the real retreating from 
the standard dimensions and detect the retreating causes. When these 
causes are determined it is necessary to take some steps and implement 
some actions to reduce them, so as the business efficiency will be raised 
on the highest level.

A quality controlling is difficult to implement without an adequate 
informational system. The adequate system is necessary for more 
qualitative deciding and reporting. The controlling aim is to choose 
accounting information which is reliable for more qualitative deciding.

Considering controlling focus on the business rationalization, 
its role can be creating the adequate organizational structure and its 
reorganization. It is necessary to create a simplier communication which 
will facilitate the realization of the mapped aims.

The basic connection among the organizational company units 
represents human potential. The controlling assignment, when human 
potential is in importance is ‘’the coordination of the system of managerial 
human resoures with a system of planning, controlling, informational 
system and the organizational system.’’3

3  Očko, Jasminka, Švigir, Andreja , Controlling – management from backstage, Book  pring, Ltd, 
Zagreb, 2009., page.24.
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Ciljevi kontrolinga su usmjereni na mjerenje učinaka, efikasnosti 

poslovanja, ocjenu zadovoljstva kupaca i sl.
Provođenje kontrolinga se odnosi na cijelo preduzeće, s ciljem 

bolje informisanosti menadžmenta i kvalitetnijeg odlučivanja. Velika 
preduzeća sa brojnijim organizacionim jedinicama često daju određenu 
samostalnost svojim jedinicama, kako u postvaljanju ciljeva, tako i u 
organizaciji i odlučivanju. Da bi se postigla određena harmonizacija na 
nivou preduzeća kao cjeline potrebno je povezati organizacione jedinice 
iz sastava i stvoriti jedinstvene ciljeve i planove. Ulogu koordinacije u 
tom slučaju ima funkcija kontrolinga. Zadatak kontroliga je postavljanje 
i preispitivanje vizije, strategije i ciljeva preduzeća. Ciljevi moraju 
biti optimalno postavljeni kako ne bi demotivirajuće djelovali na 
menadžment. Šanse za realizaciju ciljeva se povećavaju sa planiranjem 
poslovanja. Planovi moraju biti realno postavljeni uz uvažavanje svih 
internih i eksternih uticajnih faktora na poslovanje. Parcijalni planovi 
organizacionih jedinica se pomoću kontrolinga moraju međusobno 
uskladiti, a što je funkcija kontrolinga. 

Važan element kontroliga je kontrola. Pomoću razvijenog sistema 
kontrole potrebno je utvditi odstupanje stavrnih od standardnih veličina 
i detektovati uzroke odstupanja. Kada se utvrde uzroci odstupanja 
potrebno je preduzeti mjere i sprovesti akcije na njihovom reduciranju, 
kako bi se efikasnost poslovanja podigla na najviši nivo. 

Kvalitetan kontroling je teško provesti bez odgovarajućeg 
informacionog sistema. Adekvatan informacioni sistem je neophodan i 
za kvalitenije odlučivanje i izvještavanje. Cilj kontrolinga je da odabere 
računovodstvene informacije koje su pouzdane za kvalitetnije odlučivanje.

Obzirom da se kontrolig fokusira na racionalizaciju poslovanja, 
njegova uloga može biti i u kreiranju odgovarajuće organizacione 
strukture ili njene reorganizacije. Potrebno je stvoriti što jednostavnije 
komuniciranje koja će olakšati ostvarenje zacrtanih ciljeva. 

Osnovnu vezu između organizacionih dijelova preduzeća predstavlja 
ljudski potencijal. Zadatak kontrolinga, kada je u pitanju ljudski 
potencijal, je “koordinacija sustava upravljanja ljudskim resursima sa 
sustavom planiranja, kontrole, informacijskim sustavom te sustavom 
organiziranja.”3

3  Očko, Jasminka, Švigir, Andreja , Kontroling – upravljanje iz backstage, Knjiga pring, d.o.o., 
Zagreb, 2009., str.24.



76 

aktuelnosti Journal of Social Issues

It is often asked the question about the hierarchy position of the 
controlling. Considering that controlling is performing the jobs on the 
global entirety of the company, and that it should ensure the unobstructed 
flow of the information from the all organization units of the management, 
then it would be wanted the controlling to be off-hierarchical function, 
respectively to work as an independent unit. If the controlling is lowered 
on the hierarchical level, then its universality would collapse and also its 
independence.

The foundation of the controlling is accounting, although its bigger 
part is consisted of a plan and analysis. Accounting offers information to 
management for the decisive needs. In accordance with that, accounting 
results are the consequences of managerial deciding and therefore it is 
necessary to recognize the impact of their decision on the business results. 
Considering managers often are not with ecconomical occupation then 
as the efficient link between accounting information and management, 
the controlling appears.

With the aim of getting more quality information the controlling can 
have the role of setting the standard for gathering and recording of the 
business events.

The controlling reporting is not performed on the standardized 
reports, but according to actuality of the specific problem.

3. THE CONTROLLING TASKS

The basic tasks of the controlling are consultation and coordination in 
the business process. 

The basic controlling tasks are a consultation and coordination in 
the business process. The consulting and coordination are necessary in 
planning, calculation, information, informing, investing and reinvesting, 
new investments and so on.

Management needs the support of a strategic and operative controlling. 
The strategic controlling has as the aim ensuring the long-term existence 
and the company development. In accordance with its aim the controlling 
has a high level of independence, while a relation with the highest level of 
management is fluent.

The strategic controlling has next tasks:

- assess the guidelines of the future management
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Da bi kontroling bio uspješan potrebno je da postoji interes 

menadžmenta za njegovo provođenje. Kontroling može biti “desna 
ruka” menadžmentu, posebno u dijelu blagovremenog izvještavanja sa 
kvalitetnim informacijama.

Često se postavlja pitanje hijerarhijskog položaja kontrolinga. 
Obzirom da kontroling obavlja poslove na nivou globalizovane cjeline 
preduzeća, i da treba osigurani nesmetan protok informacija od svih 
organizacionih dijelova poslovanja, onda bi bilo poželjno da kontroling 
bude vanhijerarhijska funkcija, odnosno da djeluje kao nezavisno tijelo. 
Ukoliko bi se kontroling spustio na nivo hijerarhije, onda bi se narušila 
njegova sveobuhvatnost, a i nezavisnost. 

Temelj kontrolinga je računovodstvo, mada njegov veći dio čine 
plan i analiza. Računovodstvo pruža informacije menadžentu za 
potrebe odlučivanja. Shodno tome, računovodstveni rezultati su 
posljedica menadžerskog odlučivanja i zato je potrebno je prepoznati 
uticaj njihovih odluka na rezultate poslovanja. Obzirom da menadžeri 
često nisu ekonomske struke onda se kao efikasna poveznica između 
računovodstvene informacije i menadžmenta javlja kontroling.

U cilju dobijanja kvalitetnijih informacija kontroling može imati 
i ulogu postavljanja standarda za prikupljanje i evidenciju poslovnih 
događaja.

Izvještavanje kontrolinga se ne vrši na standardizovanim izvještajima, 
već prema aktuelnosti određenog problema. 

3. ZADACI KONTROLINGA

Osnovni zadaci kontrolinga su savjetovanje i koordinacija u poslovnom 
procesu. Savjetovanje i koordinacija su potrebni kod planiranja, izrade 
obračuna, informisanja, obavještavanja, investiranja, dezinvestiranja, 
novih ulaganja i sl. 

Menadžment traži podršku strateškog i operativnog kontrolinga. 
Strateški kontroling ima za cilj obezbjeđenje dugoročnog opstanka 
i razvoja preduzeća. Shodno svom cilju kontroling ima visok stepen 
samostalnosti, dok je povezanost sa najvišim nivoom menadžmentom 
tekuća. 

Strateški kontroling ima sljedeće zadatke:
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- implement the strategic plan performance
- offers the information and advice to the management for more 

efficient business according to the appointed vision,
- offers the help to the management in shaping the aims and vision,
- analyse the environment and harmonize its activity,
- analyse the good and bad sides in the company, as well as the 

chances and limits in the environment (SWOT analysis), 
- offers the help in managing the human resources. 
Unlike the strategic controlling, the operative controlling has the aim 

of the profit realization, liquidity and solvency in the shorter or medium 
period. The independence degree of this controlling is quite low, and the 
connection with the highest management is occasssional. 4 

The operative controlling has next tasks:
- continual communication in the whole company,
- continual promotion of the informational system and accounting 

reports,
- support in completing the operative plans,
- determining business standars (size, indicator) necessary for 

business understanding,
- determining the correlations, trends between the different sizes, so 

as proposals for improvement,
- making the business reports with the manager’s needs
- initiating and meeting organization with the authorities. 

4. ROLE AND TASKA OF A CONTROLLER

Persons who do a controlling job are called controllers. Considering 
controllers have to know well the company management it is necessary to 
have certain and adequate knowledge from the financial area, accounting, 
revisions, organizations, management, informatics, maths, psychology 
and so on. Controllers have to be trained for an interdisciplinar approach 

4  See more, Koletnik, F., Controlling over the business risks, Collection of work, VII International 
symposium, Neum, 2004., page.75.
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- procjenjuje smjernice budućeg poslovanja,
- vrši izradu strateških planova,
- pruža informacije i savjete menadžmentu za efikasnije poslovanje 

u skladu sa postavljenom vizijom,
- pruža pomoć menadžmentu kod oblikovanja ciljeva i vizije,
- analizira okruženje i usklađuje vlastito djelovanje,
- analizira dobre i loše strane u preduzeću, kao i šanse i ograničenja 

u okruženju (SWOT analiza),
- pruža pomoć kod upravljanja ljudskim resursima.
Za razliku od strateškog kontrolinga, operativni kontroling ima za cilj 

ostvarenje profita, likvidnosti i solventnosti na kraći i srednji rok. Stepen 
samostalnosti ovog kontrolinga je dosta nizak, a povezanost sa najvišim 
menadžmentom povremena.4

Operativni kontroling ima sljedeće zadatke:
- kontinuirano komuniciranje u cijelom preduzeću,
- kontinuirano unapređenje informacionog sistema i 

računovodstvenog izvještavanja,
- podrška pri sastavljanu operativnih planova,
- utvrđivanje standarda poslovanja (veličina, pokazatelja) nužnih za 

razumijevanje poslovanja,
- utvrđivanje korelacija, trendova između različitih veličina, te 

prijedloga poboljšanja,
- izrada poslovnih izvještaja prema potrebama menadžmenta ,
- iniciranje i organizacija sastanaka sa organima upravljanja.

4. ULOGA I ZADACI KONTROLERA

Osobe koje vrše poslove kontrolinga nazivaju se kontroleri. Obzirom 
na kontroleri moraju dobro poznavati poslovanje preduzeća neophodno 
je da posjeduju odgovarajuća znanja iz oblasti finansija, računovodstva, 

4  Vidjeti opširnije, Koletnik, F., Kontroling nad poslovnim rizicima, Zbornik radova, VII 
Međunarodni simpozijum, Neum, 2004., str.75.
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in solving the current problems. Their reports have to be meaningful 
and objective and applicable in all the organizational company units.To 
perform the appointed tasks the controllers have to have the adequate 
informational system. The biggest problem of the informational system 
is its mismatch with the management needs. The informational systems 
are mainly made for the larger number of users so they cannot satisfy the 
needs od the management. For the need of management, and controlling 
too, it is necessary to develop intergral informational systems adapted to 
specific activities, and the company itself. However, such systems are very 
expensive and companies can rarely afford them.

The controller should be a partner to the management and important 
eceonomical consultant on the way to a more successful management.

In the next picture the basic differences between a manager and 
controller jobs can be seen:

Picture1. Mutual tasks classification between manager and controller

Controllers ‘’shape and follow a process of management in the aim 
finding, planning and direct so this way they have a coresponsibility in 
aim realization’’5

The basic controller tasks are:
- to prepare information for management;
- to follow and control their realization;
- to provide management in the real time,
- to give the encourgement advice (not the punishemnent) to all the 

participants in the company;
- coordinate all the managenemet acitivities;
- to improve information according to the needs od the organization;

5  Očko, Jasminka, Švigir, Andreja, Controlling – management from backstage, Book 
pring, Ltd., Zagreb, 2009., page.36.
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revizije, organizacije, menadžmenta, informatike, matematike, 
psihologije i sl. Kontroleri moraju biti osposobljeni za interdisciplinarni 
pristup u rješavanju nastalih problema. Njihovi izvještaji moraju biti 
smisleni i objektivni, te primjenjivi u svim organizacionim jedinicama 
preduzeća. Da bi mogli obavljati postavljene zadatke kontoleri moraju 
imati adekvatan informacioni sistema. Najveći problem informacionog 
sistema je njegova neusklađenost sa zahtjevima menadžmenta. 
Informacioni sistemi se uglavnom prave za veći broj korisnika tako 
da ne mogu zadovoljiti informacione potrene menadžmenta. Za 
potrebe menadžmenta, a i kontrolinga, potrebno je razviti integralne 
informacione sisteme prilagođene specifičnostima djelatnosti, pa i samog 
preduzeća. Međutim, takvi sistemi su dosta skupi i preduzeća ih rijetko 
mogu priuštiti.

Kontroler treba da bude partner menadžmentu i važa ekonomski 
konsultant na putu uspješnijeg poslovanja.

Na sljedećoj slici se mogu vidjeti osnovne razlike između poslova 
menadžera i kontrolera:

Slika1. Međusobna podjela zadataka između menadžera i kontrolera

Kontroleri “oblikuju i prate proces menadžmenta u pronalaženju 
ciljeva, planiranju i usmjeravanju i time nose suodgovornost za 
ostvarivanje ciljeva”.5

Osnovni zadaci kontrolera su:
- “pripremiti informacije za upravljanje;
- pratiti i kontrolirati njihovu realizaciju;
- omogućiti upravljanje u stvarnom vremenu;
- davati savjete ohrabrenja (ne kazne) svim sudionicima u poduzeću;
- koordinirati sve upravljačke aktivnosti;

5  Očko, Jasminka, Švigir, Andreja, Kontroling – upravljanje iz backstage, Knjiga pring, 
d.o.o., Zagreb, 2009., str.36.
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- to offer a constant help through different techniques and methods;
- permanently advice and motivate all the participants in the company 

especiallz in the vertical organizational company structure.’’ 6

In accordance with that, the controller does the measurements, 
analysis, comparisons, partial information changes into the whole, so he 
needs multidisciplinary knowledges.

5. PLACE OF CONTOLLING IN THE CONTEMPORARAY 
MANAGEMENT CONCEPT 

The contemporaray concept of management requires big changes in 
the way of thinking, behaving and orientation. In accordance to this, it is 
necessary to develop the function of planning, controlling and informing. 
Planning of future must be based on the real assumptions, so as future 
could be transformed into everyday activities. Through the perceiving of 
future it is necessary to notice opportunely chances and dangers, so that 
company avoids possible risks in management.

The contolling must be oriented on the supporting and help to the 
contolling, especially through the checked information.

Information function has to have the strong basis in the professional 
analysis and in accordance with the tasks, to perform the dynamic 
reporting.

According to the above, the managerial way under the modern 
managerial concept (controlling) could be shown this way7:

Picture 2. Modern managerial concept - controlling

Future 
(new sitiation)

Problem Controlling

Planning Discontinity Revitalization of experience - opinion

Control Lack of transparency Raise safety, understanding system, systematic 
approach in solving problems

Informing Enviromment dynamic Raise the importnce of others’ understanding, 
adapt management, harmonize the management 
with environment (global net harmonization)

6  Ibidem., page.36.
7  Ebert G., Controlling, Management function und Euerungskonzeption Ml Verl, Landsberg/

Lech, 1990, page.II-2.6
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- unapređivati informacije u skladu s potrebama organizacije;
- pružati stalnu pomoć putem raznih tehnika i metoda;
- permanentno savjetovati i motivirati sve sudionike u poduzeću i to 

u vertikalnoj organizacionoj strukturi poduzeća.”6

Shodno tome, kontroler vrši mjerenja, analizu, poređenja, parcijalne 
informacije pretvara u cjelovite, zašto mu trebaju multidisciplinarna 
znanja.

5. MJESTO KONTROLINGA U SAVREMEMENOM KONCEPTU 
UPRAVLJANJA

Savremeni koncept upravljanja zahtijeva velike promjene u načinu 
mišljenja, načinu ponašanja i u orijentaciji. U skladu s tim potrebno je 
razviti funkcije planiranja, kontrole i informisanja. Planiranje budućnosti 
mora biti utemeljeno na realnim pretpostavkama, kako bi se budućnost 
mogla transformisati u sadašnje aktivnosti. Kroz sagledavanje budućnosti 
potrebno je blagovremeno uočiti šanse i opasnosti, kako bi preduzeće 
izbjeglo moguće rizike u poslovanju. 

Kontrola mora biti orijentisana na pružanje podrške i pomoći 
kontrolingu, posebno kroz provjerene i pouzdane informacije. 

Funkcija informisanja mora imati jak osnov u stručnim analizama i, 
shodno zadacima, vršiti dinamičko izvještavanje.

Prema navedenom, način upravljanja prema modernom upravljačkom 
konceptu (kontroling) bi se mogao prikazati na sljedeći način7:

Slika 2. Moderni upravljački koncept - kontroling

Budućnost 
(nova situacija)

Problem Kontroling

Planiranje Diskontinuitet Revitalizacija iskustva - mišljenje

Kontrola Netransparentnost Povećati sigurnost, razumljivost stanja, sistematski 
pristup rješavanju problema

Informisanje Dinamika 
okruženja

Povećati važnost odlučivanja drugih, adaptirati 
poslovanje, uskladiti poslovanje sa okruženjem 
(globalno mrežno usklađivanje

6  Ibidem., str.36.
7  Ebert G., Controlling, Management funktion und Euerungskonzeption Ml Verl, Landsberg/

Lech, 1990, str.II-2.6
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Continuity, transparency and dynamic of the company management 
are relying on:

- “predicable development with the higly respected experience, 
- familiar condition and higly safety of its projection in the future,
- primary adapting of the company with the limited changes of 

the environment on which it affects by itself too, so-called ‘’self-
adjustment’’,

- accentuating the changes in the adjusting of the interial sectors, 
departments and strategic company entirety

- the complete managerial overviewing in the company entirety and 
its organizational segments. 8

In the process od deciding, contemporal management uses the 
knowledge of the specified managerial functions. Initiations based on 
the experience have more and more been changed with the opinions. In 
fact, management is turned to the controlling through the demanding 
opinion about some problem. 

Before including the controllling, it is necessary to determined its 
place in the organization. The place choise depends on the structure of the 
organization, the size of the company, dislocation of the organizational 
units, the link of the business process and so on. For centarlizing of the 
organization, more desirable is controlling centralization, while for the 
decentralized form of the organization is more adequate controlling 
decentralization. From the place of the controlling in the organizational 
structure depends the degree of the controlling independence.

Picture 3. Decentralized controlling9

8  Malešević, Đ., Controlling – modern support conceptto the  corporative managementin the tran-
sition, Collection of work, 10 congress, Teslić 200., page.185

9  Adapted : http://www.doiserbia.nb.rs/img/doi/0032-8979/2004/0032-89790402113P.pdf (ap-
proach:23.01.13.)
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Kontinuitet, transparentnost i dinamika upravljanja preduzećem se oslanjaju 
na:

- “predvidivi razvoj uz visoko uvažavanje iskustva,
- poznatom stanju i visokoj sigurnosti njegove projekcije u 

budućnosti,
- primarnom prilagođavanju preduzeća ograničenim promenama 

okruženja na koje i samo utiče, tzv. “samoprilagođavanje”,
- akcentiranje promena u prilagođavanju internih sektora, odeljenja, 

strateškoj celini preduzeća,
- potpuna preglednost menadžmenta nad celinom preduzeća i 

njegovim organizacionim segmentima.8

U procesu odlučivanja, savremeni menadžment koristi saznanja 
navedenih funkcija upravljanja. Intuicije temeljene na iskustvu se sve više 
zamjenjuju sa mišljenjima. Naime, menadžment je okrenut kontrolingu 
kroz traženje mišljenja o određenom problemu. 

Prije uvođenja kontrolinga potrebno je odrediti njegovo mjesto 
u organizaciji. Izbor mjesta zavisi od strukture organizacije, veličine 
preduzeća, dislociranosti organizacionih dijelova, povezanosti poslovnih 
procesa i sl. Za centralizovane organizacije poželjnije je centraliziranje 
kontrolinga, dok je za decentralizovani oblik organizovanja adekvatnija 
decentralizacija kontrolinga. Od mjesta kontrolinga u organizacionoj 
strukturi zavisi i stepen samostalnosti kontrolinga.

Slika 3. Decentalizovani kontroling9

8  Malešević, Đ., Kontroling – moderni koncept podrške korporativnom upravljanju u tranziciji, 
Zbornik radova, 10 kongres, Teslić 200., str.185

9  Prilagođeno : http://www.doiserbia.nb.rs/img/doi/0032-8979/2004/0032-89790402113P.pdf 
(pristup:23.01.13.)
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In the decentralized model of the controlling function appears 
in the exact place, i.e. in the organizational parts. Managers of these 
organizational parts use the data for bringing decision on the level of his 
responsibility.

However, in the centralized organization the controlling is under 
the authority of management, which enables it the independence, 
respectively independence in work. In this organization, controllers are 
more responsible for the proposed advice to the management.

Picture 4. Centralized controlling

In the practice there are possible two previous model compinations, 
which means that the authority part has been performed on the 
organizational units, and the part is centralized in the purpose of a better 
integration and coordinationof the business process, especially if the 
integral informational syste, requires that.

Picture 5. Combined model of the controlling organization

In the combined model it can always happen the overlapping of the 
controlling work between the central and organizational units. With 
the overlapping the output is reduced, and the costs of the controlling 
function are raised on the company level.
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U decentralizovanom modelu funkcija kontrolinga se obavlja na licu 

mjesta, tj. u organizacionim dijelovima.. Menadžeri tih organizacionih 
dijelova koriste podatke za donošenje odluka iz nivoa njegove nadležnosti.

Međutim, u centralizovanoj organizaciji kontroling je pod direktnom 
nadležnošću uprave, što mu omogućava samostalnost, odnosno 
nezavisnost u radu. Kod ove organizacije kontroleri su više odgovorni za 
predložene savjete menadžmentu.

Slika 4. Centralizovani kontroling

U praksi su moguće i kombinacije predhodna dva modela, što znači da 
se dio nadležnosti kontrolinga obavlja na nivou organizacionih jedinica, 
a dio se centralizuje u svrhu što bolje integracije i koordinacije poslovnih 
procesa, posebno ukoliko to integralni informacioni sistem zahtijeva.

Slika 5. Kombinovani model organizacije kontrolinga

Kod kombinovanog modela se uvijek može desiti preklapanje poslova 
kontrolinga između centrale i organizacionih jedinica. Sa preklapanjem 
se smanjuju učinci, a povećavaju troškovi funkcije kontrolinga na nivou 
preduzeća.
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6. THE NECESSARY CONDITIONS FOR IMPLEMENTING OF 
CONTROLLING IN THE BUSINESS PRACICE

The controlling, in our practice, appeared in the 1920s. Although it 
is little represented, the need is expressed to include it, especially in the 
bigger companies with more complex organizational structure.

The basic reasons which indicate the need to include the controlling 
are:

- centralization of management,
- linking the function of an owner and manager,
- autocratic deciding,
- low-grade communication,
- orientation of the accounting towards the external report,
- inadequate and segment information system,
- inadequate personnel policy, including the education absence,
- uncontrolled formation of the organizational unuts and so on.
Beside the expressed need, controlling is developing poorly in the 

practice of our companies. Some of the functions of the controlling 
are performed as a part of a plan and analysis, so as accounting and 
financing. To implement the controlling in the practice of the companies 
in Bosnia and Herzegovina, the basic preconditions are needed, like the 
expressed interest of the management for its including, quality personnel 
for its implementing, quality informational system as well as developed 
accounting function which represents the foundation for quality 
controlling. 

7. APPLICATION OF THE CONTROLLING IN THE CATERING

One of the most important tasks of the controlling is the whole 
managerial activity in the business results towards the unique system 
of the managing, based on the same standars, rules and procedures.
The model of whole management includes all the managerial functions 
with the aim of realizing the unique planning, organizing, personnel 
management, the control of the management and improvement of all 
business results. 
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6. NEOPHODNI USLOVI ZA PRIMJENA KONTROLINGA U 

POSLOVNOJ PRAKSI

Kontroling se, u našoj poslovnoj praksi, javio devedesetih godina 
prošlog vijeka. Mada je još uvijek malo zastupljen izražena je potreba 
za njegovim uvođenjem, posebno u većim preduzećima složenije 
organizacione strukture. 

Osnovni razlozi koji ukazuju na potrebu uvođenja kontrolinga su:
- centralizacija upravljanja,
- spajanje funkcije vlasnika i menadžera,
- autokratsko odlučivanje,
- nekvalitetne komunikacije,
- usmjerenost računovodstva prema eksternom izvještavanju,
- neadekvatni i segmentirani informacioni sistemi,
- neadekvatna kadrovska politika, uključujući i izostanak edukacije,
- stihijsko formiranje organizacionih jedinica, itd.
I pored izražene potrebe, kontroling se slabo razvija u praksi bh 

preduzeća. Neke od funkcija kontrolinga se obavljaju u sklopu plana i 
analize, te računovodstva i finansija. Da bi se kontrling implementirao u 
praksu bh preduzeća potrebni su osnovnu preduslovi, poput izraženog 
interesa menadžmenta za njegovim uvođenjem, kvalitetan kadar za 
njegovo provođenje, kvalitetan informacioni sistem, kao i razvijena 
računovodstvena funkcija koja predstavlja temelj za kvalitetan kontroling.

7. PRIMJENA KONTROLINGA U UGOSTITELJSTVU

Jednan od najvažnijih zadataka kontrolinga je cjelovito menadžersko 
upravljanje poslovnim rezultatima prema jedinstvenom sistemu 
upravljanja, baziranom na istim standardima, pravilima i postupcima. 
Model cjelovitog upravljanja podrazumijeva obuhvat svih upravljačkih 
funkcija u cilju ostvarenja jedinstvenog planiranja, organizovanja, 
kadrovskog upravljanja, kontrole upravljanja i poboljšanja poslovnih 
rezultata.
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The example of the controlling is about to apply through the USALI 
satndars10, which last few years has been included in the hospitality. 
USALI standars are the complements of the financial reports, considering 
they ensure the additional quality for the users through the offering 
detailed and subliminated information. The subject of the observing and 
reporting USALI standards are the responsibility centres no matter if they 
are organized as the cost, profit and investment income. Characteristics 
of every center are responsibilities defined under the determined criteria 
what is shown in the picture 6.  

Picture 6: Characteristics of the centers with responsibility

R.No. Criterium Costs of the center Profit center Investment center

1. Formation 
aim

- more efficient 
costs control

- determining the 
internal results,
- more direct 
approach to the 
problem,
- development of the 
internal eceonomy.

- development 
of the 
entrepreneurship 
on the level of 
the responsibility 
centers 

2. Tasks - minimizing the 
costs

-maximizing profit
- maximizing the 
returns on the 
capital 
 (ROI)

3.
Responsibility
extent - for costs -for profit

- for return on the 
invested capital

4.
Standard - standard costs or 

budget
- plan or the same 
activity 

- the average 
market footprint

5.
Formation 
of the output 
price

- on the basis of 
costs

- on the basis of the 
market 

- on the basis of 
the market

10 USALI standards („Uniform System of Accounts for the Lodging Industry“ ) presents meth-
odology which supports the following system and reporting in the hospitality, which matches 
informational needs of the management. Standards are adjusted the orders of the International 
accounting standards 14-.  Reporting  the segments, which application is necessary for all the 
associtaions whose securities are listed on the stock market. Standards are set by the side of 
„Hotel Association of New York City“ 1926. And so far they have been suffered 10 changes. 
These standards are accepted by the most worldwide countries. 
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Primjer kontrolinga ćemo aplicirati kroz USALI standarde10, koji 

se zadnjih godina intenzivnije uvode u hotelijerstvo.  USALi standardi 
su dopuna finansijskim izvještajima, obzirom da osiguravaju dodatni 
kvalitet za korisnike kroz pružanje detaljnih i subliminarnih informacija.  
Predmet posmatranja i izvještavanja USALI standarda su centri 
odgovornosti, bilo da su organizovani kao prihodni, troškovni, profitni 
ili investicioni.  Karakteristike svakog centra odgovornosti su definisane 
prema utvrđenim kriterijima, a što je prikazano na sl.6.

Slika 6: Karakteristike centara odgovornosti

R.br. Kriterij Troškovni centar Profitni centar Investicioni centar

1. Cilj 
formiranja

- efikasnija 
kontrola troškova

- utvrđivanje internih 
 rezultata,
- direktniji pristup 
 problemu,
- razvoj interne 
 ekonomije.

- razvoj  
 preduzetništva na 
 nivou centara
 odgovornosti

2. Zadatak - minimiziranje 
troškova

-maksimiranje profita
- maksimiziranje 
 povtara na kapital 
(ROI)

3.
Obim 
odgovornosti - za troškove -za profit

- za povrat na 
 uloženi kapital

4.
Standard - standardni 

troškovi ili budžet
- plan ili ista 
djelatnost

- prosječna tržišna 
 stopa

5.
Formiranje 
cijena 
outputa

- na osnovu 
troškova

- na osnovu tržišta - na osnovu tržišta

Cilj standarda je osigurati informacije po centrima odgovornosti. Da bi 
se takvo izvještavanje osiguralo neophodno je usvojiti decentralizovanu 
organizacionu strukturu u hotelijerstvu, te osigurati informacionu i 

10 USALI standardi („Uniform System of Accounts for the Lodging Industry“ ) predstavljaju 
metodologiju koja podržava sistem praćenja i izvještavanja u hotelijerstvu, koja odgovara in-
formacionim potrebama menadžmenta. Standardi su prilagođeni odredbama Međunarodnog 
računovodstevnog standarda 14- Izvještavanje po segmentima, čija primjena je obavezna za sva 
društva čije hartije od vrijednosti kotiraju na berzi. Standardi su uspostavljeni od strane „Hotel 
Association of New York City“ 1926.godine i do sada su pretrpjeli 10 izmjena. Ovi strandardi 
su prihvaćeni od strane većine zemalja svijeta.
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The aim of the standard is to ensure the information on the 
responsibility centres. To ensure such report it is necessary to adopt the 
decentralized organizational structure in the hospitality, and to ensure 
the informational and personnel support. In the organizational sense, 
the operative functions must be determined as the responsibility centres 
what can be seen in the picture 7.

Picture 7: Analytical display of segments as  centers of responsibility in motel 

Now the question is asked where the controlling in such company 
is. If it is considered that the controlling managerial concept helps the 
management in the managerial process, then in this case its role would 
be, that from the plenty of information, the key words to be chosen which 
are necessary in making business decisions. 

The application USALI standars brings the visible advantages for the 
hotel company: 

- budget production with the USALi standards in oreder to check 
the expected costs in the specific segments of management and 
easier reacting due to undesirable effects,

- thoroughly developed managerial costs without which it is hard to 
achieve some results,

- costs analysis is always considered in the context with the income.
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kadrovsku podršku. U organizacionom smislu, operativne funkcije se 
moraju utvrditi kao centri odgovornosti, a što se može vidjeti na slici 7.

Slika 7: Analitički prikaz segmenata kao centara odgovornosti u motelu

Sada se postavlja pitanje gdje je kontroling u takvom preduzeću. Ako 
se ima u vidu činjenica da je kontroling upravljački koncept koji pomaže 
menadžmentu u procesu upravljanja, onda bi u ovom slučaju njegova 
uloga bila da, iz mnoštva informacija, odabere ključne koje su neophodne 
za donošenje poslovnih odluka. 

 Primjena USALI standarda donosi vidne prednosti za hotelsko 
preduzeće:

- pravljenje budžeta prema USALI stndardima radi pregleda 
očekivanih troškova u određenim segmentima poslovanja i lakšeg 
reagovanja usljed nepoželjnih efekata,

- temeljno izgrađen menadžment troškova bez kojeg je teško postići 
rezultate,

- analiza troškova se uvijek razmatra u kontekstu sa prihodima.
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However the usage of USALI standars can bring some other dangers 
like: 

- neglecting the customers due to excessive care about reducing costs 
and

- management costs are focuded on the administartive part instead 
of the action.

8. CONCLUSION
Controlling as a contemporary support concept of the corporative 

management is becoming the inevitability, especially in the complex 
organizational companies, where the visibility over the global entirety 
of the management. Organizing controlling can be performed in the 
centralized, decentralized and combined model.  If the controlling 
institution is subordinated to the divided sector work, then the activity 
of complete and independent controlling are losing. Controlling can 
give synergistic effects through the combined model of organization, 
although in this model there is a danger of overlapping businesses 
between organizational parts and the entirety, what can reduce the 
complete effects.  Nevertheless, the centralized model of the organization 
gives the advantages in management because it solves the omnipresent 
intergration problems and coordination business process on the level of 
globalized system. 

With the equalization of the accounting system and revision, the 
need for using the controlling is raising. However, for including and 
complete contribution of the controlling is not enough to create the 
adequate organizational structure but also personnel and informational 
system which can accompany the requests of multidisciplinary approach 
in solving the appeared problems in the company. The limited factor in 
controlling including is the lack of experience in its application, as well 
as few companies whose complex organizational structure should be 
leaders in creating a modern managerial concept-controlling.

The controlling application in hotel company shows that for making 
quality decision it is necessary through the controlling ensuring the 
detailed and subliminated information. Such information can be achieved 
with the application of the model of the complete management, famous 
as the term USALI standars. USALI standars follow the costs and income 
in the responsibility centres which ensure the management a good 
information basis for opportunely removing of the undesirable effects.
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Ipak primjena USALI standarda može donijeti i neke opasnosti, poput:
- zanemarivanja kupaca usljed pretjerane brige o smanjivanju 

troškova i
- menadžment troškova se fokusira na administrati dio umjesto na 

akciju.

8. ZAKLJUČAK

Kontroling, kao savremeni koncept podrške korporativnom 
upravljanju postaje neminovnost, posebno u preduzećima složene 
organizacione strukture, gdje se gubi preglednost nad globalizovanom 
cjelinom poslovanja. Organizovanje kontrolinga se može vršiti po 
centralizovanom, decentralizovanom i kombinovanom modelu. Ukoliko 
se institucija kontrolinga podredi sektorskoj podjeli rada, onda se gube 
prednosti potpunog i nezavisnog djelovanja kontrolinga. Kontroling 
može dati sinergijske efekte kroz kombinovani model organizacije, 
mada u tom modelu postoji opasnost od preklapanja poslova izameđu 
organizacionih dijelova i cjeline, što može umanjiti ukupne efekte. Ipak, 
centralizovani model organizacije daje vidne prednosti u upravljanju jer 
rješava sveprisutne problem integracije i kordinacije poslovnih procesa 
na nivou globalizovanog sistema.

Sa ujednačavanjem sistema računovodstva i revizije raste potreba za 
korištenjem kontrolinga. Ipak, za uvođenje i potpuni doprinos kontrolinga 
nije dovoljno stvoriti adekvatnu organizacionu strukturu već, i kadrove, 
i informacioni sistem koji može popratiti zahtjeve multidisciplinarnog 
pristupa u rješavanju nastalih problema u preduzeću. Ograničavajući 
faktor uvođenja kontrolinga je i nedostatak iskustava u njegovoj primjeni, 
kao i mali broj preduzeća složene organizacione strukture koji bi trebali 
biti lideri u kreiranju modernog upravljačkog koncepta – kontrolinga.

Prmijena kontrolinga u hotelskom preduzeću pokazuje da je za 
donošenje kvalitetnih odluka potrebno, putem kontrolinga, osigurati 
detaljne i subliminarne informacije. Takve informacije se mogu dobiti 
primjenom modela cjelovitog upravljanja, poznatim pod nazivom 
USALI standardi. USALI standardi prate troškove i prihode po centrima 
odgovornosti, što menadžmentu osigurava dobru informacionu osnovu 
za blagovremeno otklanjanje nepoželjnih efekata.
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ABSTRACT

An audit is a systemic process of objective collection and assessment of 
evidence related to statements of an organization about its economic activi-
ties, in order to determine the degree of compliance of such statements to 
set and determined criteria, while the obtained results are presented to in-
terested parties.Auditing financial statements is scrutinyzing the reports in 
order to give opinion whether those reports present, in a true and objective 
manner, the state of property, capital and liabilities in all materially sig-
nificant aspects, as well as business results, cash flows and changes in own 
capital in line with International Accounting Standards and International 
Standards of Financial Reporting.

In line with accounting regulations, finantial reports of large and mid-size le-
gal bodies and branches of foreign legalentities usually comprise of:Balance sheet, 
Profit and Loss account, Cash flow report, Report on changes on capital, Statistical 
annex and Remarks with financial reports.

The goal of audit of financial report is to enable the auditor to give an 
opinion whether financial reports were, in all important aspects, prepared 
in accordance with rules and framework of financial reporting.

Key words:Audit, financial reports, public companies, budget, legality, auditor’s 
opinion.
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REVIZIJA BUDŽETA  JAVNOG  PREDUZEĆA
ZA IZGRADNJU GRADA
Željko Vojinović1

Dragan Vojinović2

stručni rad

SAŽETAK

Revizija je sistematičan proces objektivnog prikupljanja i procene dokaza ve-
zanih za izjave uprave organizacije o ekonomskim aktivnostima, kako bi se utvr-
dio stepen saglasnosti tih izjava sa utvrđenim kriterijumima, a dobijeni rezultati 
preneli zainteresovanim korisnicima. Revizija finansijskih izveštaja je ispitivanje 
izveštaja radi davanja mišljenja o tome da li oni objektivno i istinito, po svim 
materijalno značajnim pitanjima, prikazuju stanje imovine, kapitala i obaveza, 
rezultate poslovanja, tokove gotovine i promene u vlastitom kapitalu u skladu sa 
Međunarodnim računovodstvenim standardima i Međunarodnim standardima 
finansijskog izveštavanja.

Saglasno računovodstvenoj regulativi, finansijski izveštaji velikih i srednjih 
pravnih lica i ogranaka stranih pravnih lica uglavnom sadrže: Bilans stanja, Bi-
lans uspeha,  Izveštaj o tokovima gotovine, Izveštaj o promenama na kapitalu,   
Statistički aneks i Napomene uz finansijske izveštaje.

Cilj revizije finansijskih izveštaja je da omogući revizoru da izrazi mišljenje 
da li su finansijski izveštaji pripremljeni, u svim bitnim aspektima, u skladu sa 
pravilima i okvirom finansijskog izveštavanja.

Ključne reči: revizija, finansijski izveštaji, javna preduzeća, budžet, zakonitost, 
mišljenje revizora.
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1. INTRODUCTION

Particular emphasis in this paper was put on audit of a public 
construction company, founded by the local authorities, which has all 
managing bodies and internal organization set according to the Law on 
establishing the public companies.

The company body responsible for producing financial reports, and 
thus for legality of work of the company, is obliged to put at auditor(s)’ 
disposal all necessary reports and documents, andto give other 
information necessary for performing the audit and creation of a report 
on conducted audit.If the scope of review is limited or if it is not made 
possible to apply the standard auditing procedures, the certified Auditor 
is obliged to state that in an appropriate way in the report, in accordance 
with auditing guidelines.

The report on performed audit with the expert opinion on it is made 
by and signed by an authorised Auditor.The report must be presented to 
all legal representatives.Audit of financial report is made for each year, 
based on information on classification of legal entities for the previous 
year.The same is the case for public city construction company, and 
certain particularities will be mentioned in this paper.

2. GOALS OF THE AUDIT OF A PUBLIC COMPANY

The goals of the audit are reflected in getting the opinion by an expert, 
independent and conscientious person, which serves as basis for bringing 
new and strategic decisions. After performing the audit of the financial 
reports of the budget of construction directorate, the opinion of the 
authorized auditor on the report may be: 

Positive – when it is assessed that financial reports were real and give 
objective picture of the financial state and business results; 

with reserve – when it is assessed that reality and objectivity of certain 
categories and balance positions in financial reports must be accepted 
with a reserve; and 

Negative – when it is assessed that financial reports do not give realistic 
and objective financial state and result of company’s business. 

Should the authorized auditor find, during the audit, that there are 
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1. UVOD

U ovom radu poseban akcenat je stavljen na reviziju javnog preduzeća 
za igradnju, čiji je osnivač lokalna uprava a koji ima sve organe upravljanja 
i organizaciju prema Zakonu o osnivanju javnih preduzeća.

Organ preduzeća koji je odgovoran za sastavljanje finansijskih 
izveštaja i samim tim za zakonit rad preduzeća, ima obavezu da osobama 
koje obavljaju reviziju stavi na raspolaganje potrebne izveštaje i isprave 
te pruži druge informacije neophodne za obavljanje revizije i izradu 
izveštaja o obavljenoj reviziji. Ako ipak ograniči obim ispitivanja ili 
onemogući primenu ustanovljenih revizorskih postupaka, ovlašćeni 
revizor obavezan je to istaknuti na odgovarajući način u izveštaju, skladno 
revizijskim smernicama. 

Izveštaj o obavljenoj reviziji sa stručnim mišljenjem izrađuje i 
potpisuje ovlašćeni revizor. Izveštaj se mora predočiti svim zakonskim 
predstavnicima. Revizija finansijskih izveštaja obavlja se za svaku godinu, 
na osnovu podataka o razvrstavanju pravnih lica za predhodnu godinu. 
Tako je i kada je u pitanju javno preduzeće za izgradnju grada a određene 
pojedinosti o tome navešću u ovom radu.

2. CILJEVI REVIZIJE BUDŽETA JAVNOG PREDUZEĆA

Ciljevi revizije se ogledaju u dobijanju mišljenja od strane stručne, 
nezavisne i savesne osobe, na osnovu kojeg se mogu donositi nove i 
strateške odluke. Nakon obavljene revizije finansijskih izveštaja budžeta 
direkcije za izgradnju, mišljenje ovlašćenog revizora o izveštaju može biti: 

pozitivno - kada se oceni da su finansijski izveštaji realni i objektivno 
prikazuju finansijsko stanje i rezultat poslovanja; 

s rezervom - kada se ocenjuje da se realnost i objektivnost pojedinih 
kategorija i bilansnih pozicija u finansijskim izveštajima moraju prihvatiti 
s rezervom; i 

negativno - kada se ocenjuje da finansijski izveštaji ne prikazuju realno 
i objektivno finansijsko stanje i rezultat poslovanja preduzeća. 

Ako ovlašćeni revizor u postupku revizije budžeta javnog preduzeća 
za izgradnju oceni da nema dovoljno elemenata na temelju kojih se može 
dati pouzdana ocena o realnosti i objektivnosti finansijskih izveštaja, 
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insufficient elements for forming a reliable assessment on reality and 
objectivity of financial reports, the auditor may refrain from giving an 
opinion. It is understood without saying that the opinion of the authorized 
auditor must be in accordance with the International auditing standards. 

The two-fold goals of the IASC (International Accounting Standards 
Committee) are:

1. Formulating and publishing accounting standards that need to 
be respected when creating financial reports, in order to achieve 
general public interest and promotion of their adoption and respect 
worldwide, and

2. Striving towards general improvement and harmonization of 
regulations, accounting standards and procedures related to 
presentation of financial reports.3

Basic goals of audit are reached by system of goals in auditing, such 
as: Comprehensiveness, punctuality, existence, ownership, valuation, 
assessment, presentation and disclosure, and the fact that it can be 
interrupted.4

The audit of public construction company comprise of researching 
and assessing its whole material and financial business. Projects realized 
by the company, that is, financial reports of realized projects are subject of 
an audit, with the intention to give opinion on whether financial reports 
give true and objective picture of real financial state in all materially 
significant aspects. 

The essence is to determine whether the means necessary for 
construction of certain objects were spent for the intended purpose and 
rationally. The auditing of budget of a public construction company is an 
element of a control system and it is used to check the legality of business, 
as well as reality and objectivity of financial reports. 

The report of the audit of a public construction company contains the 
following:  

1. Report of an authorized auditor;   
2. Financial reports subject to review and assessment, notes 

3 R. Hayes, A. Schilder, R. Dassen, Ph. Wallage,“Principi revizije“, Međunarodna perspektiva, 
Banja Luka, 2002, pg.24.

4 Mirko Andrić,“ Revizija računovodstvenih iskaza“, Ekonomski fakultet, Subotica, 1996, pg.110.
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može se uzdržati od davanja mišljenja. Podrazumeva se da mišljenje 
ovlašćenog revizora mora biti u skladu sa Međunarodnim standardima 
revizije. 

Dvostruki ciljevi Komiteta za međunarodne računovodstvene 
standarde (IASC) su:

1. Formulisanje i publikovanje računovodstvenih standarda koji treba 
da se poštuju pri izradi finansijskih izveštaja radi opšteg javnog 
interesa i promocija njihovog usvajanja te poštovanja u celom 
svetu, i

2. Rad na opštem poboljšanju i harmonizaciji propisa, 
računovodstvenih standarda i postupaka vezanih za prezentaciju 
finansijskih izveštaja.3

Do osnovnih ciljeva revizije se dolazi posredstvom sistema ciljeva u 
reviziji i to: sveobuhvatnost, tačnost, postojanje, vlasništvo, vrednovanje, 
procena, prikazivanje i obelodanjivanje i prekidnost.4

Revizija javnog preduzeća za izgradnju sastoji se u tome da se ispita 
i oceni celokupno njeno materijalno-finansijsko poslovanje. Reviziji 
podležu projekti koje je preduzeće za izgradnju realizovalo, odnosno 
finansijski izveštaji realizovanih projekata izgradnje sa namerom da se 
da mišljenje o tome da li finansijski izveštaji istinito i objektivno, po svim 
materijalno značajnim pitanjima prikazuju stvarno finansijsko stanje. 

Suština je da se utvrdi da li su sredstva potrebna za izgradnju 
određenih projekata trošena namenski i racionalno. Revizija budžeta 
javnog preduzeća za izgradnju je element kontrolnog sistema i njome se 
proverava zakonitost poslovanja, kao i realnost i objektivnost finansijskih 
izveštaja. 

Izveštaj revizije budžeta preduzeća za izgradnju sadrži sledeće:  

1. Izveštaj ovlašćenog revizora;   
2. Finansijske izveštaje koji su bili predmet ispitivanja i ocene, beleške 

uz finansijske izveštaje u kojima se iskazuju temeljni i materijalno 
značajni podaci i informacije sadržane u finansijskim izveštajima, 

3  R. Hayes, A. Schilder, R. Dassen, Ph. Wallage,“Principi revizije“, Međunarodna perspektiva, 
Banja Luka, 2002, str.24.

4  Mirko Andrić,“ Revizija računovodstvenih iskaza“, Ekonomski fakultet, Subotica, 1996, str.110.
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accompanying financial reports noting fundamental and materially 
significant data and information contained in financial reports, 
remarks about legal provisions, and methods of accounting 
enclosure and presentation of balance positions and categories in 
financial reports;

3. The report may contain supplemental data and information, in 
accordance with special demands of the subject being audited, such 
as: Clarification on the scope of performing the audit, where full 
name of the entrepreneur and financial reports that were subject of 
auditor’s review have to be stated; applied international guidelines 
and reasons why International auditing guidelines were not 
applied; clarification of the basis of financial reports (accounting 
standards); opinion of an authorized auditor on whether the 
financial report presents the financial state and result of business in 
a real and objective manner. 

3. THE SUBJECT OF AN AUDIT OF A PUBLIC COMPANY

The audit of financial reports, first and foremost, has to contain the 
subject of the planned audit, i.e. the correctness of financial reports of the 
budget of directorate for construction. It encloses the audit of financial 
reports of budget of the construction company, for a certain calendar 
year (balance sheet on Dec. 31 and corresponding profit and loss account, 
reports on the execution of budget for the year ending on that day) and 
audit of the level of accordance with the valid legal and other relevant 
provisions, and an overview of significant accounting policies and other 
remarks accompanying financial reports. 

Supplemental financial reports are also important instrument of 
financial analysis. The recommendation of creating report on cash flow 
derives from IAS 75 and it applies to all the countries that accepted its 
implementation.

When auditing the budget of a construction company, the director 
of public company is accountable for creating and fair presentation of 
financial reports in line with the regulations, and this accountability 
encloses: 

5 International Accouting Standard IAS 7 Cash Flow Statements, (1992), Revised, IASC, London.
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napomene o zakonskim propisima, te metode računovodstvenog 
obuhvatanja i iskazivanja bilansnih pozicija i kategorija u 
finansijskim izveštajima;

 3. Izveštaj može da sadrži i dopunske podatke i informacije, skladno 
posebnim zahtevima preduzetnika kod kojeg se obavlja revizija 
kao što je: objašnjenje o obimu obavljanja revizije, u kojem se mora 
navesti pun naziv preduzetnika i finansijskih izveštaja koji su bili 
predmet ispitivanja revizora; primenjene Međunarodne revizorske 
smernice i razlozi zbog kojih Međunarodne revizorske smernice 
nisu primenjene; objašnjenje osnove na kojoj su finansijski izveštaji 
utemeljeni (računovodstveni standardi); mišljenje ovlašćenog 
revizora o tome da li finansijski izveštaj objektivno i realno 
prikazuje finansijsko stanje i rezultate poslovanja. 

3. PREDMET REVIZIJE JAVNOG PREDUZEĆA

Revizija finansijskih izveštaja mora pre svega sadržati predmet 
planirane revizije tj., izvršenja tačnosti finansijskih izveštaja direkcije 
budžeta za izgradnju. Ona obuhvata reviziju finansijskih izveštaja budžeta 
preduzeća za izgradnju, za određenu godinu (bilans stanja na dan 31. 
decembra i odgovarajućeg računa prihoda i rashoda, izveštaja o izvršenju 
budžeta za godinu koja završava na taj dan) te reviziju usklađenosti 
poslovanja sa važećim zakonskim i drugim relevantnim propisima i 
pregleda značajnih računovodstvenih politika i drugih napomena uz 
finansijske izveštaje. 

Dodatni finansijski izveštaji su takođe bitan instrument finansijske 
analize. Preporuka izrade izveštaja o novčanim tokovima proizilazi iz 
Međunarodnog računovodstvenog standarda 75 i odnosi se na sve zemlje 
koje su usvojile njegovu primenu.

Kod revizije budžeta preduzeća za izgradnju, direktor javnog preduzeća 
je odgovoran za izradu i fer prezentaciju finansijskih izveštaja u skladu sa 
propisima, a ova odgovornost obuhvata: 

5  International Accouting Standard IAS 7 Cash Flow Statements, (1992), Revised, IASC, Lon-
don.
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- Designing and application of business policies, 
- Application and maintenance of internal controls that are relevant 

for preparation and fair presentation of financial reports, which do 
not contain materially significantly wrong statements caused by 
corruption and fraud, 

- Selection and application of appropriate accounting policies and 
assessments that are reasonable under the circumstances. 

The Director is also responsible for harmonization of directorate 
activity with valid legal and other relevant regulations. 

The responsibility of an auditor comes down to stating opinion on 
financial reports based on an audit, and all in compliance with the Law 
on Audit and International auditing standards. These standards imply 
that the work is performed in line with ethical requirements and that the 
audit of the budget of the construction company is performed in a manner 
that enables, to a reasonable degree, to see that financial reports do not 
contain materially significantly wrong statements and that the business 
activity was in line with valid laws and other relevant regulations. 

The audit includes executing procedures in the aim of acquiring 
the auditor’s evidence on compliance of business and the amounts and 
disclosures given in the financial reports. The selection of a procedure is 
based on auditor’s judgment, including the risk assessment for materially 
significant wrong statements in financial reports. 

During risk assessment, the auditor considers internal controls 
relevant for preparation and fair presentation of financial reports, in 
the aim of designing the auditor’s procedures appropriate for the given 
circumstances, but not in the aim of expressing the separate opinion on 
effectiveness of internal controls. The auditing also includes the assessment 
of applied accounting policies and significant assessments made by the 
leadership, as well as an assessment of general presentation of financial 
reports.  The auditor of budget reports of a public construction company 
has to make sure that acquired auditing evidence are appropriate and that 
they secure the basis for auditor’s opinion.
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- osmišljavanje i primenu politika poslovanja, 
- primenu i održavanje internih kontrola koje su relevantne za 

pripremu i fer prezentaciju finansijskih izveštaja koje ne sadrže 
materijalno značajne pogrešne iskaze nastale usled korupcije i 
prevare, 

- odabir i primenu odgovarajućih računovodstvenih politika i 
računovodstvene procene koje su razumne u datim okolnostima. 

Direktor je takođe, odgovoran za usklađenost poslovanja direkcije za 
izgradnju sa važećim zakonskim i drugim relevantnim propisima. 

Odgovornost revizora se svodi da izrazi mišljenje o finansijskim 
izveštajima na osnovu revizije i to sve u skladu sa Zakonom o reviziji i 
Međunarodnim standardima revizije. Ovi standardi nalažu da se radi u 
skladu sa etičkim zahtevima i da se revizija budžeta preduzeća za izgradnju 
planira i izvrši na način koji omogućava da se, u razumnoj meri, uveri 
da finansijski izveštaji ne sadrže materijalno značajne pogrešne iskaze, te 
da je poslovanje usklađeno sa važećim zakonskim i drugim relevantnim 
propisima. 

Revizija uključuje sprovođenje postupaka u cilju pribavljanja 
revizorskih dokaza o usklađenosti poslovanja i o iznosima i 
objelodanjivanjima datim u finansijskim izveštajima. Izbor postupka 
je zasnovan na revizorskom prosuđivanju, uključujući procenu rizika 
materijalno značajnih pogrešnih iskaza u finansijskim izveštajima. 

Prilikom procene rizika, revizor razmatra interne kontrole koje 
su relevantne za pripremu i fer prezentaciju finansijskih izveštaja, u 
cilju osmišljavanja revizorskih postupaka koji su odgovarajući u datim 
okolnostima, ali ne u cilju izražavanja odvojenog mišljenja o efektivnosti 
internih kontrola. Revizija takođe uključuje ocenu primenjenih 
računovodstvenih politika i značajnih procena izvršenih od strane 
rukovodstva, kao i ocenu opšte prezentacije finansijskih izveštaja.  Revizor 
finansijskih izveštaja budžeta javnog preduzeća za izgradnju mora da se 
uveri da su pribavljeni revizorski dokazi odgovarajući i da osiguravaju 
osnovu za revizorsko mišljenje.
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4. IRREGULARITIES IN THE WORK OF THE COMPANY

Problems that can be established by an audit are certainly a consequence 
of inexistence or of dysfunctional internal control and internal audit. If 
the auditor’s findings did not establish material mistakes or some forgery, 
abuse of office, then the report should be “positive”.

An audit of a construction company is done in public interest and 
provides an independent opinion on credibility of accounting records, 
procedures and policies of the directorate, as well as an independent 
opinion on whether the financial reports are objective and produced in 
line with national and international regulations. The audit is engaging 
a review, consulting and preparation of recommendations, aiming at 
improving the performance of the directorate in order to achieve its 
better functioning and harmonization with regulations. 

External audit of public companies has a particular role in fighting 
corruption and not-for-purpose use of public money. The audit of 
accounting report of the construction company “works” on discovering 
irregularities in the use of financial means. Some of the irregularities are 
procurement of gas without a contract, “overcharged” overtime hours, 
billions of non-refundable borrowings and millions worth purchases 
without signed contract or implementation of the Law on public 
procurement.

The auditor’s report, at a first glance, is a sufficient proof for the 
speculations in the public that the money was not being used legally. 
Auditing the budget for construction many deficiencies can be revealed, 
most prominently “blowing the invoices” when purchasing materials and 
equipment. 

5. THE PROCEDURE OF AUDITING THE CONSTRUCTION 
COMPANY

The company was established by the decision of the government of 
Serbia, as a single member society with limited liability, in order to create 
a program, organization and coordination of construction, sale and 
purchase of apartments and office space, for the needs of public bodies, 
and for constructing other objects of interest for the Republic of Serbia. 

The basic activity of the company is development of real-estate projects, 
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4. NEPRAVILNOSTI U RADU PREDUZEĆA

Problemi koje može ustanoviti revizija sasvim sigurno su posledica 
nepostojanja i nefunkcionisanja interne kontrole i interne revizije. Ako 
nalazi revizora nisu utvrdili materijalne greške ili bilo kakvu krivotvorenu 
radnju, zloupotrebu službenog položaja, onda bi izveštaj revizora trebao 
biti ‘’pozitivan.’’

Revizija preduzeća za izgradnju se vrši u javnom interesu i 
obezbeđuje nezavisno mišljenje o kredibilitetu računovodstvenih 
evidencija, procedura i politika direkcije, kao i nezavisno mišljenje 
o tome da li su finansijski izveštaji objektivni i sastavljeni u skladu sa 
nacionalnom i međunarodnom regulativom. Revizija je angažovanje 
pregleda, konsaltinga i pripreme preporuka koje za cilj ima poboljšanje i 
unapređenje performansi direkcije u cilju njenog boljeg funkcionisanja i 
usklađivanja sa propisima i regulativom. 

Posebnu ulogu eksterna revizija državnih preduzeća ima u borbi 
protiv korupcije i nenamenskog trošenja državnih para. Revizija 
računovodstvenog izveštaja preduzeća za izgradnju ‘’radi’’ na otkrivanju  
nepravilnosti u korišćenju novčanih sredstava. Neke od nepravilnosti su 
nabavka benzina bez ugovora, „naduvane” prekovremene sate, milijarde 
nepovratnih pozajmica i milionske nabavke bez zaključenih ugovora ili 
sprovedenih procedura Zakona o javnim nabavkama.

Izveštaj revizora je, već na prvi pogled, dovoljan dokaz za sumnje 
javnosti da se novac ne koristi zakonito. Revizijom budžeta za izgradnju 
mogu se otkriti mnogi nedostaci: pre svega, ‘’naduvavanje faktura’’ pri 
kupovini materijala i opreme.

5. POSTUPAK REVIZIJE PREDUZEĆA ZA IZGRADNJU

Preduzeće je osnovаno Odlukom Vlаde Republike Srbije, datum i 
godina osnivanja, kаo jednočlаno društvo sа ogrаničenom odgovornošću, 
rаdi izrаde progrаmа, orgаnizаcije i koordinаcije izgrаdnje, prodаje i 
kupovine stаnovа i poslovnog prostorа zа potrebe držаvnih orgаnа, kаo i 
izgrаdnje drugih objekаtа od znаčаjа zа Republiku Srbiju. 

Osnovnа delаtnost Preduzećа je rаzvoj projektа o nekretninаmа, 
istrаživаnje tržištа rаdi prodаje poslovnog prostorа, konsаlting i 
menаdžment poslovi, projektovаnje grаđevinskih i drugih objekаtа, 
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market research for selling office space, consulting and management 
businesses, projecting constructions and other objects, engineering, 
other architectonic and engineering activities and technical advice 
(construction supervision etc.), and advertisements and propaganda.  In 
accordance to the Law on companies, the Company may perform other 
activities that are in the service of registered activity and that usually 
accompany the said activity. 

Basis for drawing and presenting the financial reports
Financial reports of the Company were made in accordance with the 

Law on accounting and auditing (Serbia Official Gazette 46/2006) and 
other regulations applicable in Republic of Serbia, all of which understand 
application of International standards for financial reporting. Financial 
reports were presented in Dinars (RSD), that is, the functional currency 
of the Republic of Serbia.

Revenues and expenditures
Expenditures from sale are recognized when the risk and benefits 

relating to the right of property are transferred onto the buyer, which 
understands the delivery date of the ready product to the buyer. Revenues 
are presented according to the invoiced value, applied or to be applied, 
as NET after tax deductions for transfer of absolute rights and the VAT. 
Revenues based on conditioned state allotments are recognized in the 
Income statement, if they can be connected to the related expenses.

Expenditures are calculated on the causative principle of revenues and 
expenditures.

Recalculation of assets and liabilities in foreign currencies
Business changes in foreign means of payment are recalculated 

in Dinars per official exchange rate valid on the day of each change, 
throughout the year. All the positions of assets and liabilities in foreign 
currencies are recalculated into their value in Dinars, per official exchange 
rate valid on the date of the balance sheet. 

Positive and negative FX rate differences, deriving from recalculation 
of business changes in receivables and liabilities in foreign currencies, 
were booked to the plus or minus side of the balance sheet.

Income tax
Income tax is an amount calculated and paid in accordance with the 
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inženjering, ostаle аrhitektonske i inženjerske аktivnosti i tehnički sаveti 
(nаdzor grаđenjа i dr.) i reklаmа i propаgаndа. U sklаdu sа Zаkonom o 
privrednim društvimа, Preduzeće može dа obаvljа i druge delаtnosti koje 
služe upisаnoj delаtnosti i koje se uobičаjeno obаvljаju uz te delаtnosti. 

Osnove zа sаstаvljаnje i prikаzivаnje finаnsijskih izveštаjа
Finаnsijski izveštаji Preduzećа sаstаvljeni su u sklаdu sа Zаkonom 

o rаčunovodstvu i reviziji (Službeni glаsnik RS br. 46/2006) i drugim 
propisimа koji se primenjuju u Republici Srbiji, а koji podrаzumevаju 
primenu Međunаrodnih stаndаrdа zа finаnsijsko izveštаvаnje. Finаnsijski 
izveštаji su iskаzаni u dinаrimа (RSD), odnosno u funkcionаlnoj vаluti 
Republike Srbije.

Prihodi i rаshodi
Prihodi od prodаje se priznаju kаdа se rizik i korist povezаni sа 

prаvom vlаsništvа prenose nа kupcа, а to podrаzumevа dаtum isporuke 
gotovog proizvodа kupcu. Prihodi se iskаzuju po fаkturnoj vrednosti 
kojа je primljenа ili će biti primljenа, u neto iznosu nаkon umаnjenjа zа 
porez nа prenos аpsolutnih prаvа i porez nа dodаtu vrednost. Prihodi po 
osnovu uslovljenih držаvnih dodeljivаnjа se priznаju u bilаnsu uspehа 
ukoliko mogu dа se povežu sа odnosnim troškovimа. 

Rаshodi se obrаčunаvаju po nаčelu uzročnosti prihodа i rаshodа.
Prerаčunаvаnje sredstаvа i obаvezа u strаnim sredstvimа plаćаnjа
Poslovne promene u strаnim sredstvimа plаćаnjа tokom godine 

prerаčunаvаju se u dinаre po zvаničnom kursu vаžećem nа dаn svаke 
promene. Sve pozicije sredstаvа i obаvezа u strаnim sredstvimа plаćаnjа 
su prerаčunаte u njihovu protiv vrednost u dinаrimа po zvаničnom 
kursu, vаžećem nа dаn bilаnsа stаnjа. 

Pozitivne i negаtivne kursne rаzlike po osnovu prerаčunа poslovnih 
promenа potrаživаnjа i obаvezа u strаnim sredstvimа plаćаnjа su 
knjižene u korist ili teret bilаnsа uspehа.

Porez nа dobitаk
Porez nа dobitаk predstаvljа iznos koji se obrаčunаvа i plаćа u sklаdu 

sа propisimа o oporezivаnju Republike Srbije. Konаčni iznos obаveze 
porezа nа dobitаk utvrđuje se primenom poreske stope od 10% nа 
poresku osnovicu utvrđenu u poreskom bilаnsu Preduzećа. Poreskа 
osnovicа prikаzаnа u poreskom bilаnsu uključuje dobitаk prikаzаn 
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taxing regulations of the Republic of Serbia. The final amount of the 
income tax is determined by applying a tax rate of 10% to the tax base 
determined in the tax balance of the Company. The tax base presented in 
the tax balance includes income shown in the official income statement, 
which is then corrected by standing differences defined in the taxing 
regulations of R. Serbia. The tax regulations do not foresee tax losses of 
the current period to be used as base for the return of tax paid in the 
previous periods. However, tax losses of the current period may be used 
for decreasing the tax base of the future calculation periods, but no longer 
than ten years.

Deferred tax. Deferred income tax is calculated using the method of 
determining the obligations according to the balance sheet, for temporary 
differences deriving between book value of assets and liabilities in 
financial reports and their corresponding tax base used in calculating the 
tax-subjected income. 

Deferred tax liabilities are recognized for all temporary differences 
subject to taxation, while the deferred tax means are recognized in the 
amount in which it is probable that income subject to taxation will be 
available for the use of positive temporary differences.  Deferred tax is 
calculated according to the rates expected to be applied in the period 
when the means is being realized or a liability reconciled.  The deferred 
tax is booked to the plus or minus side of the balance sheet, except when it 
is related to positions that are directly booked on the side of or chargeable 
to the capital, in which case the deferred tax is also divided within the 
capital.

Real-estates, processing lines, equipment and non-material 
investments

Real-estates, processing lines and equipment are initially measured 
per their procurement value. An asset built by own activity is recognized 
at its total cost value, provided that value does not exceed the market 
value. Procurement value comprise of invoiced value of purchased items, 
increased by all the expenses incurred until their put in use.

Amortization of real-estates, processing lines, equipment and non-
material investments is calculated for each asset individually, at rates 
determined by accounting policy of the company, and based on assessed 
useful life-span of the asset. Amortization rates are determined in a 
way that procurement and assessed value of assets is amortized in equal 
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u zvаničnom bilаnsu uspehа koji se koriguje zа stаlne rаzlike koje su 
definisаne propisimа o oporezivаnju Republike Srbije. Poreski propisi ne 
predviđаju dа se poreski gubici iz tekućeg periodа mogu koristiti kаo 
osnovа zа povrаćаj porezа plаćenog u prethodnim periodimа. Međutim, 
gubici iz tekućeg periodа mogu se koristiti zа umаnjenje poreske osnovice 
budućih obrаčunskih periodа, аli ne duže od deset godinа.

Odloženi porez. Odloženi porez nа dobit se obrаčunаvа korišćenjem 
metode utvrđivаnjа obаvezа premа bilаnsu stаnjа, zа privremene 
rаzlike proizаšle između knjigovodstvene vrednosti sredstavа i obаvezа 
u finаnsijskim izveštаjimа i njihove odgovаrаjuće poreske osnovice 
korišćene u izrаčunаvаnju oporezive dobiti. Odložene poreske obаveze 
se priznаju zа sve oporezive privremene rаzlike, dok se odloženа poreskа 
sredstvа priznаju u meri u kojoj je verovаtno dа će oporezivi dobici 
biti rаspoloživi zа korišćenje dobitnih privremenih rаzlikа. Odloženi 
porez se obrаčunаvа po poreskim stopаmа zа koje se očekuje dа će se 
primenjivаti u periodu kаdа se sredstvo reаlizuje ili obаvezа izmiruje. 
Odloženi porez se knjiži nа teret ili u korist bilаnsа uspehа, osim kаdа se 
odnosi nа pozicije koje se knjiže direktno u korist ili nа teret kаpitаlа, i u 
tom slučаju se odloženi porez tаkođe rаspoređuje u okviru kаpitаlа.

Nekretnine, postrojenjа, opremа i nemаterijаlnа ulаgаnjа
Nekretnine, postrojenjа i opremа početno se mere po nаbаvnoj 

vrednosti. Sredstvo izgrаđeno u sopstvenoj režiji priznаje se po ceni 
koštаnjа, pod uslovom dа onа ne prelаzi tržišnu vrednost. Nаbаvnu 
vrednost čini fаkturnа vrednost nаbаvljenih sredstаvа uvećаnа zа sve 
troškove nаstаle do njihovog stаvljаnjа u upotrebu.

Amortizаcijа nekretninа, postrojenjа opreme i nemаterijаlnih 
ulаgаnjа obrаčunаvа se zа svаko sredstvo pojedinаčno po stopаmа 
utvrđenim rаčunovodstvenom politikom Preduzećа, а nа osnovu 
procenjenog korisnog vekа trаjаnjа osnovnog sredstvа. Amortizаcione 
stope su utvrđene nа nаčin dа se nаbаvnа i procenjenа vrednost osnovnih 
sredstаvа аmortizuje u jednаkim godišnjim iznosimа u toku predviđenog 
vekа upotrebe osnovnog sredstvа.
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annual amounts during the foreseen usage life-time of a particular asset. 
The useful life-time of particular groups of equipment that served as basis 
for calculation of amortization and applied rate are as follows:

 Main equipment groups     Rate
 Construction objects      1,3%
 Investment real-estates     1,3%
 Equipment       14,28 -20%
 Non-material investments     20%
Maintenance and repair costs for real-estates, processing lines and 

equipment, made in order to keep the future use value of the items, 
are recognized as an expense in the moment they occurred. Positive 
difference occurring at the sale of real estates, processing lines and 
equipment is booked under “other revenues”. Not written-off value of 
sold and decommissioned real-estates, processing lines and equipment is 
compensated at the cost of unplanned expenditures.

Long-term financial sales
The sales are initially recorded at procurement value. Since the takeover 

further on, in case there is no active market for such sales, they are still 
showed in their initial value corrected by assessed amount of permanent 
depreciation.  In case there is an active market for such sales, the sales are 
classified as “intended for sale” and shown in their real value, while profit 
or loss are recorded in the Income statement.

Stocked items
Stocks are shown at their procurement price or NET selling price, 

whichever is lower. NET selling value is the price at which stocks can be 
sold in the normal conditions after decreasing the price for sales costs. 
The sale cost of unfinished production and ready products includes 
production costs (license costs and compliance by authorized bodies, 
contractor’s costs, construction land fees, various municipal fees, utility 
infrastructure costs.)

 Opinion on financial statements
The provided financial reports of the Company, balance sheet as of 31 

December and Income statement for the year ending on that day, were 
audited.



115 

Časopis za društvena pitanjaaktuelnosti
Korisni vek upotrebe pojedinih grupа opreme koji je služio kаo osnovа 

zа obrаčun аmortizаcije i primenjene stope su sledeće:
 Glаvne grupe opreme      Stopа
 Grаđevinski objekti      1,3%
 Investicione nekretnine     1,3%
 Opremа       14,28 -20%
 Nemаterijаlnа ulаgаnjа     20%

 Troškovi poprаvke i održаvаnje nekretninа, postrojenjа i 
opreme rаdi očuvаnjа buduće upotrebne vrednosti priznаju se kаo 
trošаk u momentu nаstаjаnjа. Pozitivnа rаzlikа nаstalа prilikom prodаje 
nekretninа, postrojenjа i opreme knjiži se u korist ostаlih prihodа. 
Neotpisаnа vrednost otuđenih i rаshodovаnih nekretninа, postrojenjа i 
opreme nаdoknаđuje se nа teret vаnrednih rаshodа.

Dugoročni finаnsijski plаsmаni
Plаsmаni se inicijаlno evidentirаju po nаbаvnoj vrednosti. U periodu 

od preuzimаnjа, u slučаju dа ne postoji аktivno tržište plаsmаnimа, 
oni se i dаlje iskаzuju po početnoj vrednosti, korigovаnoj zа procenjeni 
iznos trаjnog smаnjenjа vrednosti. U slučаju dа postoji аktivno tržište 
plаsmаnimа, plаsmаni se klаsifikuju kаo plаsmаni nаmenjeni prodаji i 
prikаzuju se po stvаrnoj vrednosti, dok se dobit ili gubitаk iskаzuju u 
bilаnsu uspehа.

Zаlihe
Zаlihe se iskаzuju po ceni koštаnjа ili po neto prodаjnoj vrednosti 

u zаvisnosti od togа kojа je nižа. Neto prodаjnа vrednost je cenа po 
kojoj zаlihe mogu biti prodаte u normаlnim uslovimа poslovаnjа 
nаkon umаnjenjа cenа zа troškove prodаje. Cenа koštаnjа nedovršene 
proizvodnje i gotovih proizvodа uključuje troškove proizvodnje (troškove 
dozvolа i sаglаsnost nadležnih orgаnа, troškovi izvođаčа grаđevinskih 
rаdovа, nаknаde zа građevinsko zemljište, rаzne komunаlne nаdoknаde, 
troškovi infrаstrukturnih priključаkа).

Mišljenje o finansijskim izveštajima
Izvršena je revizija priloženih finansijskih izveštaja Preduzeća, koji se 

sastoje od bilansa stanja na dan 31. decembra i bilansa uspeha za godinu 
koja se završava na taj dan.
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The company management is responsible for making these financial 
reports in accordance with the Law on accounting and audit of the R. 
Serbia. 

This responsibility encloses: Creating, application and maintenance of 
internal controls that are relevant for making the financial reports without 
materially significant mistakes caused by corruption or mistakes in work, 
selection and application of appropriate accounting policies and making 
accounting assessments reasonable under the given circumstances.

The responsibility of an auditor is to, based on performed audit, give 
an opinion about the financial statements. The audit was conducted in 
accordance with the Law on accounting and audit of the R. Serbia and 
International auditing standards issued by the IFAC. These standards 
demand adherence to relevant ethical requirements and that audit 
is planned and performed in a way that enables a reasonable level of 
assurance that financial reports do not contain materially significant 
mistakes.

Auditing enclose performing procedures in the aim of gathering audit 
evidence about amounts in financial reports. Selection of procedures 
depend on our assessment, including risk assessment for materially 
significant mistakes in financial reports deriving from either a fraud or 
mistakes in work. Internal controls relevant for making the financial 
reports of the Company are taken into consideration in risk assessments, 
with the goal of projecting auditing procedures that are appropriate to 
the circumstances, but not for the purpose of expressing the opinion on 
effectiveness of internal controls applied in the Company. 

The audit also includes the assessment whether the accounting 
principles and significant assessments made by the management were 
appropriate. It is considered that acquired auditing evidence are sufficient 
and appropriate and form the basis for giving the opinion.

Basis for reserved opinion
The Company failed to fully harmonize receivables and liabilities with 

buyers and suppliers on the 31 December, as obliged according to the 
Law on accounting and audit. As a part of regular auditing procedure, 
requests were sent for independent confirmation of balance to Company 
partners, to most of them, and answers were received. For certain number 
of cases, answers received confirmed the stated liabilities and receivables. 
Due to the aforementioned, it was not possible to completely confirm 
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Rukovodstvo Preduzeća je odgovorno za sastavljanje ovih finansijskih 

izveštaja u skladu sa Zakonom o računovodstvu i reviziji Republike Srbije. 
Ova odgovornost obuhvata: kreiranje, primenu i održavanje internih 

kontrola koje su relevantne za sastavljanje finansijskih izveštaja koji 
ne sadrže materijalno značajne greške nastale bilo zbog pronevere ili 
grešaka u radu, odabir i primenu odgovarajućih računovodstvenih 
politika i vršenje računovodstvenih procena koje su razumne na datim 
okolnostima.

Odgovomost revizora je da na osnovu izvršene revizije izrazi mišljenje 
o priloženim finansijskim izveštajima. Revizija je izvršena u skladu sa 
Zakonom o računovodstvu i reviziji Republike Srbije i Međunarodnim 
standardima revizije izdatih od strane Međunarodnog saveza računovođa. 
Ovi standardi zahtevaju pridržavanje relevantnih etičkih zahteva i da se 
revizija planira i obavlja na način koji omogućuje da se stekne razumni 
nivo uveravanja da finansijski izveštaji ne sadrže materijalno značajne 
greške.

Revizija obuhvata obavljanje procedura u cilju prikupljanja revizorskih 
dokaza o iznosima u finansijskiin izveštajima. Odabir procedura zavisi 
od naše procene, uključujnći i procenu rizika od materijalno znaćajnih 
grešaka u finansijskim izveštajima nastalih bilo zbog pronevere ili 
grešaka u radu. U proceni rizika uzimaju se u obzir interne kontrole koje 
su relevantne za sastavljanje finansijskih izveštaja Preduzeća sa ciljem 
projektovanja revizorskih procedura koje odgovaraju okolnostima, 
ali ne i za svrhe izražavanja mišljenja o efektivnosti internih kontrola 
primenjenih u Preduzeću. 

Revizija takođe obuhvata ocenu da li su računovodstvena načela i 
značajna procenjivanja koja je primenilo rukovodstvo odgovarajuća. 
Smatra se da su revizorski dokazi koji su pribavljeni dovoljni i odgovarajući 
i pružaju osnov za izražavanje mišljenja.

Osnova za mišljenje sa rezervom
Preduzeće nije u potpunosti izvršilo usaglašenje potraživanja i obaveza 

sa kupcima i dobavljačima na dan 31. decembar kako je bilo u obavezi 
shodno Zakonu o računovodstvu i reviziji. U sklopu redovnih revizorskih 
procedura poslati su zahtevi za nezavisne potvrde salda poslovnim 
partnerima Preduzeća, za većinu, od kojih je dobijen odgovor. Takođe, 
u određenom broju slučajeva dobijeni odgovori nisu potvrdili iskazano 
stanje obaveza i potraživanja. Usled navedenog nije se bilo u mogućnosti 
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the reality of stated receivables and liabilities, as well as the existence of 
additional liabilities deriving from interest rates for untimely payment.

Within the assets in preparation, the Company showed investments 
in the amount of RSD xxx thousands, relating to reconstruction of a 
primary school in XX, which started in the period of reconstruction of 
the country. Since the primary school is not owned by the Company and 
does not serve for performing the activity of the Company, nor can it be 
expected to achieve future financial benefits from it, the investment to 
reconstruction of the school should have been showed at the burden of 
unallocated profit from previous years. Because of that, the assets and 
unallocated gain were overestimated for RSD xxx thousands.

In auditor’s opinion, financial reports present true and objective 
financial state of the Company on 31 December and business results for 
the year ending on that day, and they were made in accordance with the 
Law on accounting and audit of the Republic of Serbia.

Without further qualification of opinion, the attention is drawn to 
the following: the Company shows, within the construction objects, a 
dormitory in the city of the current value of RSD yyy thousands. Illegal 
tenants have been in the object for some time now, and it is not clear if 
and when they will vacate the premises; the Company is negotiating with 
the occupants in order to sign lease contracts with them. After signing 
the lease contract, that object will be shown as investment real estate.

6. CONCLUSION

According to the aforementioned, the goal of auditing the budget 
execution report of the public construction company is to enable the 
auditor to give his opinion on whether the financial reports per all 
significant issues were made in accordance with the International 
accounting standards. 

That understands that the auditor, after collecting, analyzing, cross-
referencing and assessing sufficient number of relevant and reliable audit 
evidence, gets the reasonable impression whether the financial reports 
of the construction directorate, taken in whole, contain materially 
significant mistakes, and based on that impression to give opinion 
whether those reports, in all important aspects, were made in accordance 
with the prescribed system of financial reporting.
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u potpunosti potvrditi realnost iskazanog stanja potraživanja i obaveza, 
kao ni da li mogu postojati dodatne obaveze po osnovu zateznih kamata 
za neblagovremena plaćanja.

U okviru osnovnih sredstava u pripremi, Preduzeće je iskazalo 
ulaganja u iznosu od RSD xxx hiljada koja se odnose na obnovu osnovne 
škole u X, koja je započeta u periodu obnove zemlje. Budući da osnovna 
škola nije vlasništvo Preduzeća i ne služi za obavljanje osnovne delatnosti 
Preduzeća, niti se po tom osnovu očekuju buduće ekonomske koristi, 
ulaganje u obnovu škole je trebalo iskazati na teret neraspoređene dobiti 
ranijih godina. Usled svega navedenog osnovna sredstva i nerasporedena 
dobit su precenjeni za RSD xxx hiljada. 

Po mišljenju revizora, finansijski izveštaji prikazuju istinito i objektivno 
finansijsko stanje Preduzeća na dan 31. decembra i i rezultate poslovanja 
za godinu koja se završava na taj dan i sastavljeni su u skladu sa Zakonom 
o računovodstvu i reviziji Republike Srbije.

Bez daljeg kvalifikovanja mišljenja skreće se pažnja na sledeće: 
preduzeće u okviru građevinskih objekata iskazuje Samački hotel u 
Gradu sadašnje vrednosti RSD yyy hiljada. U navedenom hotelu se 
duže vreme nalaze bespravno useljena lica, za koja nije izvesno da li će i 
kada napustiti objekat, Preduzeće je u postupku pregovora sa stanarima 
hotela kako bi sa njima zaključilo ugovore o izdavanju na zakup. Nakon 
sklapanja navedenog ugovora građevinski objekat biće iskazan kao 
investiciona nekretnina.

6. ZAKLJUČAK

Prema izloženom cilj revizije finansijskih izveštaja budžeta javnog 
preduzeća za izgradnju je da omogući revizoru da izrazi mišljenje o tome 
da li su finansijski izveštaji po svim bitnim pitanjima sastavljeni u skladu 
sa Međunarodnim računovodstvenim standardima. 

Тo podrazumeva da revizor, nakon prikupljanja, analize, međusobnog 
povezivanja i ocenjivanja dovoljnog broja relevantnih i pouzdanih 
revizorskih dokaza, stekne razumno uverenje da li finansijski izveštaji 
direkcije za izgradnju, uzeti u celini, sadrže materijalno značajne greške 
i da na osnovu tog uverenja, izrazi mišljenje o tome da li su oni po 
svim bitnim pitanjima, sastavljeni u skladu sa propisanim sistemom za 
finansijsko izveštavanje.
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Problems the audit may find are certainly a consequence of inexistence 
and disfunctioning of internal control and internal audit, or they represent 
actions and procedures not allowed by law.

The audit of financial reports dealing with accounting report of 
construction company should determine whether the projects were 
covered by real monetary amounts, and whether priorities were covered 
correctly. Often, intentional mistakes are made in financial reports which 
are only fictively filled, in order to realize benefits during procurement of 
material. 

The basic activity of the company is development of real-estate projects, 
market research for selling office space, consulting and management 
businesses, projecting constructions and other objects, engineering, 
other architectonic and engineering activities and technical advice 
(construction supervision etc.), and advertisements and propaganda.  

In auditor’s opinion, financial reports present true and objective 
financial state of the Company on 31 December and business results for 
the year ending on that day, and they were made in accordance with the 
Law on accounting and audit of the Republic of Serbia. 
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Problemi koje može ustanoviti revizija sasvim sigurno su posledica 

nepostojanja i nefunkcionisanja interne kontrole i interne revizije ili 
predstavljaju radnje i procedure koje zakonom nisu dozvoljene.

Revizija finansijskih izveštaja koji se tiču računovodstvenog izveštaja 
preduzeća za izgradnju treba da utvrdi da li su projekti bili pokriveni 
realnim novčanim iznosima, i da li su adekvatno pokriveni prioriteti. 
Česti namerni propusti se prave u finansijskim izveštajima koji se samo 
fiktivno popunjavaju, kako bi se ostvarila korist prilikom nabavke 
materijala. 

Osnovnа delаtnost preduzećа je rаzvoj projektа o nekretninаmа, 
istrаživаnje tržištа rаdi prodаje poslovnog prostorа, konsаlting i 
menаdžment poslovi, projektovаnje grаđevinskih i drugih objekаtа, 
inženjering, ostаle аrhitektonske i inženjerske аktivnosti i tehnički sаveti 
i reklаmа i propаgаndа. 

Po mišljenju revizora, u datom postupku revizije, finansijski izveštaji 
prikazuju istinito i objektivno finansijsko stanje Preduzeća na dan 31. 
decembra i rezultate poslovanja za godinu koja se završava na taj dan i 
sastavljeni su u skladu sa Zakonom o računovodstvu i reviziji Republike 
Srbije 
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SAŽETAK

Procjena kreditne sposobnosti pravnih lica od strane banaka, kao jednog 
od najznačajnijih i najvećih povjerilaca u Bosni i Hercegovini uslovljena je 
međunarodnom, ali i domaćom regulativom, što ukazuje na njen značaj za po-
slovanje banaka. Međutim, da bi procjena kreditne sposobnosti mogla biti pouz-
dana, moraju biti pouzdani i izvori na osnovu kojih se vrši procjena. Kako je 
finansijska analiza osnova procjene kreditne sposobnosti pravnih lica2, a finan-
sijski izvještaji, kao najvažniji izvještaj računovodstva, osnov finansijske analize, 
procjena kreditne sposobnosti je u direktnoj zavisnosti od finansijskih izvještaja i 
informacija koje se iz njih mogu dobiti. U radu je ukazano na važnost finansijske 
analize, odnosno financijskih izvještaja kao osnove za procjenu kreditne sposob-
nosti pravnih lica tražioca kredita, sa posebnim osvrtom na domaću regulativu 
iz oblasti bankarstva. Na kraju rada je poseban osvrt na nove modele u procjeni 
kreditne sposobnosti pravnih lica.

Cilj rada je da se ukaže na značaj koji računovodstvo i odluke koje se don-
ose vezano za računovodstvenu evidenciju imaju, ne samo na preduzeće već i na 
povjerioce.

Ključne riječi: računovodstvo, finansijski izvještaji, finansijska analiza, 
kreditna sposobnost
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ABSTRACT

Assessment of creditworthiness of legal entities by banks, as one of the most im-
portant and largest creditors in Bosnia and Herzegovina is caused by international 
and domestic regulations, which indicates its importance to the business of bank-
ing. However, to assess the creditworthiness could be trusted, must be reliable and 
sources upon which an assessment is made. How is the financial analysis of the 
basis of the credit rating corporate and financial statements, as the most impor-
tant statement of accounting, the basis of financial analysis, assessment of credit 
worthiness is directly dependent on the financial statements and information can 
be obtained from them. The paper points out the importance of financial analysis 
and financial reporting as a basis for assessing the creditworthiness of corporate 
loan seeker, with special reference to domestic legislation in the field of banking. 
At the end is a special emphasis on new models to assess the creditworthiness of 
legal entities.

The aim is to emphasize the importance of accounting and decisions made re-
garding the accounting records have not only the company but also to the creditors.

Keywords: accounting, financial statements, financial analysis, credit rating
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1.UVOD

Za siguran rast i razvoj preduzeća potrebno je ostvarenje određenih 
ciljeva, uz stalno prilagođavanje poslovanja novim i izmjenjenim uslovima 
poslovanja. Da bi preduzeće moglo ostvariti planirane ciljeve u ovakvim 
uslovima poslovanjima najčešće su u situaciji da su im potrebna dodatna 
novčana ulaganja. Povjeriocima da bi mogli procjeniti isplativost ulaganja 
potrebne su pre svega pouzdane i ažurne informacije, koje se mogu dobiti 
samo iz finansijskih izvještaja koji su razumljivi, pouzdani, uporedivi 
i sastavljeni u skladu sa Međunarodnim standardima finansijskog 
izvještavanja i Međunarodnim računovodstvenim standardima.

Prema članu 17. Zakonu o računovodstvu i reviziji Republike Srpske 
(SLGL 36/09, 52/11) finansijske izvještaje čine:

- Bilans stanja, odnosno izvještaj o finansijskom položaju na kraju 
perioda,

- Bilans uspjeha, odnosno izvještaj o ukupnom rezultatu za period,
- Bilans tokova gotovine, odnosno izvještaj o tokovima gotovine,
- Izvještaj o promjenama na kapitalu i 
- Napomene uz finansijske izvještaje.
Prilikom analize finansijskih izvještaja, odnosno procjene kreditne 

sposobnosti treba u suštini dobiti odgovor na pitanja:
- Da li su potraživanja i zalihe preduzeća realna i likvidna?
- Koliki je kapital zajmotražioca?
- Do kog nivoa se može smanjivati profitna stopa zajmotražioca, a da 

se ne dovede u pitanje mogućnost otplate kredita i slično?
- Da li zajmotražilac može na vrijeme isplaćivati dospjele obaveze?

2.RAČUNOVODSTVO I FINANSIJSKI SEKTOR BOSNE I 
HERCEGOVINE

Upravljanje jednim pravnim licem, odnosno preduzećem, je u 
suštini stalno prilagođavanje poslovanja novim i izmjenjenim uslovima 
poslovanja. Odluke koje se donose moraju svoju osnovu imati u 
blagovremenim, tačnim i pouzdanim informacijama. Značajan dio 
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ovih informacija menadžerima preduzeća dostavlja računovodstvo. 
Računovodstvo se stoga definiše kao podfunkcija upravljanja.3 Na osnovu 
informacija iz računovodstva menadžeri preduzeća, pored svakodnevnih 
odluka vrše i planiranje poslovanja.

Sljedeći važan zadatak računovodstva vazan je za polaganje računa 
i informisanje.4 Na osnovu važećih zakonskih propisa, kao što je kod 
nas Zakon o računovodstvu i reviziji Republike Srpske (SLGL 36/09, 
52/11) sva pravna lica su obavezna da vode poslovne knjige, kao i da 
vrše izradu i prezentaciju svojih  finansijskih izvještaja. Ovaj zahtjev 
može biti ispunjen samo uz pomoć računovodstva.5  Izrada i prezentacija 
finansijskih izvještaja je pored ispunjenja zakonskih propisa potrebna 
i zbog informisanja vlasnika, zaposlenih, poreskih organa, javnosti, a 
zatim i povjerilaca. 

Kada govorimo o strukturi povjerilaca u preduzećima Bosne i 
Hercegovine, najviše dominiraju banke sa oko 84% učešća. Prema 
podacima Centralne banke Bosne i Hercegovine za 2011 godini (podaci 
za 2012 godinu još uvijek nisu dostupni), u finansijskom sektoru Bosne i 
Hercegovine najznačajniju ulogu ima bankarski sektor. 

Slika 1. Struktura finansijskog sektora Bosne i Hercegovine

3  Dr JOVANOVIĆ Š., K., Finansijsko računovodstvo, Centar za izdavalačku djelatnost Eko-
nomskog fakulteta u Beogradu, Beograd, 2009., stra.5.

4  Dr JOVANOVIĆ Š., K., Finansijsko računovodstvo, Centar za izdavalačku djelatnost Eko-
nomskog fakulteta u Beogradu, Beograd, 2009., stra.5.

5  Gabler Wirschaftslexikon, 12. Auflage,Gabler Verlag, Wiesbaden, 1988., str. 1174.
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Izvor: Godišnji izvještaj Centralne banke Bosne i Hercegovine za 2011 

godinu, str. 83
Međutim, Centralna banka Bosne i Hercegovine u analizu nije 

uključila učešće tržišta kpitala. Analizom dnevnih prometa Banjalučke 
berze, može se utvrditi da je učešće tržište kapitala skoro zanemarljivo.6

3.ZNAČAJ PROCJENE KREDITNE SPOSOBNOSTI ZA BANKE

Da bi mogli shvatiti značaj procjene kreditne sposobnosti pravnog lica, 
odnosno preduzeća za banke moramo se upoznati sa osnovama procjene 
kvaliteta kredita odnosno sa osnovnim odrednicama klasifikaciije kredita.

Kvalitet datih kredita, odnosno klasifikacija je prije svega regulisana 
aktima Agencije za bankarsvo Republike Srpske, a zatim i internim 
aktima banaka. Uprava banke je dužna da prati i kontroliše strukturu i 
kvalitetu aktive i osigura da se ista stručno, oprezno i strogu procjeni i da 
se za procjenjene nenaplative stavke (djelimično ili u cjelini) formiraju 
adekvatne rezerve, odnosno da se iste otpišu.

U skladu sa prethodnim, svaka banka je dužna da svaku stavku aktive 
izložene kreditnom riziku klasifikuje u neku od sljedećih kategorija:

1. kategorija A - Dobra aktiva,
2. kategorija B - Aktiva s posebnom napomenom, 
3. kategorija C – Substandardna aktiva, 
4. kategorija D - Sumnjiva aktiva i 
5. kategorija E – Gubitak.
Klasifikacija se treba obaviti po objektivnom kriteriju (kao što je 

poštivanje Ugovorom definisanih rokova u izvršavanju obaveza i starost 
dospjelih obaveza dužnika) i subjektivnom kriteriju koji je vezan za 
finansijsko i ekonomsko stanje dužnika i uočene poslovne i moralne 
osobine.

Kriteriji klasifikacije su sljedeći:

6  Prema Godišnjem izvještaju Banjalučke berze vrijednost ukupan promet vlasničkih hartija od 
vrijednosti u 2012 godini je iznosio cca 37 miliona KM, što je tek nešto više od 140.000 KM 
prosječnog dnevnog prometa. Najveći promet je ostvaren trgovanjem trezorskim zapisima (cca 
95 miliona KM na godišnjem nivou).
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Kategorija A – Dobra aktiva: U okviru ove kategorije može biti 

klasifikovana:
1. aktiva koja je osigurana prvoklasnim obezbjeđenjem i to bez obzira 

na ostale neplaćene dugove, dijelove dugova ili druge negativne 
faktore i 

2. aktiva kod koje nema otkrivenih problema koji bi spriječili redovnu 
otplatu kredita.

Kategorija B – Aktiva sa posebnom napomenom: U okviru ove 
kategorije može biti klasifikovana ona aktiva koja je osigurana kvalitetnim 
obezbjeđenjem, a istovremeno ima određene slabosti koje ukoliko se 
ne prate i ne provjeravaju mogu pogoršati i oslabiti buduću kreditnu 
sposobnost dužnika. Tu najčešće spadaju klijenti sa:

- nekvalitetnim i nekompletnim kreditinim dosijeom, u smislu 
opravdanosti i kvaliteta datog kredita;

- stavke koje nisu adekvatno i stručno strukturirane po rokovima, 
dokumentaciji ili drugim uslovima.

Aktiva u ovoj kategoriji može u datom trenutku izgledati kvalitetna, 
ali se daljom i detaljnijom analizom mogu uočiti trendovi (vezani 
za ekonomske ili tržišne uslove u okruženju) koji u budućnosti mogu 
nepovoljno uticati na dužnika. Operativni novčani tokovi dužnika 
još uvijek mogu izgledati zadovoljavajući i dovoljni za servisiranje 
svih obaveza dužnika, ali postoji opasnost da se njihov nivo i kvalitet 
pogorša tako da postanu nedovoljni za pokriće dužnikovih potreba. U 
ovu kategoriju treba uključiti dužnike koji kasne sa plaćanjem ili odlažu 
plaćanje svojih obaveza (prema banci ili dugim licima) do 90 dana od 
dana ugovorenih roka ili rokova plaćanja.

Kategorija C – Substandardna aktiva: U ovu kategoriju trebaju biti 
klasifikovane one stavke aktive u čije se uspješno tekuće poslovanje može 
posumnjati, kao i u sposobnost plaćanja obaveza. Obuhvataju:

- potraživanja od dužnika čiji tekući novčani tokovi nisu dovoljni za 
pokriće dospjelih obaveza

- potraživanja od dužnika kod kojih je ciklus pretvaranja aktive 
odnosno imovine u gotovinu duži od rokova za otplatu duga,

- potraživanja od dužnika koji su nesolventni,
- potraživanja od dužnika za koje banka nema potpune tekuće 
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finansijske izvještaje ili informacije o korisniku, adekvatnu 
i kompletnu dokumentaciju o kreditu, dužniku ili uzetom 
kolateralu kao i potraživanja za koje banka raspolaže lošim tj. 
nezadovoljavajućim finansijskim informacijama o dužniku,

- potraživanja od dužnika koji kasni sa plaćanjem svojih obaveza 
banci ili drugim dobavljačima duže od 90 dana, ali kraće od 180 od 
dana ugovorenog roka odnosno ugovorenih rokova.

U ovu kategoriju spadaju i potraživanja od dužnika čiji primarni izvori 
otplate nisu dovoljni za servisiranje dugova kako je definisano ugovorom 
i postoji opasnost da će banka morati naplatiti svoja potrživanja iz 
dužnikovih sekundarnih izvora naplate. Pod sekundarnim izvorima 
naplate, smatraju se:

- realizacija kolaterala za naplatu potraživanja banke,
- refinansiranje, reprogramiranje i konverzija kredita na bilo koji 

način i
- pribavljanje svježeg dopunskog kapitala od strane korisnika.
Kategorija D – Sumnjiva aktiva: U suštini banka će u ovu kategoriju 

klasifikovati one dužnike koji imaju sve slabosti dužnika C kategorije, s 
tim da banka u njihovom slučaju ne raspolaže obezbjeđenjem. Naplata 
potraživanja ovih klijenata je izrazito problematična. U ovu kategoriju 
spadaju i klijenti koji sa izvršavanjem svojih obaveza kasne od 180 do 270 
dana.

Kategorija E – Gubitak: U ovu kategoriju banka je dužna da klasifikuje 
sljedeće stavke:

- aktiva koju se smatra nenaplativom i za koju dalje držanje u 
kategorijama naplative aktive nije opravdano. Ukoliko se neka 
aktiva klasifikuje u E kategoriju ne znači da se klasifikacija aktive 
ne može popraviti, ukoliko se poveća i kvalitet aktive. Ove stavke 
aktive u osnovi predstavljaju nenaplativu aktivu, čak iako je 
dužnikov oporavak u budućnosti moguć. Banka ovu aktivu ne 
može držati u svojim zvaničnim poslovnim knjigama (bilansu) ni 
tokom pokušaja oporavka

- sve stavke za koje dužnik kasni sa plaćanjem ili ih odlaže, prema 
banci ili prema drugim licima, duže od 270 dana od dana ugovorom 
definisanog roka odnosno rokova, osim u slučaju da banka raspolaže 
dokazom da realizacija instrumenata obezbjeđenja u toku.
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U okviru svake kategorije klasifikacije naplative aktive (A, B, C i D) 

mogu se prikazati i grupe u kojima će detaljnije biti definisan broj dana 
kašnjenja i procenat ispravke vrijednosti i rezervacije (npr. kategorija 
klasifikacije B se može rasčlaniti na više grupa kategorija, kao što su npr. 
B5, B10 i B15 i svakoj od kategorija pridružiti određenu grupu dana 
kašnjenja iz intervala 61 do 90 dana kašnjenja, ali i određen procenat 
ispravke vrijednosti od 5% do 15%). Povezanost klasifikacije, procenata 
ispravke vrijednosti i grupe dana kašnjenja moraju biti detaljno definisane 
politikama i porcedurama banke. 

Početna ili prva klasifikacija kredita ocjenjuje se prilikom analize 
kreditnog zahtjeva (kreditnog prijedloga).  Prema članu 8. Odluke o 
minimalnim standardima za upravljanje kreditnim rizikom i klasifikaciju 
aktive banaka Agencije za bankarstvo Republike Srpske, prilikom analize 
kreditnog zahtjeva potrebno je utvrditi:

1. namjenu kredita i izvore tražioca kredita za otplatu kredita, 
odnosno izvršiti procjenu likvidnosti i solventnosti tražioca 
kredita, novčanih tokova i kretanje prihoda i rashoda, a sve u cilju 
procjene sadašnje i buduće kreditne sposobnosti tražioca kredita;

2. karakter, poštenje i reputaciju tražioca kredita, pri čemu su naročito 
bitne informacije o urednosti izmirivanja prošlih i sadašnjih 
obaveza prema bankama, ali i drugim povjeriocima;

3. kapital, odnosno njegovo učešće u ukupnim izvorima finansiranja, 
njegova realna vrijednost i odnos strukture aktive i nivoa i ročnosti 
izvora finansiranja;

4. adekvatnost kolaterala;
5. stanje, trend i perspektive industrijske grane u kojoj trašioc kredita 

posluje
6. procjenu poslovnih i upravljačkih sposobnosti upravljačkih organa 

pravnog lica.
Prema navedenom članu, osnov analize kreditnog zahtjeva, odnosno 

procjene kreditne sposobnosti pravnog lica jeste finansijska analiza.
Kakva će biti analiza, odnosno kakve će informacije biti tražene i 

analizirane prilikom procjene kreditne sposobnosti tražioca zavisi i od 
toga da li je podnesen zahtjev za kratkoročni ili dugoročni kredit.

Da bi se napravila dobra analiza finansijskih izvještaja, moraju da 
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budu ispunjena dva osnovna uslova:

1. dovoljna rasčlanjenost bilansnih podataka, što zavisi od propisanih 
bilansnih šema i kontnih okvira od strane države i

2. raspolagati kvalitetnimi pouzdanim finansijskim izvještajima, što 
se obezbjeđuje revizijom finansijskih izvještaja pravnog lica.

Važan dio analize kreditnog zahtjeva predstavlja analiza planova 
preduzeća u budućnosti, što banka saznaje iz poslovnog plana, a koji se, 
kao što smo vidjeli opet bazira na infomacijama iz računovodstva. 

Prilikom procjene kreditne sposobnosti treba voditi računa i o tome 
da je nemoguće uzeti u obzir sve podatke koje može da pruži finansijska 
analiza, pa stoga treba pažljivo odabrati elemente finansijske analize koji 
će nam na najbrži i najsigurniji način ukazati na kreditnu sposobnost 
klijenta.7

4.FINANCIJSKA ANALIZA KAO OSNOV PROCJENE 
KREDITNE SPOSOBNOSTI

U okviru finansijske analize, najčešće se primjenjuju četiri osnovne 
metode i to: 

a) vertikalna analiza finasijskih izvještaja,
b) horizontalna analiza, 
c) analiza pokazatelja finansijskih izvještaja i
d) analiza tokova novčanih sredstava
Vertikalnom analizom dobija se uvid u strukturu finansijskih izvještaja 

tako što se jedna promjenjiva odnosno jedan podatak iz finansijskog 
izvještaja uzima kao konstanta i u odnosu na nju određuju procentualni 
odnosi svih ostalih varijabli odnosno podataka iz izvještaja. Kao konstante 
najčešće se uzimaju stavke ukupna aktiva i ukupna pasiva. 

Vertikalnom analizom dobijamo uvid u to koliko pojedini dijelovi 
imovine, kapitala i obaveza imaju udjela u ukupnoj aktivi, odnosno pasivi. 
Učešće pojedinih bilansnih stavki u ukupnom zbiru bilansa zavisi najviše 
od vrste djelatnosti kojoj se preduzeće bavi. Tako će preduzeće koje se 

7  GANGUIN, B., I BILARDELLO, J.; Fundamentals of Corporate Credit Analysis, McGraw-
Hill, New York, 2005, page x in the Foreword 
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bavi proizvodnjom imati najveći dio aktive u stalnoj imovini, a u pasivi 
najveće dugoročne izvore. Kod preduzeća koje se bavi trgovinom, najveću 
zastupljenost u aktivi treba da imaju u zalihama robe i potraživanja od 
kupaca.

Horizontalna analiza je određivanje procenta povećanja ili smanjenja 
vrijednosti salda nekog računa u sukcesivnim vremenskim periodima u 
odnosu na bazni vremenski period. Na taj način dobija se uvid u kretanje 
pojedinačnih pozicija iz perioda u period, te bi svaka značajnija promjena 
trebala biti predmet dodatnog ispitivanja (npr. veliki rast potraživanja od 
kupaca može da ukazuje na probleme u naplati potraživanja).

Analiza kreditne sposobnosti pomoću racia ili koeficjenata najčešće 
se koristi u praksi. Suština ove metode sastoji se u korišćenju racia ili 
koeficijenata izračunatih na osnovu odnosa pojedinih bilansnih pozicija i 
njihovom poređenju sa standardnim, teorijskim ili empirijski utvrđenim 
veličinama. Ova analiza naziva se još i racio analiza.

U sljedećoj tabeli dajemo pregled i izračun nekoliko osnovnih racia:
Tabela 1. Pregled, izračun i elementi nekoliko racia

Naziv racia Izračun i elementi izračuna

Pokazatelji likvidnosti

Racio opšte ili tekuće likvidnosti Obrtna sredstva / Kratkoročne obaveze

Racio ubrzane ili rigorozne likvidnosti (Obrtna sredstva – zalihe) / Kratkoročne obaveze

Neto radni kapital Obrtna sredstva – Kratkoročne obaveze

Pokazatelji aktivnosti

Dani naplate potraživanja od kupaca Potraživanja od kupaca * 365 /  Prihod od prodaje

Dani plaćanja obaveza prema dobavljačima Obaveze prema dobavljačima * 365 / (Troškovi prodanih 
proizvoda i robe + Troškovi usluga)

Dani vezivanja zaliha Zalihe * 365 / Troškovi prodanih proizvoda i robe

Pokazatelji zaduženosti

Racio zaduženosti  
(Dugoročne obaveze + Kratkoročne obaveze) / Ukupna 
aktiva

Pokazatelji profitabilnosti

Povrat na uloženi kapital (ROE) Neto dobit / Sopstveni kapital

Povrat na uložena sredstva (ROI) (Bruto dobit + Rashodi kamata) / Ukupna pasiva
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Pored navedenih podataka koje preduzeće dobija na bazi analize 

finansijskih izvještaja i razgovora sa klijentom – tražiocem kredita, 
poželjno je imati i što više drugih eksternih podataka i izvještaja 
obezbjeđenih od strane rejting agencija, kreditnih udruženja ili državnih 
institucija.

5. PRIMJENA NOVIH MODELA PROCJENE KREDITNE 
SPOSOBNOSTI 

Kako je tokom procjene kreditne sposobnosti tražioca, teško uporediti 
određenog tražioca kredita sa velikim brojem drugih, a vodeći računa 
o postojanju problema subjektivnosti u analizi i procjeni kreditne 
sposobnosti, banke su napravile modele koji prevazilaze navedene 
problem. Jedan od modela je i interni rejting preduzeća. Interni rejting 
je simbolički pokazatelj vjerovatnoće neplaćanja kreditnih obaveza i 
obuhvata analizu poslovnog i finansijskog rizika vezanog za preduzeće za 
koje se izrađuje rejting.

Analiza finansijskog rizika se zasniva na analizi podataka iz zvaničnih 
godišnjih finansijskih izvještaja i može da obuhvata:

- analizu imovinskog položaja preduzeća – struktura imovine, 
efikasnost imovine

- analizu finansijskog položaja i mogućnost njegovog poboljšanja – 
zaduženost

- analizu prinosnog položaja preduzeća - rast prihoda, profitabilnost
- analizu novčanih tokova – održivost novčanih tokova i upravljanje 

radnim kapitalom8,
što samo daje na značaju finansijskim informacijama koje banke 

dobijaju iz preduzeća.
Koliki je značaj finansijskih izvještaja u procjeni kreditne sposobnosti 

pravnih lica, odnosno preduzeća, upućuje nas i Bazel II regulativa9 koji je 
metod internog rejtinga definisao kao jedan od dva osnovna pristupa za 
mjerenje kreditnog rizika, odnosno utvrđivanja cijene kapitala.

8  eng. sustainability of CF and working capital menagament
9  smjernice Bazelske komisije za nadzor banaka (Basel Committee on Banking Su-

pervision) koji se kratko nazivaju Bazel. Cilj Komisije je uskladiti kontrolu i nadzor 
banaka na međunarodnom nivou i stvariti preduslove za intenziviniju međunarodnu 
konkurenciju banaka.
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6.ZAKLJUČAK

Obzirom na veliku zavisnost privrede Bosne i Hercegovine o 
bankarskom sektoru, a gdje je većina banaka u vlasništvu stranog kapitala, 
kvalitet informacija iz finansijskih izvještaja je od velike važnosti. Da bi 
banke lakše i pouzdanije vršile procjenu kreditne sposobnosti, a samim 
tim i lakše donosile odluke, veoma je bitna primjena Međunarodnih 
standarda finansijekog izvještavanja i Međunarodnih računovodstvenih 
standarda, ali i Međunarodnih standarda revizije. Zbog toga računovođe, 
ali i ostala lica koja donose odluke na bazi finansijskih izvještaja, 
moraju stalno proširivati svoja saznanja i pratiti aktuelnosti koje se tiču 
promjena u računovodstvenom tretmanu i vrednovanjima informacija iz 
finansijskih izvještaja.

Posebna odgovornost je na zaposlenima u odjelima koji se bave 
procjenom kredite sposobnosti pravnih lica. Iz tog razloga ne treba da 
čudi činjenica da pojedine banke Bosne i Hercegovine preferiraju da 
barem jedan licencirani sertifikovani računovođa radi u navedenom 
odjelu.
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Financial potential of the bank determines the scope and method of its opera-
tions. As an integral part, capital is a permanent part of the financial resources, it’s 
not intended for investment purposes. This paper tests the hypothesis of the role of 
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STRUKTURA KAPITALA U ULOZI FINANSIJSK-
OG POTENCIJALA BANKE
Zumreta Galijašević1

stručni rad

SAŽETAK

Finansijski potencijal banke određuje obim i način njenog poslovanja. Kao 
sastavni dio, kapital predstavlja trajni dio finansijskog potencijala koji nije nam-
jenjen u investicione svrhe. U radu se testira hipoteza uloge strukture kapitala 
u odnosu na njegovu veličinu u bilansu banke. Za pojašnjenje njegove osnove i 
formalnih funkcija, korištena je deskriptivna i metoda analize dok je za ispiti-
vanje njegove realne uloge u strukturi bilansa i veličine banke korištena istorijska 
i metoda generalizacije. Cilj rada je proučiti i ispitati strukturu kapitala i to u 
skladu sa novim Baselskim zahtjevima i pojašnjenje održavanja adekvatnosti i 
uloge ravnoteže u bilansu stanja banke. Rezultati ispitivanja ukazuju na prednosti 
i nedostatke jačanja dioničkog kapitala i oportunitetnog troška njegovog jačanja.
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1. INTRODUCTION

The bank, like other companies, requires satisfying the basic 
principles of business. However, specificity of banking is reflected to the 
real sector and the whole economy support by financing the growth and 
development. Endangering the business of a bank can be a chain effect 
with the chain of consequences also. The Bank has its balance sheet and 
its structure is very complex, since the bank is a financial institution. Its 
value far exceeds the balance of other institutions so banking is under 
the control of special regulators. Bank’s balance sheet is what has to be 
monitored at each moment, and whose transparency is equally important 
to its client, managers and shareholders.

If it is analyzed the structure of its balance sheet, then we would come 
to the conclusion that bank management is managing its balance sheet or 
otherwise managing assets and liabilities or incomes and costs. The main 
financial report which are submited to regulators include, except balance 
and profit and loss sheet, also a special report of value and structure capital. 
Bank capital managing is important for its solvency. However, banks are 
often encounter with disbalance in maintaning balance in structure of 
their capital due of impossibility of adequate capital managing, sources 
of capital or capital costs resulting from reduce the risk preferences 
or complite risk avoidance. For that reason, it is necessary to obtain 
the capital’s functions and not just in balance sheet in accounting and 
financial point of view but also in actual and real terms. The knowledge 
should provide the financial stability and safety banking and maintaning 
its solvency with minimal capital costs.

2. CONCEPT, FUMCTIONS AND BANK’S CAPITAL 
STRUCTURE

As a new established institution, the bank must provide the preliminary 
or initial capital which in practice is called capital census. Capital threshold 
which a bank obtains issuing shares on the open market depends on the 
level of economy development and must be consistent with the statutory 
rules which define its amount. With the business growth increased 
assets and necesserly an increase strengthening the level and changes the 
structure of capital. Capital as the net value of the bank is the difference 
between the assets and liabilities of the Bank and bank’s net value is 
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1. UVOD

Banka, kao i svako drugo preduzeće, zahtjeva zadovoljenje osnovnih 
principa poslovanja. Međutim, specifičnost bančinog poslovanja ogleda 
se u podršci realnom sektoru i cjelokupnoj ekonomiji u finansiranju 
rasta i razvoja. Ugrožavanje poslovanja jedne banke može biti lančani 
efekt sa isto tako lančanim posljedicama. Banka ima svoj bilans a njegova 
struktura je vrlo kompleksna obzirom da je banka finansijska institucija. 
Po svojoj vrijednosti, bilans banke daleko nadmašuje bilanse drugih 
institucija pa se njeno poslovanje nalazi pod regulacijskim nadzorom 
posebnih tijela. Bilans banke je ono što se mora pratiti svakog trenutka 
i čija transparentnost je jednako važna za njene klijente, menadžere i 
dioničare.

Ako se analizira struktura bilansa banke onda bi se došlo do zaključka 
da upravljanje bankom jeste upravljanje njenim bilansima ili drugačije 
rečeno upravljanje aktivom i pasivom odnosno prihodima i rashodima. 
Osnovni finansijski izvještaji koji se danas dostavljaju regulacijskim 
tijelima obuhvataju osim bilansa stanja i uspijeha i poseban izvještaj o 
stanju i strukturi kapitala. Upravljanje kapitalom banke je važno za njeno 
solventno poslovanje. Često su banke međutim suočene sa debalansom 
u održavanju ravnoteže u strukturi svog kapitala zbog nemogućnosti 
adekvatnog upravljanja kapitalom, izvorima tog kapitala ili trošku 
kapitala koji nastaje kao rezultat smanjene sklonosti riziku ili potpunog 
izbjegavanja rizika. Iz tog je razloga nužno doći do osnovnih saznanja 
o funkcijama kapitala i to kako u bilansu stanja sa računovodstvenog 
i finansijskog stanovišta tako i u stvarnom odnosno realnom smislu. 
Saznanja treba da omoguće finansijsku stabilnost i sigurnost poslovanja 
banke i održavanje njene solventnosti uz mnimalni trošak kapitala.

2. KONCEPT, FUNKCIJE I STRUKTURA KAPITALA BANKE

Kao novoosnovana institucija, banka mora osigurati početni odnosno 
osnivački kapital što se u praksi naziva kapitalnim cenzusom. Kapitalni 
cenzus do kojeg banka dolazi emisijom dionica na slobodnom tržištu 
zavisi od nivoa razvijenosti ekonomije i mora biti usklađena sa zakonskim 
propisima koji određuju njegov nivo. Sa rastom poslovanja, dolazi do 
povećanja bančine aktive pa nužno do povećanja nivoa i izmjene strukture 
kapitala banke. Kapital kao neto vrijednost banke predstavlja razliku 
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higher if the difference is greater. With business growth and development 
- ncreasing the volume balance - should also increase the volume of 
capital to maintaning the critical balance between volume of business 
and level of expected risk.2 This process of approximation the capital 
volume increasing and operational growth is called capitalization.3

Equity is a form of permanent funding sources and the basis of the 
bank’s financial potential that includes deposits of households and 
businesses. Simply, the equity is share holder participation in net value 
and profit of the bank. Shareholders or investors invest their funds with 
aim to acquiring certain profit or share in ownership.

Capital has multiple role and functions:4

1. Depositor protection function which means the maintenance of 
safety and customer confidence in the bank. The bank should be 
able to have enough capital to meet the demands of its depositors 
and borrowers in each moment and to continue ongoing operations.

2. Function of absorption losses and cover the risks which implies to 
all types of risk, credit, operational and market risks. This function 
enables the system to maintain stability due to unforeseen business 
risks or losses.

3. Functions of organization and management of the bank. This 
function allows the start of the bank.

4. The function of ensuring business growth which bank has come up 
with additional capital funds due to the operational expansion or 
organizational expansion, opening new branches, etc.

5. Maintenance functions of regulation involves maintaining capital 
adequacy and limiting the level of the bank’s portfolio. Regulators 
based capital adequacy limit excessive growth of bank assets beyond the 
capability of the management of the assets or capital is not sufficient to 
cover possible losses due asset growth.5 Also this is made possible by 

2  Curčić, U. N., Bajraktarović, M.: Bankarski portfolio menadžment, Fakultet za trgovinu i ban-
karstvo Univerzitet ‘’Braća Karić’’, Beograd, 2008., str. 177

3  Curčić, U. N., Bajraktarović, M.: Bankarski portfolio menadžment, Fakultet za trgovinu i ban-
karstvo Univerzitet ‘’Braća Karić’’, Beograd, 2008., str. 177

4  Rose, P., Hudgins, S. C.: Bankarski menadžment i finansijske usluge, Data status, Beograd, 
2005., str.485

5  Hempel, G. H., Simonson, D. G.: Bank management. Text and cases, John Wiley it Sons Inc., 
1999., str. 325 (Hempel, G. H., Simonson, D. G.: Upravljanje bankom. Tekst i slučajevi, John 
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između aktive i obaveza banke pa je i neto vrijednost institucije veća ako 
je ta razlika veća. Naime, sa rastom i razvojem poslovanja - povećanjem 
obima bilansa banke - treba da raste i obim formiranog kapitala, kako 
bi se održavala kritična ravnoteža između obima poslovanja i nivoa 
očekivanih rizika.2 Ovaj proces usklađivanja rasta obima kapitala sa 
nivoom poslovanja naziva se kapitalizacijom.3 

Kapital je oblik trajnih izvora sredstava i kao takav predstavlja 
osnovu finansijskog potencijala banke u koji se još ubrajaju i depoziti 
stanovništva i privrede. Jednostavnije, kapital je udio vlasnika u neto 
vrijednosti i profitu banke. Dioničari ili Ulagači ulažu svoja sredstva s 
ciljem sticanja određene dobiti i udjela u vlasništvu.

Kapital za banku ima višestruku ulogu i funkcije:4

1. Funkcija zaštite depozitara što znači održavanje sigurnosti i 
povjerenja klijenata u banku. Banka mora biti sposobna da ima 
dovoljno kapitala da udovolji zahtjevima svojih depozitara i 
zajmoprimaca u svakom momentu i da nastavi kontinuirano 
poslovanje.

2. Funkcija apsorpcije gubitaka ili pokrića od rizika pri čemu se misli 
na sve vrste rizika, kreditnog, operativnog i tržišnog rizika. Ovom 
funkcijom omogućeno je održavanje stabilnosti sistema poslovanja 
usljed nepredviđenih rizika ili gubitaka u poslovanju.

3. Funkcija obezbjeđenja organizacije i rukovođenja bankom. Ova 
funkcija omogućuje početak rada banke.

4. Funkcija obezbjeđenja rasta poslovanja kojom banka dolazi do 
dodatno potrebnih sredstava kapitala usljed ekspanzije ili širenja, 
otvaranja novih poslovnica i sl.

5. Funkcija održavanja regulacije koja podrazumijeva održavanje 
stope adekvatnosti kapitala i ograničavanja nivoa bančinog 
portfelja. Regulatori na bazi stope adekvatnosti ograničavaju 
prekomjeran rast aktive banaka izvan mogućnosti upravljanja tom 
aktivom ili ukoliko njen kapital nije dovoljan da pokrije moguće 

2  Curčić, U. N., Bajraktarović, M.: Bankarski portfolio menadžment, Fakultet za trgovinu i ban-
karstvo Univerzitet ‘’Braća Karić’’, Beograd, 2008., str. 177

3  Curčić, U. N., Bajraktarović, M.: Bankarski portfolio menadžment, Fakultet za trgovinu i ban-
karstvo Univerzitet ‘’Braća Karić’’, Beograd, 2008., str. 177

4  Rose, P., Hudgins, S. C.: Bankarski menadžment i finansijske usluge, Data status, Beograd, 
2005., str.485
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maintaining asset quality and the ability to maintain the use of financial 
leverage.6

Reflecting the principles of the Basel Accords, banks must maintain 
capital adequacy ratio. The capital adequacy ratio that allows a bank to 
maintain the adopted agreement appropriate level of regulatory capital 
with its planned and defined structure. Capital adequacy is measured 
as the ratio of capital to total risk weighted assets. Assets are weighted 
according to accepted again the Basel Accords and varies depending on 
the banking system which applies appropriate standards Basel Accords. 
Standards do not allow to maintain the structure of capital adequacy 
forcing supplementary to the primary capital and that capital is based 
on lower quality items since the primary is ongoing and additional is 
temporary funding. Stringent requirements in terms of adequacy and 
capital structure allows a bank’s normal and continuous operations.

Basically in the capital structure items are classified into primary and 
aditional capital. Primary capital is much better quality and is the core 
capital or Tier 1. Secondary capital is called supplementary capital, or 
Tier 2, and together with the primary constitude the total capital of the 
bank. For a better understanding of the sources that can be used to fill the 
bank’s capital, the components of the scheme are shown in skin 1. Skin 1 
represent the components of total bank capital.

Wiley it Sons Inc., 1999., str. 325)
6  Hempel, G. H., Simonson, D. G.: Bank management. Text and cases, John Wiley it Sons Inc., 

1999., str. 325 (Hempel, G. H., Simonson, D. G.: Upravljanje bankom. Tekst i slučajevi, John 
Wiley it Sons Inc., 1999., str. 325)
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gubitke usljed rasta aktive.5 Također ovom funkcijom omogućeno 
je održavanje kvalitete aktive i mogućnost za održavanje korištenja 
finansijske poluge.6 

Poštujući principe Baselskog sporazuma, banke moraju održavati 
stopu adekvatnosti kapitala. Stopa adekvatnosti kapitala omogućuje da 
banke prema prihvaćenom sporazumu održavaju odgovarajući nivo 
regulatornog kapitala zajedno sa njegovom predviđenom odnosno 
definisanom strukturom. Stopa adekvatnosti mjeri se kao odnos kapitala 
i ukupne rizikom ponderirane aktive. Aktiva se ponderira ponovo 
prema prihvaćenom Baselskom sporazumu i razlikuje se u zavisnosti od 
bankarskog sistema koji primjenjuje odgovarajuće standarde Baselskog 
sporazuma. Sporazum ne dozvoljava da se u strukturi kapitala adekvatnost 
održava forsirajući sekundarni u odnosu na primarni kapital, odnosno da 
se kapital bazira na manje kvalitetnim stavkama koje ga čine obzirom da 
primarni jeste trajni, a dopunski jeste privremeniizvor sredstava banke. 
Strogi zahtjevi po pitanju održavanja adekvatnosti i strukture kapitala 
omogućuju bančino normalno i kontinuirano poslovanje.

U osnovi u strukturi kapitala stavke se klasifikuju u primarni 
isekundarni kapital. Primarni kapital je mnogo kvalitetniji i predstavlja 
jezgro kapitalaili Tier 1. Sekundarni kapital zove se dopunski kapital, 
ili Tier 2, i zajedno sa primarnim čini ukupni kapital banke. Za bolje 
razumijevanje izvora koji se mogu koristiti za popunjavanje kapitala 
banke, komponente su prikazane šemom 1. Šema 1 predstavlja sastavne 
dijelove ukupnog kapitala banke.

5  Hempel, G. H., Simonson, D. G.: Bank management. Text and cases, John Wiley it Sons Inc., 
1999., str. 325 (Hempel, G. H., Simonson, D. G.: Upravljanje bankom. Tekst i slučajevi, John 
Wiley it Sons Inc., 1999., str. 325)

6  Hempel, G. H., Simonson, D. G.: Bank management. Text and cases, John Wiley it Sons Inc., 
1999., str. 325 (Hempel, G. H., Simonson, D. G.: Upravljanje bankom. Tekst i slučajevi, John 
Wiley it Sons Inc., 1999., str. 325)
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Scheme 1: Components of the bank’s capital structure

Source: Author

3. TESTING THE ROLE OF BANK CAPITAL STRUCTURE

The main reasons for beginning of the financial crisis and the threat 
to liquidity of international banking system can be attributed to the 
unliquidity of the world’s leading banks and using a financial derivats 
with no funding in real capital basis. Assets increasing had to be 
folowed by regulated capital volume increasing. However, in point of 
accounting and value neat, capital is funded by financial market derivats 
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Šema 1: Komponente strukture kapitala banke:

Izvor: Autor

3. ISPITIVANJE ULOGE BILANSNE STRUKTURE KAPITALA 
BANKE

Osnovni razlozi nastanka finansijske krize i ugrožavanja likvidnosti 
svjetskog bankarskog sistema mogu se pripisati nelikvidnosti vodećih 
banaka u svjetu bankarstvai upotrebi finansijskih instrumenata koji svoj 
oslonac nisu imale u realnoj kapitalnoj bazi. Porast aktive morao je biti 
praćen porastom nivoa zahtjevanog kapitala. Kapital međutim, iako 
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and securatization instruments using a financial leverage above real 
capital. Treating the capital due its volume and no balance structure, the 
banking encounters a liquidity and in some cases, solvency difficulties. 
Considering just this problem and capital disbalance in balance sheet, it 
is created a new framework for capital adequacy maintaining. Banking 
development is so conditioned to the requirements for the appropriate 
level of regulatory capital which are substantially and not a formally 
changing. Without neglecting the importance of the Basel I and Basel II 
in terms of regulatory minimum capital requirements, it is examined the 
impact of changes in the capital structure to the bank’s financial potential 
while considering the essential factors that affect the balance sheet capital 
structure of individual banks.

3.1. Determining factors of balance sheet structure of bank capital

The balance sheet structure of capital depends on the size of banks, 
operational methods and scopeof the activities that the bank deals. It is 
important for bank to make a proper analysis and chooses the capital 
structure that can maintain financial stability, security, and to contribute 
to greatest profitability of equity. The ways of capital raising as well as its 
structure are spilled learn and depend on three main factors:7

1. Functions of capital inherent to a bank,
2. The advantages of using financial leverage to finance business 

expansion,
3. Supervisory regulations inherent individual economy.
The first factor that affects the capital structure is directly related to the size 

of the bank, the quality of its assets and off-balance sheet commitments and the 
timing sensitivity of assets and liabilities to interest rate movements. Capital 
function should ensure customer confidence, protecting depositor, shareholder 
and manager in the event of unforeseen circumstances.

Another factor allows economizing fixed cost of capital in terms 
of the possibility of using financial leverage. This means that many 
different variants of the capital structure in the bank do not need to have 
unconditionally the same results for the profitability of the business. The 

7  Hempel, G. H., Simonson, D. G.: Bank management. Text and cases, John Wiley it Sons Inc., 
1999., str. 320 (Hempel, G. H., Simonson, D. G.: Upravljanje bankom. Tekst i slučajevi, John 
Wiley it Sons Inc., 1999., str. 320)
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računovodstveno i po vrijednosti uredan, finansiran je preko upotrebe 
derivata finansijskog tržišta i sekuratiziranih instrumenata uz korištenje 
poluge koja je prevazišla kapital banke u realnom smislu. Tretirajući 
kapital preko njegove veličine na računu kapitala, a ne njegove bilansne 
strukture, bankarski sistem suočen je sa poteškoćama u likvidnosti, 
a u nekim slučajevima i solventnosti. Sagledavajući samo ovaj jedan 
razlog debalansa i neravnoteže na računima kapitala u bilansu banke, 
stvoren je novi okvir za održavanje strukture i adekvatnosti kapitala u 
bilansu stanja banke. Razvoj bankarstva tako je uslovio da se i zahtjevi 
za održavanje odgovarajućeg nivoa regulatornog kapitala suštinski, a 
ne formalno mijenjaju. Ne zanemarujući značaj Basela I i Basela II po 
pitanju regulatornih zahtjeva za minimalnim kapitalom, ispituje se uticaj 
izmjena u strukturi kapitala banke na finansijski potencijal a imajući 
u vidu neophodne faktore koji utiču na bilansnu strukturu kapitala 
pojedinačne banke.

3.1. Determinirajući faktori bilansne strukture kapitala banke

Bilansna struktura kapitala zavisi od veličine banke, načina poslovanja 
odnosno obima i veličine aktivnosti kojima se banka bavi. Za banku je 
važno da napravi ispravnu analizu i odabere onu strukturu kapitala koja 
može održavati finansijsku stabilnost, sigurnost i da doprinese najvećoj 
profitabilnosti vlastitog dioničkog kapitala. Načini prikupljanja kapitala 
kao i njegove strukture različiti su i zavise od tri osnovna faktora:7

1. Funkcija kapitala svojstvenih pojedinoj banci,
2. Prednosti korištenja finansijske poluge u finansiranju ekspanzije 

poslovanja,
3. Regulatornim i supervizorskim propisima svojstvenim pojedinoj 

ekonomiji.
Prvi faktor koji utiče na strukturu kapitala direktno je povezan sa 

veličinom banke, kvalitetom njene aktive i vanbilansnih obaveza, te 
usklađenošću osjetljivosti aktive i pasive na kretanje kamatnih stopa. 
Funkcije kapitala treba da obezbijede povjerenje klijenata, zaštitu 
depozitara, dioničara i menadžera u slučaju nepredviđenih okolnosti.

7  Hempel, G. H., Simonson, D. G.: Bank management. Text and cases, John Wiley it 
Sons Inc., 1999., str. 320 (Hempel, G. H., Simonson, D. G.: Upravljanje bankom. Tekst 
i slučajevi, John Wiley it Sons Inc., 1999., str. 320)
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capital structure is viewed as the ratio of debt to equity, and the return on 
equity is seen as interest paid to finance borrowing. If the rate of return 
higher than the weighted average interest rate on the debt, then the bank 
with a higher proportion of debt in the capital structure has profitable 
business. Conversely, financial leverage is not worth it to use in case you 
can not achieve the profitability of the equity. In this case, banks have 
better profitability with a lower share of debt and a greater share of equity 
in the capital structure.

The third factor indicates however, that the profitability of equity has 
its limitations in terms of increasing the profitability. This factor has a 
dominant role in defining the quality of capital in relation to its value, 
which is provided creating the international regulatory framework.

3.2. Analysis of the balance sheet structure of the bank’s capital

The main goal of changing requests in maintaining the capital 
structure is to increase its quality. The quality of the capital base changes 
as a result of systemic risk in the financial market and increasing capital 
for individual banks.

Other Basel Accords provides the total capital adequacy ratio of 
8% compared it to the total risk - weighted assets. Adequacy ratios for 
primary, Tier 1, and aditional capital, Tier 2, should be each  % of the 
risk weighted assets. Market risks are covered by the Tier 1 and Tier 2 
capital, with the national authorities right to introduce Tier 3 capital to 
cover market risks.8 Tier 3 capital is constituted of subordinated debts 
(financial innovation) and its size is limited to 50% of the amount of Tier 
1 capital, which means that its maximum amount in secondary capital 
is 2%.9 As in the Tier 1 capital requirement of Basel II for the level of 
equity 2%, determined the percentage has not proved sufficient to make 
the capital could absorb losses due to systemic risk, and has created a new 
regulatory framework for capital maintenance requirements.

The meaning of Basel III is reflected in the increase the Quality of 
regulatory capital in which the core capital (Tier 1) magnifying states 

8  Basel Committee on Banking Supervision, International convergence of capital measurement 
and capital standards, BIS, Basel, 2004., str. 14 (Baselski Komitet za Bankarsku Superviziju, 
Međunarodno ujednačavanje mjerenja kapitala i kapitalni standarda, BIS, Basel, 2004., str. 14)

9  Basel Committee on Banking Supervision, International convergence of capital measurement 
and capital standards, BIS, Basel, 2004., str. 14 (Baselski Komitet za Bankarsku Superviziju, 
Međunarodno ujednačavanje mjerenja kapitala i kapitalni standarda, BIS, Basel, 2004., str. 14)
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Drugi faktor omogućuje ekonomiziranje fiksnih troškova kapitala 

u pogledu mogućnosti korištenja finansijske poluge. To znači da više 
različitih varijanti strukture kapitala u istoj banci ne moraju bezuslovno 
da imaju iste rezultate za profitabilnost poslovanja. Struktura kapitala 
se posmatra kao odnos duga i glavnice, pa se i profitabilnost kapitala 
posmatra kao kamata plaćena na finansiranje zaduženjem. Ako je stopa 
profitabilnosti veća od ponderirane kamatne stope na dug, onda banka 
sa većim omjerom duga u strukturi kapitala ima profitabilnije poslovanje. 
Obrnuto, finansijsku polugu se ne isplati koristiti u slučaju kada se ne 
može postići profitabilnost dioničkog kapitala. U tom slučaju bolju 
profitabilnost imaju banke sa manjim udjelom duga i većim udjelom 
dioničkog kapitala u strukturi kapitala.

Treći faktor ukazuje međutim, da i profitabilnost dioničkog kapitala 
ima svoje ograničenje u pogledu povećanja takve profitabilnosti. Ovaj 
faktor dominantnu ulogu ima u definisanju kvalitete kapitala u odnosu 
na njegovu veličinu, što je predviđeno stvaranjem ovih međunarodnih 
regulatornih okvira.

3.2. Analiza bilansne strukture kapitala banke

Osnovni cilj izmjene zahtjeva u održavanju strukture kapitala jeste 
povećanje njegove kvalitete. Kvalitet kapitalne baze mijenja se kao rezultat 
sistemskih rizika na finansijskom tržištu i povećanja nivoa kapitala za 
pojedinačnu banku.

Drugim Baselskim sporazumom predviđeno je da stopa adekvatnosti 
ukupnog kapitala iznosi 8% u odnosu na ukupnu, rizikom ponderiranu 
aktivu. Stope adekvatnosti osnovnog, Tier 1, i dopunskog, Tier 2 kapitala 
treba da iznose po 4% od iznosa rizikom ponderirane aktive. Tržišni 
rizici pokriveni su iz Tier 1 i Tier 2 kapitala, uz pravo da nacionalni 
autoriteti uvedu i Tier 3 kapitala za pokriće tržišnih rizika.8 Tier 3 kapital 
sačinjen je od subordiniranih dugova(finansijske inovacije) a njegova 
veličina je ograničena na 50% od iznosa Tier 1 kapitala što znači da je 
njegov maksimalni iznos u okviru sekundarnog kapitala 2%.9 Kako je u 

8  Basel Committee on Banking Supervision, International convergence of capital measurement 
and capital standards, BIS, Basel, 2004., str. 14 (Baselski Komitet za Bankarsku Superviziju, 
Međunarodno ujednačavanje mjerenja kapitala i kapitalni standarda, BIS, Basel, 2004., str. 14)

9  Basel Committee on Banking Supervision, International convergence of capital measurement 
and capital standards, BIS, Basel, 2004., str. 14 (Baselski Komitet za Bankarsku Superviziju, 
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from 4% to 6%.10 The emphasis to increase the quality of regulatory 
capital refers to equity of which the capital adequacy requirements in the 
amount of 4.5% compared to the previous 2%. The third level of capital 
(Tier 3), regulated by Basel II as secondary capital, which amount is 
limited to 250% of Tier 1 capital intended for the purpose of covering the 
market risk and simultaneously not to excede 50% of total Tier 1 capital, 
gradually abolished.11 Instead of Capital purposed to cover e market risk, 
it is predicted protective layer of capital by 2016.1212 Protective layer also 
includes minimum requirements for equity and in an additional amount 
of 2.5%, together with 4.5% under the Tier 1 represents 7%. The purpose 
of the protective layer of the share capital is counter-cyclical effect due 
to systemic disorders, periods of crisis and economic cycles. It should 
provide support to the bank’s lending activities not reaching the critical 
point of minimum capital. Considering the Tier 1 plus a protective layer 
of capital, there has been a minimum of capital in the amount of 8.5%.

If the required rate of total capital was unchanged at 8%, and they are 
6% applies to Tier 1, then 2% of total capital refers to Tier 2 capital. Total 
equity increased by protective layer should be 10.5% now. Such changes 
in the required capital structure is confirmed by a greater role of capital 
structure changes in relation to changes in the required amount of capital 
as confirmation, Table 1 shows the components of the capital structure.

10 Galijašević, Z., Vujnović-Gligorić, B.: Mogući efekti primjene Basela III na bankarski sektor BiH, 
Economy and market comunication review, Panevropski Univerzitet ‘’Apeiron’’ Banja Luka, 
Vol. 2, NO. 2, 2012. str. 358

11 Galijašević, Z., Vujnović-Gligorić, B.: Mogući efekti primjene Basela III na bankarski sektor BiH, 
Economy and market comunication review, Panevropski Univerzitet ‘’Apeiron’’ Banja Luka, 
Vol. 2, NO. 2, 2012. str. 358

12 Galijašević, Z., Vujnović-Gligorić, B.: Mogući efekti primjene Basela III na bankarski sektor BiH, 
Economy and market comunication review, Panevropski Univerzitet ‘’Apeiron’’ Banja Luka, 
Vol. 2, NO. 2, 2012. str. 358
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okviru Tier 1 kapitala Basela II zahtjev za nivoom dioničkog kapitala 2%, 
Utvrđeni procenat se nije pokazao kao dovoljan da bi kapital mogao da 
apsorbuje gubitke usljed sistemskih rizika, te je stvoren novi regulatorni 
okvir za održavanje kapitalnih zahtjeva.

Smisao Basela III ogleda se u povećanju kvalitete regulacijskog kapitala u 
kojemu se osnovni kapital (Tier 1) povećava sa 4% na 6% .10 Akcenat povećanja 
kvalitete regulacijskog kapitala odnosi se na dionički kapital od kojeg se zahtjeva 
stopa adekvatnosti u iznosu od 4,5% u odnosu na dosadašnjih 2%. Treći nivo kapitala 
(Tier 3), regulisan po Bazelu II kao sekundarni kapital, čiji je iznos ograničen na 
250% iznosa Tier 1 kapitala namjenjenog za svrhu pokrića tržišnog rizika a da 
istovremeno ne pređe 50% ukupnog Tier 1 kapitala, postepeno se ukida.� Umjesto 
ovog kapitala koji je služio za pokriće tržišnog rizika, predviđen je od 2016. godine 
zaštitni sloj kapitala.11 Zaštitni sloj također podrazumijeva minimalne zahtjeve za 
dioničkim kapitalom i to u dodatnom iznosu od 2,5%, što zajedno sa 4,5% u okviru 
Tier 1 predstavlja 7%. Namjena zaštitnog sloja dioničkog kapitala je kontraciklično 
dejstvo usljed sistemskih poremećaja, perioda kriza i privrednih ciklusa. On treba 
da omogući podršku bančinim kreditnim aktivnostima ne dolazeći do kritične tačke 
kapitalnog minimuma. Uzimajući u obzir Tier 1 uvećan za zaštitni sloj kapitala, 
utvrđen je kapitalni minimum u iznosu od 8,5%.

Ako je stopa ukupnog zahtjevanog kapitala ostala nepromijenjena i iznosi 8%, 
i od njih se 6% odnosi na Tier 1, onda se 2% ukupnog kapitala odnosi na Tier 2 
kapital. Ukupni kapital uvećan za zaštitni sloj sada trebada iznosi 10,5%. Ovakve 
izmjene u zahtjevanoj strukturi kapitala potvrđuju veću ulogu izmjena strukture 
kapitala u odnosu na izmjene u zahtjevanom iznosu kapitala. Kao potvrda tome, u 
tabeli 1 prikazane su komponente kapitalne strukture.

Međunarodno ujednačavanje mjerenja kapitala i kapitalni standarda, BIS, Basel, 2004., str. 14)
10 Galijašević, Z., Vujnović-Gligorić, B.: Mogući efekti primjene Basela III na bankarski sektor BiH, 

Economy and market comunication review, Panevropski Univerzitet ‘’Apeiron’’ Banja Luka, 
Vol. 2, NO. 2, 2012. str. 358

11 Galijašević, Z., Vujnović-Gligorić, B.: Mogući efekti primjene Basela III na bankarski sektor BiH, 
Economy and market comunication review, Panevropski Univerzitet ‘Apeiron’ Banja Luka, Vol. 
2, NO. 2, 2012. str. 358
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Table 1: The quality of regulatory capital in Basel II and Basel I

Regulatory capital components
Required capital % Rate changes 

regulatory 
capitalBasel III Basel II

Equity capital 4,5 2 125,0%

Protective layer capital 2,5

Total equity capital 7 2 250,0%

Other Tier 1 capital 1,5 2 -25,0%

Tier 1 capital 6 4 50,0%

Tier 1 capital plus protective layer 8,5

Tier 2 capital 2 4 -50,0%

Tier 3 capital 
max 250% Tier 1 to 
cover market risk

Supplementary capital (Tier 
2+Tier 3)

2 4 -50,0%

Total capital (Tier 1+Tier 2+Tier 
3)

8 8 0,0%

Total capital plus protective layer 10,5 8 31,3%

Source: Author

It is evident that the Basel III allow extreme positive growth rates of 
those components of regulatory capital that have higher quality. Primacy 
on the equity, with special emphasis on equity in the capital stock. It is 
also obvious that the amount of total regulatory capital has a lower rate 
compared to structural components, which reinforces the importance 
of truthfulness assumptions of capital structure defined by Basel III. 
Changes contribute to increasing the quality of capital, increasing the size 
of capital and systemic risk absorption capacity.
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Tabela 1: Kvalitet regulacijskog kapitala u Baselu II i Baselu III

Komponente regulacijskog kapitala

Stopa zahtijevanog kapitala 
%

Stopa 
izmjene 
regulacijskog 
kapitalaBasel III Basel II

Dionički kapital 4,5 2 125,0%

Zaštitni sloj kapitala 2,5    

Ukupni dionički kapital 7 2 250,0%

Ostali Tier 1 kapital 1,5 2 -25,0%

Tier 1 kapital 6 4 50,0%

Tier 1 kapital uvećan za zaštitni sloj 
kapitala

8,5    

Tier 2 kapital 2 4 -50,0%

Tier 3 kapital  
max 250% Tier 
1 za pokriće 
tržišnog rizika

 

Dopunski kapital (Tier 2+Tier 3) 2 4 -50,0%

Ukupni kapital (Tier 1+Tier 2+Tier 
3)

8 8 0,0%

Ukupni kapital uvećan za zaštitni sloj 
kapitala

10,5 8 31,3%

Izvor: Autor

Evidentno je da je Basel III omogućio pozitivne ekstremne stope 
prirasta vrijednosti onih komponenti regulacijskog kapitala koje imaju 
veći kvalitet. Primat je na osnovnom kapitalu s posebnim naglaskom na 
dionički kapital u okviru osnovnog kapitala. Također je uočljivo da iznos 
ukupnog regulacijskog kapitala ima manju stopu u odnosu na strukturne 
komponente, što pojačava istinitost pretpostavke važnosti strukture 
kapitala definisane Baselom III. Izmjene doprinose povećanju kvalitete 
kapitala, povećanju veličine kapitala i sposobnosti apsorpcije sistemskih 
rizika.
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4. PRACTICAL RESULTS OF CAPITAL STRUCTURE 
REQUESTS DEFINED BASEL III 

Dynamics adapt the structure and size of capital requirements under 
Basel III starting from 2013. and lasts until 2019. year, when it should 
finish its implementation. However, although the intended long period of 
time in which the banking systems should apply the new requirements, 
even the world’s largest banks do not show satisfaction reform process 
irrespective of the health of the global financial system. Basel III appears 
as a result of credit expansion, illiquidity, low capitalization, high financial 
leverage and the use of hybrid instruments of financial markets that have 
been used in order to achieve higher rates of profitability of banks. New 
capital requirements are intended to strengthen the position of strict 
rules to short-term disturbances banks would not be able to undermine 
the stability of the entire banking system. Primacy is given essentially 
quality of capital and not its size in the Balance Sheet.

New framework assumes the appropriate priority of strengthening 
the quality of regulatory capital. The dynamics of adjustment is a 
planned and gradual process of change. Systemic approach allows for the 
accounting of avoiding extreme fluctuations in other balance sheet items, 
banks that show a negative increase in the capital gains and particularly 
changing its structure. The emphasis is on those banks which fill the 
missing components of working capital stock which are not ordinary or 
preference shares. In addition to monitoring accounting with practical 
long period of time to adjust to the banks to provide financial potential. 
This creates room for banks for independent survival and not purchase, 
acquisition or merger with other banks or their bankruptcy.

However, the positions of banks, gaps that appear in the form of 
opportunity cost of capital are better, and the accounting and practical 
problem. The first objection points to the strict requirements for equity 
in the capital structure. From the accounting point of view, although the 
changes in capital structure provided a longer period of time, vertical 
financial analysis during this period would certainly have shown a negative 
trend for the balance of positions that are of particular importance for 
users of financial statements. Transparency of information that customers 
and shareholders provides confidence in the bank, can show unwanted 
ratios account certain categories of bank balance sheets. Such conditions 
can then be seen as a low level bank’s activities resulting negative end 
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4. REZULTATI PRAKTIČNE PRIMJENE ZAHTJEVA 

STRUKTURE KAPITALA DEFINISANE BASELOM III

Dinamika prilagođavanja strukture i veličine kapitala shodno 
novodefinisanim zahtjevima Basela III počinje od 2013. godine i traje do 
2019. godine, kada bi trebala završiti njegova implementacija. Međutim, 
iako je predviđen dug vremenski period u kojemu bi bankarski sistemi 
trebali primijeniti nove zahtjeve, ni najveće svjetske banke ne pokazuju 
zadovoljstvo reformskim procesom bez obzira na stanje svjetskog 
finansijskog sistema. Basel III pojavljuje se kao rezultat kreditne 
ekspanzije, nelikvidnosti, niske kapitalizacije, velike finansijske poluge 
i upotrebe hibridnih instrumenata finansijskog tržišta koji su korišteni 
u svrhu postizanja veće stope profitabilnosti banaka. Novi kapitalni 
zahtjevi imaju za cilj da strogim pravilima učvrste poziciju banaka kako 
kratkoročni poremećaji ne bi mogli da naruše stabilnost cjelokupnog 
bankarskog sistema. Primat se daje suštini kvalitete kapitala a ne njegovoj 
veličini u bilansu banke.

Novim okvirom predpostavlja se odgovarajuća prednost jačanja 
kvalitete regulatornog kapitala. Dinamika prilagođavanja jeste Planski 
i postepeni proces izmjene. Sistemski pristup omogućava da se pri 
računovodstvenom praćenju izbjegnu ekstremne oscilacije u drugim 
stavkama bilansa banke koje pokazuju negativne priraste povećanjem 
kapitala a posebno izmjenom njegove strukture. Akcenat je na onim 
bankama koje popunjavanje nedostajućeg kapitala rade iz komponenti 
kapitala koje nisu obične ili prioritetne dionice. Osim računovodstvenih 
praćenja, sa praktične strane dug vremenski period za prilagodbu 
omogućava bankama da same obezbijede finansijski potencijal. Time se 
stvara prostor bankama za samostalan opstanak a ne kupovinu, pripajanje 
ili spajanje drugim bankama ili njihov bankrot.

Međutim, iz pozicije banaka, nedostaci koji se pojavljuju u vidu 
oportunitetnog troška kvalitetnijeg kapitala predstavljaju i računovodstveni 
i praktični problem. Prva zamjerka ukazuje na stroge zahtjeve za dioničkim 
kapitalom u strukturi kapitala. Sa računovodstvenog stajališta, iako je za 
izmjene kapitalne strukture predviđen duži vremenski period, vertikalna 
finansijska analiza u tom periodu svakako bi pokazivala negativan trend 
za pozicije bilansa koje su od posebnog značaja za korisnike finansijskih 
izvještaja. Transparentnost informacija koja klijentima i dioničarima 
obezbjeđuje povjerenje u banku, može pokazati neželjene omjere računa 
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result, profit. Reduced and negative profitability is not attractive to attract 
stakeholders banks which it indirectly can lose its value and thus lose 
customers and shareholders.

The composition of capital is significantly different large banks 
relative to small banks.13 Fill in the initial capital for large banks is 
done from component of the surplus over the par value of the shares.14 
However, it is known that the trading book noted in negative results 
due to circumstances in the financial markets. Reducing traffic or 
falling securitiesprices decreasing profit banks. If however, the Bank’s 
corresponding income from operations in the capital market, such funds 
shall be allocated to financial resources in the form of bank capital 
improvements. Impossibility of achieving the minimum requirements 
in termsthe of maintaining capital adequacy represents a barrier to the 
payment of dividends and bonuses with a negative effect for the bank 
and its owners.15

For small banks this adaption is ensured from retained earnings.16 
Accumulation of income that would be used in order to alter capital 
structure limits the investment activities of banks. Specifically, small 
banks are mainly oriented to the loan disbursements from which draw 
their income and generate return and inflows to continue their activities. 
Reduced possibility of lending due to the redistribution of the retained 
earnings has its accountable and practical implications.

Since small banks have a smaller portfolio, there are also requirements 
for changes in share capital in these smaller banks. Financial analysis of 
individual accounts within the balance proves smaller percentage changes 
in the relations of certain balance sheet positions than large banks whose 
assets requires a greater percentage change of the capital structure of 
the balance sheet. Reduced lending refer to decreasing portfolio but not 
currently than during the adjustment period, which means gradually. 
Decline in portfolio creates a theoryfalls future profits. Lack of funds for 

13 Rose, P., Hudgins, S. C.: Bankarski menadžment i finansijske usluge, Data status, Beograd, 
2005., str.490

14 Rose, P., Hudgins, S. C.: Bankarski menadžment i finansijske usluge, Data status, Beograd, 
2005., str.490

15 Basel Committee on Banking Supervision, International convergence of capital measurement 
and capital standards, BIS, Basel, 2004., str. 211 (Baselski Komitet za Bankarsku Superviziju, 
Međunarodno ujednačavanje mjerenja kapitala i kapitalni standarda, BIS, Basel, 2004., str. 211)

16 Rose, P., Hudgins, S. C.: Bankarski menadžment i finansijske usluge, Data status, Beograd, 
2005., str.490
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pojedinih kategorija bilansa banke. Takva stanja u tom slučaju mogu biti 
shvaćena kao nizak nivo bančinih aktivnosti koji rezultira negativnim 
krajnjim rezultatom, profitom. Smanjena i negativna profitabilnost nije 
atraktivna za privlačenje interesnih skupina banke čime ona indirektno 
može izgubiti na svojoj vrijednosti a time izgubiti klijente i dioničare.

Sastav kapitala znatno je drugačiji kod velikih banaka u odnosu na male 
banke.12 Popunjavanje osnovnog kapitala za velike banke radi se najčešće 
iz komponente suficita iznad nominalne vrijednosti dionica.13 Međutim, 
poznato je da su i knjige trgovanja zabilježile negativne rezultate zbog 
dešavanja na finansijskim tržištima. Smanjenje prometa ili pad cijena 
vrijednosnih papira smanjuje profit bankama. Ukoliko pak banke ostvare 
odgovarajuće prihode iz poslovanja na tržištu kapitala, takva sredstva 
moraju biti alocirana u finansijske resurse u vidu poboljšanja kapitala 
banaka. Nemogućnost dostizanja minimalnih zahtjeva po pitanju 
dioničkog kapitala predstavlja barijeru u isplatama dividendi i bonusa sa 
negativnim efektom za banku i njene vlasnike.�

Za male banke ovo prilagođavanje zahtjevima osnovnog kapitala 
obezbjeđuje se iz zadržane dobiti.� Akumulacija dobiti koja bi bila 
upotrijebljena u svrhu izmjene kapitalne strukture ograničava investicijske 
aktivnosti banaka. Naime, male banke uglavnom su orjentisane na 
plasmane u vidu kredita iz kojih crpe svoje prihode a od čijeg povrata 
stvaraju prilive koje dalje usmjeravaju u nove plasmane. Smanjena 
mogućnost za kreditne aktivnosti zbog preraspodjele zadržane dobiti 
ima svoje i računovodstvene i praktične implikacije.

Budući da male banke raspolažu manjim portfeljem, to su i 
zahtjevi za izmjenama u dioničkom kapitalom manji kod ovih banaka. 
Finansijska analiza pojedinih računa u sastavu bilansa ukazuje na manje 
procentualne izmjene u odnosima pojedinih bilansnih pozicija nego kod 
velikih banaka čija aktiva zahtijeva veću procentualnu izmjenu bilansne 
strukture kapitala. Smanjena kreditna aktivnost označava pad portfelja 
ali ne trenutno nego u toku perioda prilagođavanja što znači postepeno. 
Pad portfelja stvara predpostavku pada budućeg profita. Nedostatak 
sredstava za plasmane poskupljuje kredite čime oni postaju manje 
dostupni klijentima. Izmjene u strukturi kapitala tako podrazumijevaju 

12 Rose, P., Hudgins, S. C.: Bankarski menadžment i finansijske usluge, Data status, Beograd, 
2005., str.490

13 Rose, P., Hudgins, S. C.: Bankarski menadžment i finansijske usluge, Data status, Beograd, 
2005., str.490
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loans more expensive loans which they become less accessible to clients. 
Changes in the capital structure and therefore also imply restrictions that 
are slowing growth factor, financial, and real sector. The banking sector 
is the basis for growth spurt and development of the economy and the 
global system. Limiting investment activities from the standpoint that 
the bankers could because of the strict requirements of capital structure, 
reduce the impact on overall GDP.

Although the long-term cost of capital that should produce positive 
results in maintaining confidence in the financial system, the opportunity 
cost for the bank imposed costs increase the bank’s services for clients. 
The banking sector of Bosnia and Herzegovina is on the verge of 
accepting the principles of Basel III, some of the changes in the way 
businesses indicate the measures already taken charge of banking services 
in developed banking markets. These activities relate to the invention 
means used to shape the financial bank potential. One of the innovations 
in the banking business in BiH includes fees for services such as bond 
proceeds and other kinds of services.

The financial crisis is partly the result of financing short-term 
borrowing. This problem is limited to Basel III prevents leverage core 
capital ratio above 3%. The ratio of Tier 1 capital to risk assets unweighted 
should prevent uncontrolled growth capital questionable quality. 
Specifically, it is the quality of equity limit further expansion of the use 
of financial innovations in order to make profits snaps and maintenance 
requirements for capital adequacy. Bank financial innovation can only 
be used in appropriate proportion while the capital adequacy ratio must 
be maintained on the basis of actual risk assessment. These settings 
represent the cost of long-term stability by reducing the profitability 
of share capital. The implementation costs of the new framework are 
further magnified adaptation of new information systems. How could 
adequately monitor all signals related to changes in capital structure and 
assets, the bank has to prepare technological support, which requires 
strengthening of human capacity and information and this means higher 
costs of maintenance.

Positive side rigidities regulatory requirements, anticipated Basel 
III, it has been shown that it is determined by a sufficiently long period 
to acquire capital. Determined capital structure must be fully achieved 
by the deadline, but in the period adjustments recommended phased 
approach. In this sense, short-term disturbances and losses from rising 
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dakle i restrikcije koje predstavljaju usporavajući faktor rasta finansijskog, 
ali i realnog sektora. Bankarski sektor jeste osnova poticaja rasta i razvoja 
ekonomije i globalnog sistema. Ograničavanje investicionih aktivnosti sa 
stanovišta bankara mogli bi da zbog strogih zahtjeva kapitalne strukture, 
utiču na smanjenje ukupnog GDP-a.

Iako bi troškovi kapitala dugoročno trebali da proizvode pozitivne 
rezultate održavanja povjerenja u finansijski sistem, oportunitetni 
troškovi za banku nametnuli su povećanje troškova bančinih usluga za 
klijente. Bankarski sektor Bosne i Hercegovine nije na pragu prihvatanja 
principa Basela III, neke od izmjena u načinu poslovanja ukazuju na već 
preduzete mjere naplate bankarskih usluga na razvijenim bankarskim 
tržištima. Ovakve aktivnosti odnose se na iznalazak sredstava kojim bi 
se oblikovao finansijski potencijal banke. Jedna od novina u bankarskom 
poslovanju u BiH uključuje provizije za usluge kao što je polog pazara 
kao i druge vrste servisnih usluga.

Finansijska kriza dijelom je rezultat finansiranja kratkoročnim 
zaduženjem. Ovaj problem ograničen je Baselom III onemogućava 
koeficijent poluge osnovnog kapitala iznad 3%. Omjer Tier 1 kapitala i 
rizikom neponderirane aktive treba da spriječi nekontrolisani rast kapitala 
sumnjivog kvaliteta. Naime, upravo je kvalitetniji kapital ograničio dalju 
ekspanziju korištenjam finansijskih inovacija u svrhu sticanja profita 
sjedne i održavanja zahtjeva za adekvatnosti kapitala s druge strane.
Finansijske inovacije banka može koristiti samo u odgovarajućem 
procentu dok se adekvatnost kapitala mora održavati na bazi stvarnih 
procjena rizičnosti aktive. Ovakve postavke predstavljaju trošak 
dugoročne stabilnosti jer smanjuju profitabilnost dioničkog kapitala 
banke. Troškovi implementacije novog okvira dodatno su uvećani 
prilagodbom novih informacionih sistema. Kako bi mogla adekvatno 
da prati sve signale u vezi sa izmjenama u kapitalnoj strukturi i aktivi, 
banka mora pripremiti tehnološku podršku što zahtjeva jačanje ljudskih 
i informacionih kapaciteta a to znači i veće troškove njihovog održavanja.

Pozitivne strane rigidnosti regulatornih zahtjeva, predviđenih 
Baselom III, obrazlažu se činjenicom da je utvrđen dovoljno dug rok 
za pribavljanje kapitala. Utvrđena struktura kapitala mora se potpuno 
postići do krajnjeg roka, ali u periodu prilagođavanja preporučuje se 
postepeni pristup. U tom smislu, kratkoročni poremećaji i gubici od 
povećanja troškova i pada profita  trebali bi da budu kompenzirani 
dugoročnom stabilnošću. Iz navedenih postavki utvrđeno je da je nužno 
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costs and falling profits should be offset by long-term stability. From 
these settings, it was determined that it was necessary to find a balance 
in maintaining the balance of long-and short-term goals of the bank. 
Negative business profitability and capital in the interim period, due to 
the limitations of asset growth and changes in the approach to the quality 
of assets and changes in the structure of the required capital in long term 
period should obtained positive results for the global financial system, 
reduce systemic risk and contribute to profitable operations. The focus 
is on major financial institutions due to the continuous monitoring and 
auditing the adoption and implementation of the framework of these 
institutions.

5. CONCLUSION

The capital structure has an important role in maintaining the 
financial potential of the bank. Capital as a permanent source of funds 
that provide financial security to clients, managers and shareholders, then 
the financial stability as a function of defense mechanism in the event of 
market disruptions and to allow the absorption of losses from operational 
risks. Set the various functions of capital determines its balance sheet 
structure which is determined by the Bank but that has to meet the 
minimum regulatory requirements. Given the current financial crisis in 
the global system, it is created a new framework which established new 
minimum capital and capital structure. Dominant role in the structure 
occupies share capital since the role of secondary capital in volume and 
in structure is reduced.

Except the components of Tier 1 capital, shareholders’ equity is a protective 
layer predicted to cover market risk. Therefore, the total shareholders’ equity 
increased from 2% to 7%, the primary capital from 4% to 6% and total 
regulatory capital from 8% to 10.5%.

Changes in the volume and capital structure have shown that the quality 
of the portfolio gained primacy in relation to its size. Explored the results of 
changes to the regulatory minimum capital indicate the status as the capital of 
the financial resources of the bank. Quality capital needs to maintain a balance 
sheet balance. The main purpose is to overcome the imbalance in the ratio of 
certain assets or off-balance sheet items with components of capital. Because of 
the accounting and financial discrepancies in certain positions in the balance 
sheet for comparative periods, it is specified time period which shouldenable 
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pronaći balans u održavanju ravnoteže u dugoročnim i kratkoročnim 
ciljevima banke. Negativna profitabilnost poslovanja i kapitala u 
prelaznom periodu, zbog ograničenja rasta aktive i izmjena u pristupu 
kvaliteti aktive i izmjena u strukturi zahtjevanog kapitala, dugoročno 
bi trebalo da odbacuje pozitivne rezultate za globalni finansijski sistem, 
smanji sistemske rizike i doprinese profitabilnom poslovanju. Akcenat je 
na značajnim finansijskim institucijama zbog kontinuiranog nadzora i 
revizije usvajanja i implementacije okvira ovih institucija.

5. ZAKLJUČAK

Struktura kapitala ima značajnu ulogu u održavanju finansijskog 
potencijala banke. Kapital kao trajni izvor sredstava treba da obezbijedi 
finansijsku sigurnost klijentima, menadžerima i dioničarima, zatim 
finansijsku stabilnost u funkciji odbrambenog mehanizma u slučaju 
tržišnih poremećaja i da omogući apsorpciju gubitaka od rizika poslovanja. 
Set različitih funkcija kapitala određuje njegovu bilansnu strukturu 
koju banka utvrđuje ali koja mora udovoljiti minimalnim regulacijskim 
zahtjevima. Obzirom na aktuelnu finansijsku krizu globalnog sistema, 
stvoren je novi okvir kojim je utvrđen novi kapitalni minimum i struktura 
kapitala. Dominantnu ulogu u strukturi zauzima dionički kapitaldok je 
uloga sekundarnog kapitala i po veličini i u strukturi umanjena. Osim u 
ulozi komponente Tier 1 kapitala dionički kapital predstavlja i zaštitni 
sloj kapitala predviđen za pokriće tržišnih rizika. Tako je ukupni dionički 
kapital povećan sa 2% na 7%, osnovni kapital sa 4% na 6% a ukupni 
regulacijski kapital sa 8% na 10,5%.

Izmjene u veličini i strukturi kapitala pokazale su da je kvalitet 
kapitala dobio primat u odnosu na njegovu veličinu. Istraženi rezultati 
izmjene minimalnog regulacijskog kapitala upućuju na svojstvo kapitala 
kao finansijskog resursa banke. Kvalitetan kapital treba da održi bilansnu 
ravnotežu. Osnovni smisao jeste prevazići disbalans u omjeru pojedinih 
stavki aktive ili vanbilansa sa komponentama kapitala banke. Zbog 
računovodstvenih i finansijskih odstupanja u pojedinim pozicijama 
bilansa za uporedne periode, utvrđen je vremenski period koji treba 
da omogući postepene izmjene strukture kapitala. Održavanje stope 
adekvatnosti tako je zasnovano na približavanju teorijskih i stvarnih 
procjena rizičnosti aktive i kapitala za pokriće takvih rizika.
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the gradual changes of the capital structure. Maintaining capital adequacy as it 
is based on the approximation of the theoretical and actual assessment of risk 
assets and capital to cover those risks.

Advantages of establishing a new capital structure retreat and negative 
consequences in terms of banks. Minimum regulatory requirements represent 
the opportunity cost of capital quality.

The necessity of completing the minimum capital surplus above nominal 
of shares precludes its use for investment in capital markets. Redistribution of 
retained earnings in the structural component of capital is important as the cost 
of small banks and a lack of financial resources in the direction of investments 
in the form of loans. In these circumstances, the payment of dividends and 
bonus payments is limited by the priority of maintaining the capital adequacy 
ratio. Aggravating factor in completing the capital for the biggest banks presents 
a new definition of secondary capital. Reduced role in the capital structure, 
limited to ‘’leverage ratio’’ of capital, banks have been unable to maintain the 
adequacy of lesser quality at the expense of capital items that exceeded its actual 
value. The role of secondary capital reduces trading financial derivatives for 
banks as a short-term decline in profitability of equity capital.

Compensation for the increased cost of capital and long-term decline in 
profitability is primarily due to the elimination of losses in market risk. Stable 
financial potential is a long-term elimination of losses, long-term financial 
stability, and the effect of counter-cyclical capital in periods of stress.
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Prednosti uspostavljanja nove kapitalne strukture povlače i negativne 

posljedice sa stanovišta banaka. Minimalni regulacijski zahtjevi 
predstavljaju oportunitetni trošak kvalitetnijeg kapitala. Nužnost 
popunjavanja kapitalnog minimuma iz komponenti suficita iznad 
nominalne vrijednosti onemogućava njegovo korištenje u investicione 
svrhe na tržištima kapitala. Također, popunjavanje kapitala iz ovog izvora 
ograničeno je gubicima usljed poremećaja na finansijskim tržištima. 
Preraspodjela zadržane dobiti u strukturnu komponentu kapitala 
značajna je kao trošak malih banaka i predstavlja nemogućnost usmjerenja 
finansijskog potencijala u plasmane u vidu kredita. U tim okolnostima, 
isplata dividendi i bonusa limitirana je prvenstvom održavanja stope 
adekvatnosti kapitala. Otežavajuću okolnost u popunjavanju kapitala 
za najveće banke predstavlja nova definicija sekundarnog kapitala. 
Smanjenom ulogom u strukturi kapitala, isti je ograničen ‘’koeficijentom 
poluge osnovnog kapitala’’, bankama je onemogućeno da adekvatnost 
održavaju na račun manje kvalitetnih stavki kapitala koje bi nadmašile 
njegovu stvarnu vrijednost. Uloga sekundarnog kapitala smanjuje 
trgovanje finansijskim derivatima što za banke kratkoročno predstavlja 
pad profitabilnosti dioničkog kapitala.

Kompenzacija za povećani trošak kapitala i pad profitabilnosti jeste 
dugoročno eliminisanje gubitaka prvenstveno usljed tržišnih rizika. 
Stabilan finansijski potencijal namijenjen je dugoročnom eliminisanju 
gubitaka, dugoročnoj finansijskoj stabilnosti, i kontracikličnom dejstvu 
kapitala u periodima stresa.
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SAŽETAK
Osnovni cilj rada je da se ukaže na mogućnost izmirenja međusobnih novačnih 

potraživanja i obaveza između učesnika bez upotrebe novca i novačnih ekviva-
lenata. Jedan od načina je obračunsko plaćanje koje je postalo veoma atraktivan 
oblik izmirenja obaveza i naplate potraživanja, pogotovo ulaskom u Bosne i Her-
cegovine u recesij. Razlog ovog trenda treba tražiti prije svega u općim uslovima 
nelikvidnosti, nedostatku gotovog novca, bez kojeg se preduzeća teško uspijeva-
ju da podmire  nastale obaveze  i naplate pristigla potraživanja. Iz tog razloga 
obračunska plaćanja postaje  primamljiva opcija za preduzeća koja imaju prob-
lem sa likvidnošću i bonitetom.

Ključne riječi: obračunska plaćanje, kompenzacija, cesija, asignacija, preuzi-
manje duga 

ABSTRACT
The main objective of this paper is to point to the possibility of settlement of the 

mutual cash claims and obligations between the parties without the use of cash 
and equivalents cash. One way is to pay the settlement, which has become a very 
attractive form of settlement of liabilities and receivables, especially in the entry 
of Bosnia and Herzegovina in the recession. The reason for this trend to be sought 
primarily in terms of the general lack of liquidity, lack of cash, without which it is 
difficult to manage the company to settle the obligations incurred and payments 
received claims. For this reason, annual payment becomes a tempting option for 
companies that have a problem with liquidity and solvency.
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1. POJAM I DEFINICIJA OBRAČUNSKOG PLAĆANJA

Obračunsko plaćanje je izmirenje međusobnih novčanih obaveza 
i potraživanja između učesnika bez upotrebe novaca i novčanih 
ekvivalenata. Pod obračunskim načinom plaćanja podrazumijevaju se 
ona plaćanja u kojima se obaveze izmiruju pravima iz potraživanja, na 
način da se viši njihovo međusobno obračunavanje, a sve u skladu sa 
zakonom kojim se uređuju obligacioni odnosi.

U okviru obračunskog plaćanja postoji više oblika plaćanja i to;
- Kompenazacija (prebijanje)
- Cesija ( ustupanje potraživanja)
- Asignacija ( upućivanjem za plaćanje obaveza)
- Preuzimanje duga 

2. KOMPENZACIJA ( PREBIJANJE)

Kompenzacija je jedan od načina izmirivanja međusobnih obaveza 
i potraživanja, odnosno gašenja međusobnih obligacija. To znači, da je 
kompenzacija (prebijanje) izmirenje potraživanja između dvije strane 
kada su istodobno jedna drugoj dužne. Da bi se obaveze, odnosno 
potraživanja mogla namiriti neophodno je postojanje dva subjekta, koji 
se istovremeno nalaze i na strani dužnika i povjerioca.

Uslov da se određene obaveze mogu izmiriti putem kompenzacije ( 
prebijanje) definisan je odredbama Zakona o obligacionim odnosima, u 
kojem je propisano da dužnik može prebiti potraživanja koja ima prema 
povjeriocu sa onim što on potražuje od njega, ako oba potraživanja glase 
na novac ili druge zamjenjive stvari istog roda i iste kakvoće, i ako su oba 
dospjela.3 

Kompenzacija (prebijanje) ne nastaje odmah kad su se stekli uslovi za 
to, već je potrebno da jedan od strana da izjavu drugoj da vrši kompenaziju.  
Ako se obaveze i potraživanja između dvije strane razlikuje, kompenzirat 
će se niži iznos, a ostatak do višeg iznosa jedne strane će i dalje dugovati.

U zavisnosti od broja učesnika koji učestvuju u postupku izmirivanja 
obaveza putem kompenzacije, razlikujemo:4

3  Zakon o obligacionim odnosima FBiH, Sl.novine FBiH br. 29/03 i 42/11, čl.336
4  Obračunski oblici izmirivanja obaveza, Revicon, Sarajevo, 2009, p. 132
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- Bilateralnu kompeznaciju
- Multilateralnu kompenzaciju.
Bilateralna kompenzacija (prebijanje) nastaju u slučaju kada u 

postupku kompenzacije obaveza i potraživanja učestvuju dva učesnika, 
od koji se svaki nalazi  u ulozi dužnika i u ulozi povjerioca. 

Bilateralna kompenzacija prikazana praktično značila da u slučaju da 
pravno lice „A“ duguje pravnom licu „B“ određeni iznos, mora i pravno 
lice „B“ da ima određene obaveze prema pravnom licu „A“. Ukoliko su 
međusobne obaveze u istom iznosu nastaje potpuna kompenzacija, u 
suprotnom kompenzira se manji iznos.

Primjer: utvrđivanja datuma nastanka kompenzacije i realizacija 
kompenzacije

Potraživanja preduzeća“A“ u iznosu od 2.000,00 KM od preduzeća 
„B“ dospijelo je 15.marta tekuće godine, a potraživanja preduzeća „B“ 
u iznosu od  1.800,00 KM od preduzeća „A“ dospijelo je 25.juna tekuće 
godine. 

20. augusta iste godine preduzeće „A“ dalo je izjavu preduzeću „B“ 
da prebija iznos od 1.800,00 KM. Shematski prikaz datuma nastanka 
kompenzacije izgleda na sljedeći način:

Shema 1. Prikaz datuma nastanka kompenzacije 

Izvor; adaptirano prema; Belak V, Bošnjak Ž, Pehar M, Financijsko računovodstvo, Fircon 
Mostar, 2006, p.271
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Shema 2. Prikaz odnosa između učesnika u kompenzaciji  preduzeća „A“ i „B“

Izvor; autori

U nastavku teksta je obrazloženo knjiženje kompenzacije kod 
preduzeća „A“ i „B“;  Preduzeće „A“ će međusobno zatvoriti konta 
potraživanja od kupaca i obaveza prema dobavljačima, jer je kupac i 
dobavljač ista pravna osoba, u konkretnom slučaju preduzeće „B“.

Knjiženje kod „A“

Rbr. OPIS cto D P

01. Obaveze prema dobavljačima
Kupci
Za sprovedenu kompenzaciju br.

541
211

1.800,00
1.800,00

02. Žiro račun
Kupci
Za naplatu razlike po kompenzaciji br.

200
211

200,00
200,00

Preduzeće „B“ će međusobno zatvoriti konta potraživanja od kupaca 
i obaveza prema dobavljačima jer su kupac i dobavljač ista pravna osoba, 
preduzeće „A“
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Knjiženje kod „B“

Rbr. OPIS cto D P

01. Obaveze prema dobavljačima
Kupci
Za sprovedenu kompenzaciju br.

541
211

1.800,00
1.800,00

02. Obaveze prema dobavljačima
Žiro račun
Doznaka razlike po kompenzaciji br.

541
200

200,00
200,00

Multilateralna kompenzacija (prebijanje) je ona kompenzacija koja 
nastaju u slučaju kada se izmirivanje obaveza putem kompenzacije vrši 
između više subjekata, uz uslov da se jedan prema drugom nalaze u ulozi 
dužnika i povjerioca.

3. CESIJA ( USTUPANJE POTRAŽIVANJA)

Cesija ili ustupanje potraživanja je oblik obračunskog plaćanja u kojem 
povjerilac (cedent) ustupa svoja potraživanja od svog dužnika (cesus) 
novom povjeriocu (cesionar) , o čemu dužnik nemora dati svoj pristanak.

Povjerilac  (cedent) je dužan  u skladu sa Zakonom o obligaconim 
odnosima, obavijesti dužnika o izvršenom ustupanju, iz razloga da bi 
dužnik znao kome treba da plati obavezu.

Prema tome, cesija je dvostrani pravni posao koji se temelji na ugovoru 
između povjerioca koji je ustupitelj (cedent) i novogpovjerioca koji je 
primatelj (cesionar).

Da bi se izmirivanje obaveza putem cecije moglo sprovesti, potrebna 
su tri učesnika koji se nalaze u određenom dužničko-povjerilačkim 
odnosima:5

- Povjerilac ( cedent)- koji prenosi svoja potraživanja
- Novi povjerilac (cesionar)- na koga se prenose potraživanja
- Dužnik (cesus) po potraživanju koje se prenosti, on ostaje u 

položaju dužnika po istom osnovu, samo što sad mora obavezu 
koju ima izmiri prema drugom povjeriocu (cesionaru).

5  Revicon.; op.cit.p. 135
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Primjer odnosa i knjiženja cesije (ustupanja potraživanja);
Preduzeće „A“ (cedent) u ugovoru o cesiji duguje preduzeću „B“ 

(cesionar) iznos od 1.000,00 KM. Preduzeće „C“ (cesus) duguje preduzeću 
„A“ iznos od 1.000,00 KM. Preduzeće „A“ podmiruje svoje obaveze prema 
preduzeću „B“ ustupanjem svog potraživanja od preduzeća „C“ u iznosu 
od 1.000,00 KM. Odnose iz ugovora o cesiji prikazuje sljedeća shema;

Shema 3. Odnosi iz ugovora o cesiji 

Izvor; http://pravojednostavno.weebly.com/ugovor-o-cesiji.html dostupno (25.01.2013.)

Objašnjenje knjiženja kod cedenta „A“, cesionara „B“ i cesusa „C“.
Knjiženja kod „A“- cedenta

Rbr. OPIS cto D P

01. Obaveze prema dobavljačima „B“
Kupac „C“
Za sprovedenu cesiju br.

541
211

1.000,00
1.000,00

Knjiženje kod „B“- cesionara

Rbr. OPIS cto D P

01. Potraživanja po osnovu cesije 
Kupci „A“
Za sprovedenu cesiju br.

2383
211

1.000,00
1.000,00
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Knjiženje kod „C“ - cesusa

Rbr. OPIS cto D P

01. Dobavljač „A“
Obaveza po cesiji
Za sprovedenu cesiju br.

211
4393

1.000,00
1.000,00

4. ASIGNACIJA

Asignacija ( Asignatio - doznaka) je pisana izjava jednog pravnog lica 
(asignanta) drugom pravnom licu (asignatu) da za njegov račun isplati 
određeni iznos trećem pravnom licu (asignataru), a to treće lice ovlašćuje 
da tu isplatu primi u svoje ime. 6

Ugovor o asignaciji je specifičan oblik izmirivanja obaveza u kojem 
asignat (upućenik) ne preuzima dug od uputioca (asignant) i ne stupa 
na njegovo mjesto prema povjeriocu, već se njegova uloga ogleda u tome 
da on samo prihvata da za račun asignanta (uputioca) izvrši plaćenje 
njegovog duga prema povjeriocu, bez ikakvih drugih posljedica.

Prema tome, kod izmirivanja obaveza asignacijom postoji obligacioni 
odnos između tri lica radi izmirivanja dvije obaveze, od kojih se jedno 
lice nalazi u ulozi dužnika i povjerioca, drugo lice u ulozi povjerioca. Da 
bi se obaveza izmirila putem asignacije neophodno je da se sva tri lica 
sporazume.

Osnove karakteristike asignacije su:7

- Jedno pravno lice ovalašćuje drugo pravno lice, da za njegov račun 
isplati određeni iznos sredstava trećem pravnom licu, a treće 
pravno lice ovlašćuje da to plaćanje primi u svoje ime,

- Prihvatanjem uputa od strane primaoca nastaje između primaoca 
uputa i upućenika dužnički odnos koji je nezavisan od odnosa 
između uplatioca i upućenika, kao i odnos između uputioca i 
primaoca.

- Asignacijom se može izmiriti obaveza ili naplatiti potraživanje 
samo do najnižeg iznosa, ako su međusobne obaveze i potraživanja 
iskazana u različitim iznosima.

6  http://kompenzacija.deoposla.com/o_asignacija ( 22.01.2013) 
7  http://oliver.efri.hr/~ticiana/D_Vasicek/FMSP/Osnove_fin_poslovanja. (25.01.2013) 
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Shema 4. Shematski prikaz odnosa kod asignacije;

Izvor; adaptirano prema; Belak V, Bošnjak Ž, Pehar M, Financijsko računovodstvo, Fircon 
Mostar, 2006, p.276

Primjer knjiženja asignacije;
Preduzeća „A“ duguje preduzeću „B“ iznos od 1.000,00 KM. Preduzeće 

„C“ duguje preduzeću „A“ iznos od 1.000,00 KM.
Preduzeće „A“ ovlašćuje preduzeće „C“ da umjesto njemu, izos duga 

od 1.000 KM plati preduzeću „B“. Preduzeće „C“ je izjavilo da prihvata 
uputu, i onog trenutka kada preduzeće „C“ plati preduzeću „B“ iznos od 
1.000 KM, sva dugovanja će biti podmirena.

Knjiženje kod „A“- uputitelj

Rbr. OPIS cto D P

1a Potraživanja po asignacije 
Kupci „C“
Za sprovedenu asignaciju br

2384
211

1.000,00
1.000,00

1b Dobavljač „B“
Obaveze po asignaciji 
Za sprovedenu asignaciju br

541
4394

1.000,00
1.000,00

2 Obaveze po asignaciji
Potraživanja po asignaciji
Za sprovedenu asignaciju

4394
2384

1.000,00
1.000,00
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Knjiženje kod „B“- primatelj upute

Rbr. OPIS cto D P

1a Potraživanja po asignacije 
Kupci „A“
Za sprovedenu asignaciju br

2384
211

1.000,00
1.000,00

1b Žiro račun
Potraživanja po asignaciji
Za naplaćena potraživanja po asignaciji

200
2384

1.000,00
1.000,00

Knjiženje kod „C“- upućenik

Rbr. OPIS cto D P

1a Dobavljač „A“
Obaveze po asignaciji
Za sprovedenu asignaciju br

541
4394

1.000,00
1.000,00

1b Obaveze po asignaciji
Žiro račun
Za plaćanje obaveza po asignaciji

4393
200

1.000,00
1.000,00

5. PREUZIMANJE DUGA

Pruzimanje duga vrši se ugovorom između dužnika i preuzimatelja 
duga ( tj. novog dužnika), ali uz uslov da je na to pristao povjerilac, a sve 
u skladu sa Zakonom o obligacionim odnosima. Kao što se može izvršiti 
ustupanje potraživanja, isto tako se može izvršiti i ustupanje duga, s tim 
da se u tom slučaju mijenja dužnik, a povjerilac ostaje isti.

Da bi došlo do sklapanja ugovora o preuzimanju duga, potrabno je da 
postoje tri učesnika i to;

- Dužnik koji prenosi svoja dugovanja na novog dužnika
- Novi dužnik, koji preuzima dugovanja starog dužnika, i
- Povjerilac
Kod ugovora o preuzimanju duga, ako se povjerilac nije očitovao da li 

pristaje da mu potraživanja namiri novi dužnik, smatra se da on nije dao 
svoj pristanak, neće doći do izmirivanja obaveza preuzimanjem duga. 
Preuzimanjem duga preuzimatelj stupa na poziciju prijašnjeg dužnika, a 
ovaj se oslobađa obaveze.
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Primjer: pravno lice „A“ duguje pravnom licu „B“ iznos od 1.000,00 

KM. Pravno lice „A“ i pravno lice „C“ su se dogovorili da obavezu koju 
ima „A“ prema „B“ umjesto „A“ izmiri pravno lice „C“. Sačinjen je ugovor 
o preuzimanju duga, na koji je pristanak dao i povjerilac „B“.

Prilikom realizacije ugovora o preuzimanju duga, kod „A“, „B“, i „C“ 
će se sprovesti sljedeća knjiženja.

Knjiženje kod „A“ – starog dužnika

Rbr. OPIS cto D P

1 Dobavljač „B“
Ugovor o preuzimanju duga „C“
Za preuzeti dug po osnovu ugovora

541
538

1.000,00
1.000,00

Knjiženje kod „B“- povjerioca

Rbr. OPIS cto D P

1 Potraživanja po osnovu preuzimanja 
duga od „C“
Kupac „A“
Za evidenciju ugovora o preuzimanju 
duga

2385
 
211

1.000,00
1.000,00

2 Žiro račun
           Potraživanja po osnovu  
          preuzimanja duga od „C“
Za evidentiranje naplate duga

200
2385

1.000,00
1.000,00

Knjiženje kod „C“- novog dužnika

Rbr. OPIS cto D P

1 Dobavljač „A“
Obaveze po osnovu preuzimanja duga  
„B“
Za evidenciju ugovora o preuzimanju 
duga

541
 
4395

1.000,00
1.000,00

2 Obaveze po osnovu preuzimanja duga 
„B“
                      Žiro - račun
Za evidentiranje naplate duga

4395
200

1.000,00
1.000,00
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6. ZAKLJUČAK

Održavanje likvidnosti preduzeća veoma je važno iz razloga 
nesmetanog poslovanja. Problem očuvanja likvidnosti nastaje u momentu 
finansijske krize, recesije, kada u većini slučajeva u preduzećima dolazi 
do problema obezbjeđenja gotovog novca. Preduzećima je gotov 
novac neophodan za izmirenje dospjelih obaveza čije izmirenje postaje 
upitno ukoliko nema priliva novca koji potražujemo. Nemogućnost 
obezbjeđenja gotovog novca dovodi u pitanje likvidnost preduzeća, kao 
i njegov bonitet. 

Da bi sačuvao bonitet, odnosno dobar glas koji ima kod svojih 
poslovnih pratnera, preduzeće ima mogućnost da izmiri svoje obaveze, 
kao i da naplati svoja potraživanja putem obračunskih plaćanja. Oblici 
obračunskih plaćanja kao način izmirenja obveza i naplate potraživanja 
može biti u vidu kompenzacije, cesije, asignacije, kao i preuzimanja 
duga. Za koji oblik će se preduzeće odlučiti zavisi od situacije u kojoj se 
nalazi, kada se ukaže potreba za obračunskim plaćanje.
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SAŽETAK
Obrazovanje samo po sebi podrazumjeva da bi ono što se uči u školama trebalo 

da bude primjenjivo u praksi. Takođe je poznato da bi principi Bolonjske deklara-
cije trebalo da budu ideja vodilja u procesu obrazovanja. Sve to se odnosi i na os-
posobljavanje studenata na predmetu računovodstvo. Ipak, istraživanja i zbivanja 
u realnom životu to ne potvrđuju. Razlike su velike, kako u samom obrazovanju 
među institucijama, tako i između prakse i teorije. Zbog toga bi obrazovne insti-
tiucije, privredni subjekti, vlasti, a i sami studenti, trebalo da preuzmu svoj dio 
odgovornosti za efikasno prevazilaženje takvog stanja. U tom cilju se u ovom radu 
izlažu rezultati istraživanja, konstatacije i preporuke za poboljšanje stanja.
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1. INTRODUCTION

Differences between theory and what we usually learn in school and 
practice, and what should be the result of our learning will be used in 
practice, today are obviously high in all areas, including in the area which 
is the subject of our observation, the field of accounting . They are present 
in high school, academically and professionally in education. True, they 
will always be there, because this is one of the reasons for the constant 
improvement of the education system, but if there is something drastic 
then it  deserves to be improved.

If these days most of his life a man devotes to his work, and it is 
indeed , and if the accounting is language of business conversation, and 
it is indeed, then the question is whether we will be able to understand 
a business, if the educational institutions produce staff who have not 
learned that language. Or you have not learned how to use it, it is also 
insufficient.

In fact, it seems that today   more attention is focused on the licensing 
of various professions in the field of accounting, standardizing financial 
statements, training of professional accountants and so on, and there is 
less and less, or not at all, the focus on  the basic, primary education in 
accounting. As all of us  would like to have a building, but not  the strong 
foundation on which the building lies. 

No doubt it is necessary that education, including education of the  
economists and accountants, has to adapt to the constantly growing needs 
of social development. Therefore, according to the Bologna Declaration, 
the new reformed and unified education system is more efficient and better 
suited to restore the competitiveness of European science institutions in 
the world and would also reduce the differences in education.

The paper gives an overview of the objectives of the Bologna 
Declaration and indicates still present major differences in the education 
of students in the accounting.

             With specific statements , the results of research is presented 
based on website data which was done for a few high school institutions 
in the region.
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1. UVOD

Rаzlikе izmеđu tеоriје, оdnоsnо оnоgа štо оbičnо učimо u škоlаmа i 
prаksе, оdnоsnо оnоgа štо bi trеbаlо dа budе rеzultаt nаšеg učеnjа kојi 
ćеmо kоristiti u prаktičnоm rаdu, dаnаs su оčitо vеlikе u svim оblаstimа, 
pа i u оblаsti kоја је prеdmеt nаšеg pоsmаtrаnjа, оblаsti rаčunоvоdstvа. 
Оnе su prisutnе i u srеdnjоškоlskоm, i u аkаdеmskоm i u prоfеsinаlnоm 
оbrаzоvаnju. Istinа, оnе uviјеk trеbа dа pоstоје, јеr је i tо јеdаn оd 
rаzlоgа zа stаlnа usаvršаvаnjа оbrаzоvnоg sistеmа, аli аkо su drаstičnе 
оndа nеštо zаslužuје dа sе pоprаvlја. 

Аkо је dаnаs čоvјеk nајvеći diо svоg živоtа svео nа pоsао, а јеstе, 
i аkо је rаčunоvоdstvо јеzik pоslоvnоg spоrаzumјеvаnjа, а јеstе, оndа 
sе pоstаvlја pitаnjе dа li ćеmо sе mоći pоslоvnо spоrаzumјеvаti, аkо iz 
оbrаzоvnih instituciја izlаzе kаdrоvi kојi nisu nаučili tај јеzik. Ili gа nisu 
nаučili kоristiti, štо је tаkоđе nеdоvоlјnо.

Nаimе, čini sе dа sе dаnаs svе višе pаžnjе usmјеrаvа nа licеncirаnjе 
rаznih zvаnjа u оblаsti rаčunоvоdstvа, stаndаrdizоvаnjе finаnsiјskih 
izvјеštаја, оbrаzоvаnjе prоfеsiоnаlnih rаčunоvоđа i sličnо, а svе mаnjе, 
ili gоtоvо nimаlо, nа bаznо, оsnоvnо оbrаzоvаnjе iz rаčunоvоdstvа. Kао 
dа bi svi žеlјеli dа imаmо grаđеvinu, а tеmеlј nа kоmе  tа grаđеvinа lеži, 
kао dа niје ni bitаn.

Bеz sumnjе је pоtrеbnо dа sе оbrаzоvаnjе, pа i оbrаzоvаnjе еkоnоmistа, 
оdnоsnо rаčunоvоđа, mоrа prilаgоđаvаti stаlnim rаstućim pоtrеbаmа 
društvеnоg rаzvоја. Iz tоgа је prоistеklа i Bоlоnjskа dеklаrаciја, prеmа 
kојој bi nоvi rеfоrmisаni i јеdinstvеni sistеm оbrаzоvаnjа biо еfikаsniјi i 
spоsоbniјi dа pоvrаti kоnkurеntnоst еvrоpskih instituciја nаukе u sviјеtu 
i koji bi ujedno smanjio razlike u obrazovanju. 

U radu se daje osvrt na ciljeve Bolonjske deklaracije i ukazuje na 
još uvijek prisutne velike razlike u obrazovanju studenata na predmetu 
računovodstvo. Uz određene konstatacije izneseni su rezultati istraživanja 
koje je na osnovu podataka sa internet stranica provedeno za nekoliko 
visoko školskih institucija u regionu.

2. CILJEVI I RAZLIKE

Dоnоšеnjеm оdgоvаrајućih rеfоrmskih zаkоnа u оblаsti оbrаzоvаnjа, 
u vеćini zеmаlја prоcеs usaglašavanja i harmonizacije nastavnih programa 
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2. OBJECTIVES AND DIFFERENCES

Adopting appropriate reformed legislation in the field of education, 
in most countries the process of coordination and harmonization of 
curriculum has formally begun. In accordance with the intentions of the 
Declaration, formally curriculum is harmonized and standardized ,which 
should provide the knowledge and skills of future academics tailored to 
the requirements of practice and the labor market. On these principles 
teachers should teach and students learn the same content and the same 
vocation and acquire skills as well as colleagues in the same and similar 
colleges in the region and the world. From the standpoint of practice this 
means that scholars are trained to work in a real market economy.

The declaration states:
- The adoption of a system of easily readable and comparable 

levels, in order to promote European citizens employability and 
the international competitiveness of European higher education 
system;

- Adoption of a system essentially based on two main cycles, 
undergraduate and graduate;

- Establishing a system of credits - such as in the ECTS system;
- Promotion of mobility by overcoming obstacles to the effective 

implementation of free movement, with special attention to 
students and teachers;

- Promotion of European cooperation in the field of providing quality 
in terms of developing comparable criteria and methodologies;

- Promotion of the necessary European dimensions in higher 
education, particularly with regard to the development of the 
curriculum, inter-institutional cooperation, mobility schemes and 
integrated programs of study, training and research.

  Convinced that the establishment of a European area of higher 
education requires constant support, monitoring and adaptation to 
constantly evolved needs, the ministers, in the Declaration, clearly 
set goals and firmly committed to achieving these goals within the 
institutional competence and with full respect for the diversity of 
cultures, languages, national educational system and the autonomy 
of universities. To consolidate the European area of higher education 
ministers have promised to develop transnational cooperation as well as 
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је fоrmаlnо оtpоčео. U sklаdu sа intеnciјаmа dеklаrаciје, fоrmаlnо su 
hаrmоnizоvаni i stаndаrdizоvаni nаstаvni plаnоvi i prоgrаmi kојi bi 
trеbаlо dа оbеzbiјеdе znаnjа i vјеštinе budućih аkаdеmаcа prilаgоđеnа 
zаhtјеvimа prаksе, оdnоsnо tržištа rаdа. Nа tim principimа trеbаlо bi dа 
prоfеsоri prеdајu, а studеnti izučаvајu istе sаdržаје i stiču istа zvаnjа i 
vјеštinе kао i kоlеgе nа istim i sličnim fаkultеtimа u оkružеnju i u sviјеtu. 
Sа аspеktа prаksе tо znаči dа su аkаdеmci оspоsоblјеni zа pоslоvе u 
prаvој tržišnој privrеdi.

U Deklaraciji se ističe:
-  usvajanje sistema lako razumljivih i uporedivih nivoa, da bi 

se promovisala mogućnost zapošljavanja evropskih građana 
i međunarodna konkurentnost evropskog sistema visokog 
obrazovanja;

-  usvajanje sistema koji se u suštini zasniva na dva glavna ciklusa, 
dodiplomskom i postdiplomskom;

-  uspostavljanje sistema kredita – kao što je ECTS sistem;
-  promocija mobilnosti prevazilaženjem prepreka ka djelotvornoj 

primjeni slobodnog kretanja, sa posebnom pažnjom na studente i 
nastavnike; 

-  promocija evropske saradnje na planu obezbjeđivanja kvaliteta u 
pogledu razvoja uporedivih kriterijuma i metodologija;

- promocija neophodnih evropskih dimenzija u visokom 
obrazovanju, posebno u pogledu razvoja nastavnog plana i 
programa, međuinstitucionalne saradnje, šema mobilnosti i 
objedinjenih programa studiranja, obuke i istraživanja.

 
Ubijeđeni da uspostavljanje evropskog prostora visokog obrazovanja 

zahtijeva stalnu podršku, praćenje i prilagođavanje potrebama koje se 
neprekidno razvijaju, ministri su, u Deklaraciji, jasno postavili ciljeve 
i čvrsto se obavezali na postizanje ovih ciljeva unutar institucionalnih 
nadležnosti i uz puno uvažavanje raznolikosti kultura, jezika, nacionalnih 
obrazovnih sistema i autonomije univerziteta. Da bi konsolidovali 
evropski prostor visokog obrazovanja ministri su obećali da će razvijati 
međudržavnu saradnju, kao i saradnju sa nevladinim evropskim 
organizacijama koje imaju nadležnosti u oblasti visokog obrazovanja. 
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cooperation with European non-governmental organizations that have 
responsibilities in the field of higher education.

The goals of higher education, as provided by the Declaration, basically 
boil down to a higher quality of knowledge and greater efficiency study. 
This practice is nothing new.

The new practice  would have to consist based on the  fact that 
the Bologna process involves constant review, rationalization and 
modernization of the education system, as well as the establishment of 
closer ties between the theoretical and practical approaches in all areas of 
higher education, as well as stronger and more effective intergovernmental 
and collaboration among the universities.

After more than two decades, how much progress has been made 
since the beginning, it could be analyzed and discussed. In these analyzes, 
likely some certain weaknesses of the system could be detected . Without 
intention  to condemn these weaknesses, criticism should be viewed 
from a positive point of view, although the Bologna process has , as its 
core task,  to  educate students as future object, not a subject. Bachelor 
in practice should be trained to just one strictly interest, even as the 
immediate specialized, so there is no need or possibility for any creative 
moves.

According to the more serious research, it could be concluded that 
in the field of harmonization of the various educational institutions 
progress has not been made yet. It seems that even the formal programs 
are not uniformed, although one of the main goals of the Declaration are 
harmonization of curriculum.

In the field of harmonization of theoretical knowledge with practical 
needs situation is even less favorable. Thus the conclusion is not 
necessary to prove. After graduation, students must undergo additional 
training and pass exams to regulatory accounting profession in all the 
countries under consideration. As if they did not ever study accounting 
in colleges. The media, especially print, is full of ads for a various  courses 
and training. Clearly, because of insufficiently trained graduate students 
for practical work in companies. Of course, this practice is a result of 
the prescribed regulations. It is noted that in a number of countries 
accounting profession, presented by the association, has a great impact, 
both on the membership, as well as the government. Authorities have 
eased it, bringing the regulations for a particular group, in this case they 
are accountants, prescribing duties, even the material, so that it became 
a lucrative business for the association. A company  that has defined the 
market certainly needs to successfully operate, from the aspect of its 
interest. However, whether this is the public interest?
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Cilјеvi visоkоg оbrаzоvаnjа, kako su predviđeni samom deklaracijom, 

sе u оsnоvi svode nа vеći kvаlitеt znаnjа i vеću еfikаsnоst studirаnjа. To 
praktično i nije ništa novo.

Novina bi trebala da se sastoji u tome što bоlоnjski prоcеs 
pоdrаzumјеvа stаlnо prеispitivаnjе, оsаvrеmеnjаvаnjе i rаciоnаlizаciјu 
sistеmа оbrаzоvаnjа, kао i uspоstаvlјаnjе štо čvršćе vеzе izmеđu 
tеоriјskоg i prаktičnоg pristupа u svim pоdručјimа visоkоg оbrаzоvаnjа, 
kao i čvršću i efikasniju međudržavnu i međuuniverzitetsku saradnju.

Kоlikо sе nаkоn višе оd dvije dеcеniје оdmаklо оd pоčеtkа, mоglо 
bi sе analizirati i diskutоvаti. U tim analizama vjerovatno bi se uočile i 
određene slabosti sistema. Bеz prеtеnziја zа оsudоm tih slаbоsti, kritikе 
bi trеbаlo pоsmаtrаti sа pоzitivnоg аspеktа, iako bоlоnjski prоcеs u 
svојој оsnоvi imа zаdаtаk оbrаzоvаnjе studеntа kао budućеg оbјеktа, а 
nе subјеktа. Diplоmаc bi u prаksi trеbао dа budе оspоsоblјеn zа sаmо 
јеdnо strоgо dеtеrminisаnо zаnimаnjе, čаk štо užе spеciјаlizоvаn, tаkо 
dа nеmа ni pоtrеbе ni mоgućnоsti, zа еvеntuаlnе krеаtivnе pоtеzе. 

Prеmа iоlе оzbilјniјim istrаživаnjimа, mоglo bi sе zаklјučiti dа sе nа 
pоlјu uјеdnаčаvаnjа prоgrаmа kоd rаzličitih оbrаzоvnih instituciје niје 
dаlеkо оdmаklо. Čini sе dа prоgrаmi čаk ni fоrmаlnо nisu uјеdnаčеni, 
iako je jedan od osnovnih ciljeva Deklaracije harmonizacija nastavnih 
planova i pograma.

Nа pоlјu usklаđivаnjа tеоriјskih znаnjа sа pоtrеbаmа prаksе situаciја 
је јоš mаnjе pоvоlјnа. Ovaku konstataciju nije potrebno posebno 
dokazivati. Pоsliје diplоmirаnjа studеnti mоrа dа prоlаzе dоdаtnе 
оbukе i pоlаžu ispitе prеmа rеgulаtivi rаčunоvоdstvеnе prоfеsiје u svim 
pоsmаtrаnim zеmlјаmа. Kао dа rаčunоvоdstvо nisu učili i pоlаgаli 
nа fаkultеtimа. Меdiјi, pоsеbnо štаmpаni, su puni оglаsа zа rаznе 
kursеvе i оbukе. Јаsnо, zbоg tоgа štо studеnti diplоmirајu nеdоvоlјnо 
оspоsоblјеni zа prаktičаn rаd u prеduzеćimа. Nаrаvnо, оvа prаksа је 
rеzultаt i prоpisаnе rеgulаtivе. Primјеćuје sе dа је u vеćеm brојu zеmаlја 
rаčunоvоdstvеnа prоfеsiја, prеzеntоvаnа prеkо udružеnjа, ima veliki 
uticaj, kako na članstvo, tako i na vlasti. Vlаsti su pоpustilе, dоnоsеći 
prоpisе kојimа је zа оdrеđеnu grupu, u оvоm slučајu su tо rаčunоvоđе, 
prоpisаlа оbаvеzе, čаk i mаtеriјаlnе, tаkо dа је tо pоstао unоsаn biznis zа 
udružеnjа. Firmа kоја zаkоnom imа dеfinisаnо tržištе sigurnо mоrа dа 
uspјеšnо pоsluје, pоsmаtrаnо sа аspеktа njеnоg intеrеsа.  Меđutim, dа li 
је tо i društvеni intеrеs?
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Without analyzing assumptions (human and material) that are 
essential to each educational institution to be organized in accordance 
with the standards, also we will mention another fact that deserves 
attention. We are talking about the different classifications of economic 
science (scientific field, objects, events, titles), as the final result of 
education. This is of course a problem that needs to deal with regulation 
and supervision of higher education. Surely that institutions must be 
involved and to bring their own share of the load.

Another major reason for the differences which arise, are baselines 
of  students at the beginning of education. In fact, practice has shown 
that educational institutions enroll nearly all of the students as they want, 
regardless of previously acquired knowledge, especially in high schools. 
Therefore, it is very difficult to train a skilled accountant from hairdressers 
and carpenters, even if they are very successful in their profession. This 
education is usually incomplete, superficial, and even defective. This 
is also a problem that should be addressed by state authorities and the 
educational institutions.

A big reason for the differences, in terms of the quality of the acquired 
knowledge and the need for practice as a basic reason of education, arises 
from the treatment  of the study process. Today, the majority of higher 
education institutions can notice a peaceful and deserted morning, but 
tumultuous and hectic afternoon. Studying is no longer interest and 
serious  task, than incidental duties in order to gain positions before 
knowledge. Deeper consideration of this problem would lead to the 
question: what is the absorption power of students in the afternoon or 
evening? Certainly, much smaller than in the morning. This problem 
mainly stems from educational institutions and the students as the main 
subject of the educational process. Of course, it is their responsibility for 
solving it.

3.  SURVEY RESULTS

Time and financial constraints did not allow us serious research to prove 
presented findings, and a group of enthusiasts from Banja Luka College4 
conducted a modest survey using officially presented information on 
the Internet. We analyzed the contents of items that are available on the 
websites of universities and colleges that educate future economists, in 
the Republic of Serbian (Faculty of Economics, University of Banja Luka5, 

4  PhD Simeun Vilendečić, PhD Milica Lakić and Zorana Kojović msc.
5  http://ef.unibl.org/, accessed site 21.01.2013.year
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Nе ulаzеći u аnаlizu prеtpоstаvki (kаdrоvskih i mаtеriјаlnih) kоје su 

nеоphоdnе svаkој оbrаzоvnој instituciјi dа bi bilа оrgаnizоvаnа u sklаdu 
sа stаndаrdimа, nаpоmеnućеmо јеdnu činjеnicu kоја svаkаkо zаslužuје 
pаžnju. Rаdi sе о rаzličitim klаsifikаciјаmа еkоnоmskе nаukе (nаučnе 
оblаsti, prеdmеti, disciplinе, zvаnjа), kао krајnjеg rеzultаtа оbrаzоvаnjа. 
Оvо је nаrаvnо prоblеm kојi trеbа dа rјеšаvа rеgulаtivа i nаdzоr nаd 
visоkim оbrаzоvаnjеm. Sigurnо dа i institciје mоrајu dа budu uklјučеnе 
i dа pоnеsu svој diо tеrеtа.  

Drugi vеliki rаzlоg iz kоgа prоističu rаzličitоsti, јеsu plаznе оsnоvе 
studеnаtа nа pоčеtku оbrаzоvаnjа. Nаimе, prаksа је pоkаzаlа dа sе zа 
studirаnjе nа visikоškоlskim instituciјаmа upisuјu gоtоvо svi učenici 
kојi tо pоžеlе, bеz оbzirа nа prеthоdnо stеčеnа znаnjа, priје svеgа u 
srеdnjim škоlаmа. Zbоg tоgа је vrlо tеškо оbrаzоvаti vrsnоg rаčunоvоđu 
оd rеcimо frizеrа ili tesara, čak i ako su oni vrlo uspješni u svojoj profesiji. 
То оbrаzоvаnjе оbičnо је nеpоtpunо, pоvršnо, pа i dеfеktnо. Оvо је 
tаkоđе prоblеm kојi trеbа dа rјеšаvајu i držаvni оrgаni, аli instituciје 
оbrаzоvаnjа.

Vеliki rаzlоg zа rаzličitоsti, kаkо pо kvаlitеtu stеčеnоg znаnjа, 
tаkо i u оdnоsu nа pоtrеbu prаksе kао оsnоvnоg rаzlоgа škоlоvаnjа, 
prоističu iz оdnоsа prеmа sаmоm prоcеsu studirаnjа. Dаnаs sе nа vеćini 
visоkоškоlskih instituciја mоžе primјеtiti mirnо i pustо dоpоdnе, а 
burnо i užurbаnо pоslеpоdnе. Studirаnjе višе niје zаnimаnjе i оziblјаn 
zаdаtаk, nеgо spоrеdnа оbаvеzа rаdi sticаnjа zvаnjа, priје nеgо znаnjа.  
Dublја rаzmаtrаnjа оvоg prоblеmа bi dоvеlа i dо pitаnjа: kоlikа је 
аpsоrpciоnа mоć studеntа u pоpоdnеvnim ili vеčеrnjim sаtimа? Sigurnо, 
mnоgо mаnjа nеgо u prеpоdnеvnim. Оvај prоblеm uglаvnоm pоtičе 
оd instituciја оbrаzоvаnjа i sаmih studеnаtа, kао оsnоvnоg subјеktа 
оbrаzоvnоg prоcеsа. Naravno, na njima je i odgovornost za njegovo 
rješavanje.

3. REZULTATI ISTRAŽIVANJA

Vremenska i finansijska ograničenja nisu dozvolila ozbiljnija 
istraživanja kojima bi se dokazale iznesene konstatacije, pa je grupa 
entuzijasta Banja Luka College-a4 provela jedno skromno istraživanje 
koristeći zvanično prezentovane informacije preko Interneta. Analizirani 
su sadržaji predmeta koji su dostupni na Web sajtovima fakulteta i 

4  Doc. dr Simeun Vilendečić, Doc. dr Milica Lakić i Zorana Kojovic, msc.
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Pan Apeiron Banja Luka6 and Universities for Business Engineering and 
Management Banja Luka7), the Federation of Bosnia and Herzegovina 
(Faculty of Economics, University of Sarajevo8, Faculty of Economics, 
University of Tuzla 9and University of Travnik10), Serbia (Belgrade Faculty 
of Economics11, Faculty of Economics in Kragujevac12 and the Faculty of 
Economics in Nis13) and Croatia (Rijeka Faculty of Economics14, Faculty 
of Economics15 and the College for Financial Management Zagreb16).

As one of the main subjects taught in the study of economics, as research 
has shown, that indeed under different names, accounting is studied in 
all above mentioned institutions. The analysis was conducted over the 
syllabus of the subject to be taught as a foundation, in the beginning of 
the study, and which educational institutions publicize on their websites. 
We observed ten indicators that are considered basic guidelines as the 
case presented. 

These indicators are:
1.  name of the subject
2.  status of the subject (mandatory or optional)
3.  a year in which the subject is studied,
4.  weekly number of classes (lectures and exercises)
5.  ECTS which carries the subject
6.  Course aims
7.  outcomes
8.  content of the subject
9.  teaching methods and materials for dealing with
10. whether, in addition to the above subjects, some subjects  are taught 

in the field of accounting and what they are?

6  http://www.apeiron-uni.eu/, accessed site 21.01.2013. year
7  http://univerzitetpim.com/, accessed site 21.01.2013.year
8  http://www.efsa.unsa.ba/ef/ba, accessed site 21.01.2013. year
9  http://www.ef.untz.ba/web/, accessed site 21.01.2013. year
10 http://www.unt.ba/, accessed site 21.01.2013. year
11 http://www.ekof.bg.ac.rs/, accessed site 21.01.2013. year
12 http://www.ekfak.kg.ac.rs, accessed site 21.01.2013. year
13 http://www.eknfak.ni.ac.rs/src/, accessed site 21.01.2013. year
14 http://www.efri.uniri.hr/, accessed site 21.01.2013. year
15 http://www.efzg.unizg.hr/Default.aspx, accessed site 21.01.2013. year
16 http://www.visoka-skola-rrif.hr/, accessed site 21.01.2013. year
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visokih škola koji obrazuju buduće ekonomiste, i to u Republici Srpskoj 
(Ekonomski fakultet Univerziteta u Banjaluci5, Panevropski univerzitet 
Apeiron Banja Luka6 i Univerzit za poslovni inžinjering i menadžment 
Banja Luka7), Federaciji Bosne i Hercegovine (Ekonomski fakultet 
Univerziteta u Sarajevu8, Ekonomski fakultet Univerziteta u Tuzli9 
i Univerzitet u Travniku10), Srbiji (Ekonomski fakultet Beograd11, 
Ekonomski fakultet u Kragujevcu12 i Ekonomski fakultet u Nišu13) i 
Hrvatskoj (Ekonomski fakultet Rijeka14, Ekonomski fakultet Zagreb15 i 
Visoka škola za financijski menadžment Zagreb16).

Kao jedan od osnovnih predmeta koji se izučava na studijama 
ekonomije, istraživanje je pokazalo da se, istina pod različitim nazivima, 
računovodstvo izučava i na svim navedenim institucijama. Analiza je 
provedena preko silabusa nastavnog predmeta koji se izučava kao osnov, 
na početku studija, a koje su visokoobrazovne institucije publikovale na 
svojim Web stranicama. Posmatrano je deset indikatora koji se smatraju 
osnovnim odrednicama predmeta kao je prezentovan. Ti indikatori su:

1. naziv nastavnog predmeta,
2. status nastavnog predmeta (obavezni ili izborni),
3. godina studija na kojoj se nastavni predmet izučava,
4. sedmični fond časova (predavanja i vježbe),
5. broj ECTS bodova koje nosi nastavni predmet, 
6. ciljevi izučavanja predmeta,
7. ishodi učenja,
8. sadržaj nastavnog predmeta,
9. metode nastave i savlađivanja gradiva,
10. da li se pored navedenog predmeta izučavaju još neki predmeti iz 

oblasti računovodstva i koji?

5  http://ef.unibl.org/, pristupljeno sajtu 21.01.2013. godine 
6  http://www.apeiron-uni.eu/, pristupljeno sajtu 21.01.2013. godine 
7  http://univerzitetpim.com/, pristupljeno sajtu 21.01.2013. godine
8  http://www.efsa.unsa.ba/ef/ba, pristupljeno sajtu 21.01.2013. godine
9  http://www.ef.untz.ba/web/, pristupljeno sajtu 21.01.2013. godine
10 http://www.unt.ba/, pristupljeno sajtu 21.01.2013. godine
11 http://www.ekof.bg.ac.rs/, pristupljeno sajtu 21.01.2013. godine
12 http://www.ekfak.kg.ac.rs, pristupljeno sajtu 21.01.2013. godine
13 http://www.eknfak.ni.ac.rs/src/, pristupljeno sajtu 21.01.2013. godine
14 http://www.efri.uniri.hr/, pristupljeno sajtu 21.01.2013. godine
15 http://www.efzg.unizg.hr/Default.aspx, pristupljeno sajtu 21.01.2013. godine
16 http://www.visoka-skola-rrif.hr/, pristupljeno sajtu 21.01.2013. godine
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. Based on research the following conclusions have been confirmed 
the fact that there are significant differences in all parameters, between 
institutions and between countries in the region as well.

Table 1: Overview of key data on the subject

INSTITUTION COURSE TITLE STATUS YEAR Of CLASSES ECTS

The Republic of Serbian

Faculty of Economics, BL Financial Accounting O I 4P + 4V 8

Uni. Aperion BL Basis of accounting O II 4P+3V 5

Uni. PIM BL Accounting O I 2P+3V 7

Bosnia and Herzegovina

Faculty of Economics SA Accounting O I 2P+3V 5

Faculty of Economics TZ Accounting O I 4P+3V 8

Uni. Travnik Accounting O II 4P+3V 6

Serbia

Faculty of Economics BG Financial Accounting O I 4P+4V 10

Faculty of Economics KG Financial Accounting O I 3P+4V 8

Faculty of Economics NI Financial Accounting O I 3P+3V 7

Croatia

Faculty of Economics RI Accounting O II 2P+2V 6

Faculty of Economics ZG Accounting O II 2P+2V 6

HS for fin. men. ZG Basis Accounting O I 2P+2V 5

Source: Processed based on the syllabus of the subjects

The table shows the results of the analysis of five indicators: the name 
of the subject, the status of the subject, a year of study on which it is 
studied, the weekly schedule and number of credits. The differences are 
noticeable with four indicators, and there is no difference with only one 
indicator which is status of the subject, so it can be concluded that in all the 
educational institutions this course is mandatory. Observed  institutions 
differ even the name of the subject, so some institutions title this subject 
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Na osnovu istraživanja došlo se do sledećih zaključaka koji potvrđuju 

činjenicu velike razlike po svim pokazateljima, kako između institucija, 
tako i između država u regionu. 

Tabela 1: Pregled osnovnih podataka o nastavnom predmetu

INSTITUCIJA NAZIV PREDMETA STATUS GODINA 
STUDIJA

FOND 
ČASOVA ECTS

Republika Srpska

Ekonomski fakultet BL Finansijsko računovodstvo O I 4P + 4V 8

Uni. Aperion BL Osnove računovodstva O II 4P+3V 5

Uni. PIM BL Računovodstvo O I 2P+3V 7

Bosna i Hercegovina

Ekonomski fakultet SA Računovodstvo O I 2P+3V 5

Ekonomski fakultet TZ Računovodstvo O I 4P+3V 8

Uni. Travnik Računovodstvo O II 4P+3V 6

Srbija

Ekonomski fakultet BG Finansijsko računovodstvo O I 4P+4V 10

Ekonomski fakultet KG Finansijsko knjigovodstvo O I 3P+4V 8

Ekonomski fakultet NI Finansijsko računovodstvo O I 3P+3V 7

Hrvatska

Ekonomski fakultet RI Računovodstvo O II 2P+2V 6

Ekonomski fakultet ZG Računovodstvo O II 2P+2V 6

VŠ za fin. men. ZG Osnove računovodstva O I 2P+2V 5

Izvor: Obrađeno na osnovu silabusa nastavnih predmeta

U tabeli su prikazani rezultati analize za pet indikatora: naziv nastavnog 
predmeta, status nastavnog predmeta, godina studija na kojoj se izučava, 
sedmični fond časova i broj ECTS bodova. Razlike su primjetne kod 
četiri indikatora, a jedino ih nema u pogledu statusa predmeta, tako 
da se može konstatovati da je na svim obrazovnim institucijama ovaj 
predmet obavezan. Na posmatranim institucijama razlikuje se čak i 
naziv nastavnog predmeta, tako da na nekim institucijama on nosi 
naziv „Osnove računovodstva“, na nekim „Finansijsko računovodstvo“ 
ili „Finansijsko knjigovodstvo“, dok je u većini slučajeva naziv ovog 
nastavnog predmeta „Računovodstvo“.
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“Basis of accounting” , other institutions “Financial Accounting” while in 
most cases the name of the subject  is “Accounting”.

The subject is taught in the first year of studies (Faculty of Economics, 
University of Banja Luka University for business engineering and 
management Banja Luka, Faculty of Economics, University of Sarajevo, 
Faculty of Economics, University of Tuzla, Faculty of Economics in 
Belgrade, Faculty of Economics in Kragujevac and the Faculty of 
Economics in Nis and High School of Financial Management Zagreb) 
and second year (Pan Apeiron Banja Luka, Travnik University, Faculty of 
Economics in Rijeka and Zagreb Faculty of Economics).

The most significant differences are visible in the indicators: weekly 
number of hours and the number of credits that the item is. The 
weekly number of hours of teaching ranges 4:00 to 8:00 pm weekly, 
and a combination of the number of hours of lectures and exercises are 
different: 2 hours lectures and 2 hours of exercises, 2 hour lecture + 3 
hours of exercises, 3 hours lectures and 3 hours of exercises, 3 hours of 
lectures + 4 hours of exercises, lectures and 4 hours 3 hours 4 hours of 
exercises and lectures and 4 hours of exercises. ECTS is also varied and 
ranges from 5 credits (Pan Apeiron Banja Luka, Faculty of Economics, 
University of Sarajevo and the College for Financial Management Zagreb) 
to 10 ECTS (Faculty of Economics, University of Belgrade). However, at 
most institutions this item carries 6 ECTS (University of Travnik, Faculty 
of Economics in Rijeka and Zagreb Faculty of Economics) and 8 ECTS 
(Faculty of Economics, University of Banja Luka, Faculty of Economics, 
University of Tuzla, Faculty of Economics in Kragujevac).

Table 2: Summary of the objectives of studying the subject

INSTITUTION COURSE TITLE ORDER TO STUDY

The Republic of 
Srpska

Faculty of 
Economics BL Financial Accounting

Basic Course aims are related to the understanding of 
the theoretical basis on which the system of double-entry 
bookkeeping and basic rules of evaluating elements of the 
financial statements, and the process of preparation and 
presentation of external financial reporting by business 
entities that are engaged in the production, trafficking and 
providing services.

Uni. Aperion BL Basis of accounting
The aim of this course is to introduce students to the 
basics of accounting, bookkeeping records, the process of 
balancing and use of accounting information in making 
managerial decisions.
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Predmet se izučava na prvoj godini studija (Ekonomski fakultet 

Univerziteta u Banjaluci, Univerzitet za poslovni inžinjering i menadžment 
Banja Luka, Ekonomski fakultet Univerziteta u Sarajevu, Ekonomski 
fakultet Univerziteta u Tuzli,  Ekonomski fakultet Beograd, Ekonomski 
fakultet u Kragujevcu i Ekonomski fakultet u Nišu i Visoka škola za 
financijski menadžment Zagreb) i na drugoj godini studija (Panevropski 
univerzitet Apeiron Banja Luka, Univerzitet Travnik, Ekonomski fakultet 
Rijeka i Ekonomski fakultet Zagreb).

Najznačajnije razlike primjećuju se kod indikatora: sedmični fond 
sati i broj ECTS bodova koje predmet nosi. Sedmični broj časova nastave 
kreće se od četiri do osam časova sedmično, a kombinacije broja časova 
predavanja i vježbi su različite: 2 časa predavanja + 2 časa vježbi, 2 časa 
predavanja + 3 časa vježbi, 3 časa predavanja + 3 časa vježbi, 3 časa 
predavanja + 4 časa vježbi, 4 časa predavanja + 3 časa vježbi i 4 časa 
predavanja + 4 časa vježbi. Broj ECTS bodova takođe je šarolik i kreće 
se od 5 ECTS (Panevropski univerzitet Apeiron Banja Luka, Ekonomski 
fakultet Univerziteta u Sarajevu i Visoka škola za financijski menadžment 
Zagreb) do 10 ECTS (Ekonomski fakultet Univerziteta u Beogradu). 
Ipak, na većini institucija ovaj predmet nosi 6 ECTS (Univerzitet Travnik, 
Ekonomski fakultet Rijeka i Ekonomski fakultet Zagreb) i 8 ECTS 
(Ekonomski fakultet Univerziteta u Banjaluci, , Ekonomski fakultet 
Univerziteta u Tuzli i Ekonomski fakultet Kragujevac).

Tabela 2: Pregled ciljeva izučavanja nastavnog predmeta

INSTITUCIJA NAZIV PREDMETA CILJEVI IZUČAVANJA
Republika Srpska

Ekonomski fakultet 
BL

Finansijsko 
računovodstvo

Osnovni ciljevi izučavanja predmeta odnose se na 
razumijevanje teorijskih osnova na kojima se zasniva 
sistem dvojnog knjigovodstva i osnovnih pravila 
vrednovanja elemenata finansijskih izvještaja, te procesa 
pripreme i prezentacije eksternih finansijskih izvještaja 
od strane privrednih društava koja obavljaju djelatnost 
proizvodnje, trgovine i pružanja usluga.

Uni. Aperion BL Osnove računovodstva

Cilj ovog predmeta je upoznavanje studenta sa osnovima 
računovodstva, knjigovodstvene evidencije, procesa 
bilansiranja i korištenja računovodstvenih informacija pri 
donošenju menadžerskih odluka. 

Uni. PIM BL Računovodstvo

Cilj izučavanja ove discipline je da edukuje studente 
kako bi bolje razumjeli: pravila i tehnike biznisa i 
finansijskih transakcija, teorijske osnove i metodološke 
postavke računovodstva, funkcionalnosti i korisnosti 
računovodstvenih informacija u kreiranju upravljačkih i 
poslovnih odluka.
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Uni. PIM BL Accounting

Objective of this discipline is to educate students to 
better understand: the rules and techniques of business 
and financial transactions, the theoretical basis and 
methodological settings accounting functionality and 
usefulness of accounting information in the design of 
management and business decisions.

Bosnia and 
Herzegovina

Faculty of 
Economics SA Accounting

With emphasis in the global program in accountancy in 
the use and understanding of accounting information in 
making decisions that students and the business people use 
in making business decisions 

Faculty of 
Economics TZ Accounting

The course will provide students with basic but complete 
background information in the field of accounting 
with emphasis on   the technique of bookkeeping  and 
preparation of accounting statements.

Uni. Travnik Accounting
The goal is for students to understand accounting 
information, or to know how to get to the data recorded in 
the financial statements.

Serbia

Faculty of 
Economics BG Financial Accounting

Studying matter that the students will learn how to: 
understand the business enterprise, understand the 
information that produces accounting and study the 
possibilities of accounting (such as information systems) to 
meet the needs of internal and external users of financial 
statements for information on which it is based decision-
making process.

Faculty of 
Economics KG Financial Accounting

Basic objective of this course is to acquaint students with 
the role, relevance and application of financial accounting 
in the economy.

Faculty of 
Economics NI

Financial Accounting Acquiring knowledge and skills in the areas of financial 
accounting, starting from the basics and principles of 
double-entry accounting system, the accounting inclusion 
of assets, liabilities, capital, income and expenses, and the 
preparation of basic financial statements - balance sheet 
and income statement.

Croatia

Faculty of 
Economics RI

Accounting The aim is to familiarize students with basic accounting 
theory and techniques that will enable understanding 
accounting process of  business enterprise, its financial 
monitoring and determining the financial position and 
business performance.

Faculty of 
Economics ZG

Accounting Studies accounting as “the language of modern business” 
and use of accounting information for decision making. 
Understanding the environment in which they are incurred 
and used accounting information. Gaining specific 
knowledge of accounting categories and their coverage in 
the financial statements. Mastering the skills of reading and 
understanding financial statements.

HS for fin. men. ZG Basis of accounting The aim of the course is to familiarize students with the 
basic accounting categories and allow them to understand 
the accounting process and the logic of accounting 
processing and reporting to different users.

Source: Processed based on the syllabus of the subjects
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Bosna i 
Hercegovina

Ekonomski fakultet 
SA Računovodstvo

Težište u globalnom programu predmeta Računovodstvo je 
u korištenju i razumijevanju računovodstvenih informacija 
pri donošenju odluka koje će studenti i svi poslovni ljudi, u 
svom životu, koristiti u poslovnom odlučivanju. 

Ekonomski fakultet 
TZ Računovodstvo

Cilj predmeta je pružiti studentima osnovne, ali potpune 
uvodne informacije iz oblasti računovodstva sa naglaskon 
na tehniku vođenja poslovnih knjiga i pripremu 
računovodstvenih izvještaja.

Uni. Travnik Računovodstvo
Cilj predmeta je da studenti razumiju računovodstvene 
informacije, odnosno da znaju kako se dolazi do podataka 
evidentiranih u finansijskim izvještajima.

Srbija

Ekonomski fakultet 
BG

Finansijsko 
računovodstvo

Izučavanjem materije koja je sadržana u predmetu studenti 
se osposobljavaju da: razumiju poslovanje preduzeća, 
razumiju informacije koje produkuje računovodstvo i 
sagledaju mogućnosti računovodstva (kao informacionog 
sistema) da zadovolji potrebe internih i eksternih korisnika 
finansijskih izvještaja za informacijama na kojima se 
zasniva proces donošenja odluka. 

Ekonomski fakultet 
KG

Finansijsko 
knjigovodstvo

Osnovni cilj predmeta je upoznavanje studenta sa ulogom, 
značajem i primjenom finansijskog knjigovodstva u 
ekonomiji.

Ekonomski fakultet 
NI

Finansijsko 
računovodstvo

Sticanje znanja i vještina iz oblasti finansijskog 
računovodstva, polazeći od osnove i principa sistema 
dvojnog knjigovodstva, uz računovodstveno obuhvatanje 
sredstava, obaveza, kapitala, rashoda i prihoda, i 
sastavljanje osnovnih finansijskih izvještaja – bilansa stanja 
i bilansa uspjeha.

Hrvatska
Ekonomski fakultet 
RI

Računovodstvo Cilj je upoznati polaznike sa temeljnom računovodstvenom 
teorijom i tehnikama koje će omogućiti razumijevanje 
računovodstvenogodvijanja poslovnog poduhvata, njegovo 
finansijsko praćenje i utvrđivanje finansijskog položaja i 
uspješnosti poslovanja.

Ekonomski fakultet 
ZG

Računovodstvo Izučavanje računovodstva kao „jezika savremenog 
poslovanja“ i korištenja računovodstvenih informacija 
za donošenje poslovnih odluka. Razumijevanje okoline 
u kojoj su nastale i upotrebljene računovodstvene 
informacije. Sticanje specifičnih znanja o 
računovodstvenim kategorijama i njihovom obuhvatu u 
finansijskim izvještajima. Ovladavanje vještinama čitanja i 
razumijevanja finansijskih izvještaja.

VŠ za fin. men. ZG Osnove računovodstva Cilj predmeta je upoznati studente sa temeljnim 
računovodstvenim kategorijama i omogućiti im 
razumijevanje računovodstvenog procesa i logike 
računovodstvenog procesuiranja i izvještavanja različitih 
korisnika. 

Izvor: Obrađeno na osnovu silabusa nastavnih predmeta
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And objectives of studying the subject that deals with accounting 
issues are different, the most common objectives are: the introduction 
of students to the basics of accounting, understanding the theoretical 
basis of the system of dual accounting, bookkeeping, preparation and 
presentation of financial statements to various users.

The learning outcomes and acquired knowledge are closely linked to 
the learning objectives and teaching content that is taught in the course, 
and vary from institution to institution. The most common outcomes 
occur: with knowledge of bookkeeping and the preparation of financial 
statements, the acquisition of the necessary knowledge and skills for 
understanding global procedures in accounting  and acquire the necessary 
knowledge to use accounting information in making business decisions.

Table 3: Overview of course content

CONTENTS
The Repu. of Ser. BiH SERBIA CROATIA

EF 
BL

AP 
BL

PIM
BL

EF 
SA

EF 
TZ

UNI
TR

EF 
BG

EF 
KG

EF 
NI

EF 
RI

EF 
ZG

VŠ 
ZG

object and purpose of 
bookkeeping + + - + + + + + - + + +

Principles of proper 
bookkeeping + + + + + + + + + - - -

Carrying instruments + + + + + + + + + + + +

global procedures in 
bookkeeping + + + - + - + + + - + +

bookkeeping accounts 
and account types + + + + + + + + + + + +

books. business 
transactions + + + + + + + + + + + +

accounts framework 
and chart of accounts + - + - - - + + + + - -

errors in bookkeeping + - - - - - + + - - - -

A c c o u n t i n g 
comprehend funds + + + + + + + + + + + +

accounting obligations 
inclusion + + + + + + + + + + + +

accounting inclusion of 
capital - - - + + + + + + + + +

income and expenditure + + + + + + + + + + + +

financial result + - + + + + + + + + - +
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I ciljevi izučavanja nastavnog predmeta koji se bavi računovodstvenom 

problematikom su različiti, a kao najčešći ciljevi izdvajaju se: upoznavanje 
studenata sa osnovama računovodstva, razumijevanje teorijskih osnova 
sistema dvojnog knjigovodstva, vođenje poslovnih knjiga, priprema i 
prezentovanje finansijskih izvještaja raznim korisnicima. 

Ishodi učenja, odnosno stečena znanja usko su vezana za ciljeve 
učenja i za nastavni sadržaj koji se izučava na predmetu, a različiti su od 
institucije do institucije. Kao najčešći ishodi učenja javljaju se: sticanje 
neophodnih znanja za vođenje poslovnih knjiga i sastavljanje finansijskih 
izvještaja, sticanje neophodnih znanja i vještina za razumijevanje globalne 
procedure u knjigovodstu i sticanje neophodnih znanja za korištenje 
računovodstvenih informacija kod donošenja poslovnih odluka.

Tabela 3: Pregled sadržaja nastavnog predmeta

SADRŽAJ

Republika Srpska BiH Srbija Hrvatska

EF 
BL

AP 
BL

PIM
BL

EF 
SA

EF 
TZ

UNI
TR

EF 
BG

EF 
KG

EF 
NI

EF 
RI

EF 
ZG

VŠ 
ZG

predmet i cilj knjigovodstva + + - + + + + + - + + +

principi urednog knjigovodstva + + + + + + + + + - - -

knjigovodstveni instrumenti + + + + + + + + + + + +

globalna procedura u 
knjigovodstvu + + + - + - + + + - + +

knjigovodstveni računi i vrste 
računa + + + + + + + + + + + +

knjig. obuhvatanje poslovnih 
događaja + + + + + + + + + + + +

kontni okvir i kontni plan + - + - - - + + + + - -

greške u knjigovodstvu + - - - - - + + - - - -

računovodstveno obuhvatanje 
sredstava + + + + + + + + + + + +

računovodstveno obuhvatanje 
obaveza + + + + + + + + + + + +

računovodstveno obuhvatanje 
kapitala - - - + + + + + + + + +

prihodi i rashodi + + + + + + + + + + + +

finansijski rezultat + - + + + + + + + + - +
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MRS - - + - - - - - - - - +

accounting and 
planning - + - - - - + - - - - -

accounting analysis + + - - - - + - - + - -

accounting analysis + + 
---- + - + -
accounting controls

- + - - - - + - - + - -

Source: Processed based on the syllabus of the subjects

As stated above, students’ knowledge directly depend on the content 
of the subject, so that the analysis of this indicator is very important. Due 
to the simplicity and comprehensiveness of analysis, it is taken sixteen 
lessons that ought to be treated by future economists, and the obtained 
results are colorful as the analysis of the previous indicators.

Content analysis has shown that in all the institutions the following 
is studied :accounting instruments, carrying accounts and types of 
accounts, bookkeeping and business transactions, accounting inclusion 
of assets and liabilities, as well as accounting and inclusion of revenues 
and expenditures. On almost all institutions economists are familiar with 
the object and purpose of accounting, principles of proper bookkeeping, 
global procedures in bookkeeping, accounting by including capital and 
the calculation of financial results. Some of these institutions teach their  
students to become familiar with the Chart of Accounts, errors that occur 
in bookkeeping, accounting analysis and accounting control, while the 
only two institutions teach students to become familiar with international 
accounting standards and accounting planning. This indicator is the best 
indicator that economists have different knowledge after graduation, 
because they study different lessons which deals with the basics of 
accounting, and probably a similar situation is in other subjects.

The next indicator - teaching methods and materials for dealing with, it 
is also an important indicator because it tells us how the students present 
the lesson and how they acquire  their knowledge. In this case, there is no 
big differences among the institutions . These classes are held in the form 
of lectures and exercises, although weekly number of classes varies. The 
lectures usually teach students with the current theoretical knowledge 
in the field of accounting with the use of presentation in Power Point. 
Exercises are carried out through the creation of specific tasks or analysis 
of specific case studies, and they usually follow the thematic units lectures. 
Some institutions develop seminars, but with mandatory application of 
the methodology to produce papers.
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MRS - - + - - - - - - - - +

računovodstveno planiranje - + - - - - + - - - - -

računovodstvena analiza + + - - - - + - - + - -

računovodstvena kontrola - + - - - - + - - + - -

Izvor: Obrađeno na osnovu silabusa nastavnih predmeta

Kao što je već rečeno, stečena znanja studenata direktno zavise od 
sadržaja nastavnog predmeta, tako da je analiza ovog indikatora veoma 
značajna. Zbog jednostavnosti, a i sveobuhvatnosti analize, uzeto je 
šesnaest nastavnih jedinica koje bi trebalo da obrade budući ekonomisti, 
a rezultati koji su dobijeni šaroliki su kao i kod analize prethodnih 
indikatora. 

Analiza sadržaja je pokazala da se na svim institucijama izučavaju 
knjigovodstveni instrumenti, knjigovodstveni računi i vrste računa, 
knjigovodstveno obuhvatanje poslovnih događaja, računovodstveno 
obuhvatanje sredstava i obaveza, kao i knjigovodstveno obuhvatanje 
prihoda i rashoda. Na skoro svim institucijama budući ekonomisti 
se upoznaju sa predmetom i ciljevima računovodstva, principima 
urednog knjigovodstva, globalnom procedurom u knjigovodstvu, 
računovodstvenim obuhvatanjem kapitala i obračunom finansijskog 
rezultata. Samo neke od navedenih institucija studente upoznaju sa kontnim 
okvirom i kontnim planom, greškama koje se javljaju u knjigovodstvu, 
računovodstvenom analizom i računovodstvenom kontrolom, dok 
se na samo dvije institucije studenti upoznaju sa Međunarodnim 
računovodstvenim standardima i računovodstvenim planiranjem. Ovaj 
indikator je najbolji pokazatelj da diplomirani ekonomisti imaju različita 
znanja nakon završetka studija, jer obrađuju različite nastavne jedinice 
iz predmeta koji se bavi osnovama računovodstva, a vjerovatno je slična 
situacija i na ostalim predmetima. 

Sljedeći indikator – metode nastave i savlađivanja gradiva, takođe je 
veoma značajan pokazatelj jer nam govori na koji način se studentima 
prezentuju nastavne jedinice i kako oni stiču svoja znanja. U ovom 
slučaju, na institucijama nema velikih razlika. Na njima se nastava izvodi 
u obliku predavanja i vježbi, s’ tim što je sedmični fond časova različit. Na 
predavanjima se obično studentima prenose aktuelna teorijska znanja iz 
oblasti računovodstva uz korištenje prezentacija u power point-u. Vježbe 
se provode kroz izradu konkretnih zadataka ili analizu određenih studija 
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The last indicator , which is analyzed, relates to whether students, in 
addition to the subject that deals with the basics of accounting, study 
some other subjects in the related  field. U sledećoj tabeli dat je pregled 
institucija, navedeno je da li se na njima izučavaju još neki predmeti koji 
se bave računovodstvenom problematikom, i ako se izučavaju, koji su to 
predmeti. 

The following table provides an overview of the institutions, it is stated 
if there is another subject to be studied that deals with accounting issues, 
and if they are studied what they are .

Table 4: Summary of subjects in the field of accounting, which are studied

INSTITUTIONS THAT is studied 
ADDITIONAL ADDITIONAL COURSES SUBJECTS TAUGHT

The Republic of 
Srpska

Faculty of Economics 
BL YES Managerial Accounting, Special accounting, 

accounting information systems

Uni. Aperion BL YES Management Accounting, Theory of costs

Uni. PIM BL NO

BosnIa and Herzeg.

Faculty of Economics 
SA YES Financial Accounting

Faculty of Economics 
TZ YES Managerial Accounting

Uni. Travnik YES Financial Accounting

Serbia

Faculty of Economics 
BG YES Managerial Accounting

Faculty of Economics 
KG YES Managerial Accounting

Faculty of Economics 
NI YES Special Accounting, Managerial Accounting, Cost 

Accounting

Croatia

Faculty of Economics 
RI YES Financial Accounting, Accounting for SMEs

Faculty of Economics 
ZG

YES Managerial Accounting
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slučaja, a one obično prate tematske jedinice predavanja. Na nekim 
institucijama izrađuju se i seminarski radovi, ali uz obaveznu primjenu 
metodologije za izradu stručnih radova. 

I posljednji indikator koji je analiziran odnosi se na to da li studenti, 
pored nastavnog predmeta koji se bavi osnovama računovodstva, 
slušaju još neki predmet iz ove oblasti. U sledećoj tabeli dat je pregled 
institucija, navedeno je da li se na njima izučavaju još neki predmeti koji 
se bave računovodstvenom problematikom, i ako se izučavaju, koji su to 
predmeti. 

Tabela 4: Pregled nastavnih predmeta iz oblasti računovodstva koji se izučavaju 

INSTITUCIJA

DA LI SE 
IZUČAVAJU 
DODATNI 
PREDMETI

DODATNI PREDMETI KOJI SE IZUČAVAJU

Republika 
Srpska

Ekonomski 
fakultet BL DA

Upravljačko računovodstvo, Specijalna 
računovodstva, Računovodstveni informacioni 
sistemi

Uni. Aperion BL DA Upravljačko računovodstvo, Teorija troškova

Uni. PIM BL NE

Bosna i 
Hercegovina

Ekonomski 
fakultet SA DA Finansijsko računovodstvo

Ekonomski 
fakultet TZ DA Upravljačko računovodstvo

Uni. Travnik DA Finansijsko računovodstvo

Srbija

Ekonomski 
fakultet BG DA Upravljačko računovodstvo

Ekonomski 
fakultet KG DA Upravljačko računovodstvo

Ekonomski 
fakultet NI DA Specijalna računovodstva, Upravljačko 

računovodstvo, Računovodstvo troškova

Hrvatska
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HS for fin. men. ZG YES
Accounting, Financial Accounting, Cost 
Accounting, Managerial Accounting, International 
Accounting

Source: Processed based on the syllabus of the subjects

Based on the analysis of the curriculum of these institutions, it can 
be concluded that in almost all institutions, in addition to the basics of 
accounting, it is studied some other subject that deals with this issue (not 
only taught at the university for business engineering and management 
Banja Luka). Most often, it’s about teaching the “Managerial Accounting”. 
As a result, students expand their knowledge in this field and train its 
application in practice.

4. CONCLUSION

According to the presented findings and research results, it can be 
concluded that the differences in teaching accounting are big. Until now 
taken efforts to reduce differences, gave more formal than substantive 
improvements. Again, we have economists with different knowledge. 
The question that imposes itself is: What could and should be done to 
improve the situation?

Students would probably need to seriously approach the process of 
studying. It solely depends on them. It is undisputed that the title may be 
the aim of education, but should not be the sole and exclusive purpose. 
Minimum knowledge base would have to be the main factor of that goal.

Higher educational institutions should be more serious about their 
approach to the process of education to the demands of practice. 
Harmonization of curriculum would have to be accessed not only 
formally but also operationally practical. A working group might be 
formed with a task to address this issue.  For example , working group 
which will work on harmonization of curriculum in teaching accounting 
at all educational institutions in the region. This group could consists 
of representatives of chambers of commerce, educational institutions, 
professional associations, government. In this way, we could agree on a 
minimum basis for acquiring knowledge of accounting, then it could be 
regulated by relevant institutions as mandatory. 

Authorities, through the institutions, could pay more attention to 
basis of education of accounting through studying and learning in high 
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Ekonomski 
fakultet RI DA Financijsko računovodstvo, Računovodstvo malih i 

srednjih preduzeća

Ekonomski 
fakultet ZG

DA Upravljačko računovodstvo

VŠ za fin. men. 
ZG DA

Računovodstvo, Financijsko računovodstvo, 
Računovodstvo troškova, Menadžersko 
računovodstvo, Međunarodno računovodstvo

Izvor: Obrađeno na osnovu silabusa nastavnih predmeta

Na osnovu analize nastavnih planova i programa navedenih 
institucija, može se zaključiti da se na skoro svim institucijama, pored 
osnova računovodstva, izučava još neki nastavni predmet koji se bavi 
ovom problematikom (ne izučava se samo na Univerzitetu za poslovni 
inžinjering i menadžment Banja Luka). Najčešće, riječ je o nastavnom 
predmetu „Upravljačko računovodstvo“. Zahvaljujući tome, studenti 
proširuju svoja znanja iz ove oblasti i osposobljavaju se za njegovu 
primjenu u praksi. 

4. ZAKLJUČAK

Prema iznesenim konstatacijama i rezultatima istraživanja, može se 
konstatovati da su razlike u obrazovanju iz oblasti računovodstva velike. 
Do sada preduzeti napori da se razlike smanje, dali su više formalna, 
nego stvarna, poboljšanja. Ponovo imamo diplomirane ekonomiste sa 
različitim znanjem. Pitanje koje se samo po sebi nameće je: Štа bi mоglо 
i trеbаlо dа sе učini u cilјu pоbоlјšаnjа stаnjа?

Studеnti bi vјеrоvаtnо trеbаli dа оzbilјniје pristupајu sаmоm prоcеsu 
studirаnjа. То isklјučivо zаvisi оd njih. Nеspоrnо је dа zvаnjе mоžе dа 
budе cilј оbrаzоvаnjа, аli nе bi trеbаlо dа budе јеdini i isklјučivi cilј. 
Мinimаlnа оsnоvа znаnjа mоrаlа bi dа budе оsnоvni činilаc tоg cilја.

Visоkоškоlskе instituciје bi trеbаlо dа оzbilјniје pristupајu sаmоm 
prоcеsu оbrаzоvаnjа prеmа zаhtјеvimа prаksе. Uјеdnаčаvаnju nаstаvnih 
prоgrаmа i plаnоvа bi sе mоrаlо pristupiti nе sаmо fоrmаlnо nеgо i 
оpеrаtivnо prаktičnо. U tоm cilјu mоždа bi sе mоglа fоrmirаti rаdnа 
grupа čiјi bi tо biо оsnоvni zаdаtаk. Rеcimо rаdnа grupа zа uјеdnаčаvаnjе 
plаnоvа i prоgrаmа iz nаstаvnоg prеdmеtа rаčunоvоdstvо nа svim 
оbrаzоvnim instituciјаmа u rеgiоnu. Grupu bi mоgli dа sаčinjаvајu 
prеdstаvnici privrеdnih kоmоrа, оbrаzоvnih instituciја, prоfеsiоnаlnih 
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schools, not only through education for professional positions, as it is the 
case today.

Furthermore, a good contribution to improving the quality of the 
teaching process, and thus better knowledge of academics could be given 
by the following measures:

- Increasing the number of hours in the classroom, special classes 
provided for exercises;

- The introduction of mandatory testing teachers before the start of 
the school year,

- The introduction of an annual test to assess the quality of schools 
and  regularly to publish the results,

- The introduction of the compulsory part of their education in the 
practical work of students (in the company), at least one third of 
the total number of hours of instruction.
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udružеnjа, vlаsti. Nа tај nаčin bi sе mogla usаglаsiti minimаlnа оsnоvа zа 
sticаnjе znаnjа iz rаčunоvоdstvа, kоја bi se potom mоglа оdgоvаrајućim 
prоpisimа nаdlеžnih instituciја proglasti оbаvеznom.

Vlаsti, krоz nаdlеžnе instituciје, bi mоglе dа višе pаžnjе pоsvćuјu 
оsnоvоm оbrаzоvаnju iz rаčunоdstvа krоz dоdimplоmskо studirаnjе, 
kао i učеnjе u srеdnjim škоlаmа, а nе sаmо krоz оbrаzоvаnjе zа 
prоfеsiоnаlnа zvаnjа, štо је dаnаs slučај.

Nаdаlје, dоbаr dоprinоs pоbоlјšаnju kvаlitеtа nаstаvnоg prоcеsа, а 
timе i kvаlitеtniје znаnjе аkаdеmаcа mоglе bi dа dајu i slеdеćе mјеrе:

- pоvеćаnjе brоја čаsоvа u nаstаvi, pоsеbnо čаsоvа prеdviđеnih zа 
vјеžbе,

-  uvоđеnjе оbаvеznоg tеstirаnjа prоfеsоrа priје pоčеtkа škоlskе 
gоdinе,

-  uvоđеnjе gоdišnjеg tеstirаnjа zа оcјеnu kvаlitеtа škоlskih ustаnоvа 
uz rеdоvnо оbјаvlјivаnjе rеzultаtа,

-  uvоđеnjе оbаvеznоg diјеlа nаstаvе u prаktičnоm rаdu studеnаtа 
(u preduzeću), nајmаnjе јеdnu trеćinu ukupnоg broја čаsоvа zа 
nаstаvu.
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