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Snezana Krstié¢!

OPTICAJ NOVCANICA U SREBRU U
KRALJEVINI SRBIJI DO PRVOG
SVETSKOG RATA

UDK: 336 Originalni nau¢ni rad

Rezime

Rezime: Drzavni intervencionizam Kkoji je bio prisutan u
ekonomskoj politici Kraljevine Srbije krajem 19. 1 poc¢etkom 20.
veka, znacajno je ugrozio realizovanje osnovnih zadataka srpske
centralne emisione ustanove, da se jeftinim kreditima razvija
privreda Srbije. Merama drzavne intervencije koje su uvedene
1894. godine, doslo je do ograniavanja opticaja novcanica u
srebru. Direktna posledica ograniCenja opticaja novca krajem
osamdesetih i poc¢etkom devedesetih godina 19. veka bila je pojava
fenomena azije. Posle ispoljenih suprotnosti u stavovima
kraljevske vlade i Narodne banke po pitanju azije drzava je
zakonom ogranicila visinu opticaja srebrnih novcanica. Upravo je
cilj ovog rada da ukaZe na posledice koje je proizveo drzavni
intervencionizam u poslovanju Narodne banke, kao i uticaj koji se
na taj nacin proizvodio na privrednu aktivnost i makroekonomsku
ravnotezu.

Kluéne reéi: opticaj novca, drzavni intervencionizam, Nnovac.

uvoD

Direktna posledica ogranicavanja nov€anog opticaja u Kraljevini
Srbiji, krajem osamdesetih i pocetkom devedesetih godina 19.
veka jeste pojava azije. To je monetarni fenomen koji je izazivao
najveéu paznju javnosti, a takode i najviSe polemika. Azija je
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predstavljala doplatu u srebru za iznos razlike izmedu nominalne
vrednosti zlata 1 nacionalne novc€ane jedinice. Pokazivala je
depresijaciju nacionalne valute u odnosu na zlato, kao
medunarodno priznato sredstvo placanja.

Sve veci razvoj aktivnosti Narodne banke u Srbiji, koje su se mogle
primetiti posle prebrodenih prvih teSkoca, rezultirale su u porastu
prosecnog opticaja nov€anica u srebru. Porast opticaja je prosirio
poslove Narodne banke (u daljem tekstu Banka), ali je sve ovo
naiSlo na veliku kritiku javnosti, privrednika i drzave. ,,Kako se
usled ¢itavog niza rdavih godina, nesredenih finansija i perioda
velikog drzavnog zaduzivanja u inostranstvu, pa i usled unutrasnjih
politickih prilika, pojavila aZija na zlato u visini u kojoj ona do toga
vremena nije nikada bila, pocelo se rasprostirati misljenje da je
njena pojava u vezi sa porastom opticaja novc€anica u srebru. Kada
se ima na umu da je azija uvek unosila nemir u poslovni svet i
nesigurnost u privredni promet, razumljivo je da je njena pojava i
ovom prilikom uznemirila javnost. Tvrdilo se tada da Narodna
banka iz razloga Cistog profita proSiruje nov€ani opticaj i da je on
nepotrebno veliki.“[1] Ovaj prigovor se bazirao na ¢injenici da
znatan deo opticaja nov€anica u srebru nije bio upotrebljen na
privredne kredite, ve¢ na bancine poslove kupovine i prodaje zlata.

ULOGA PRIVILEGOVANE NARODNE BANKE
KRALJEVINE SRBIJE U POSLOVIMA EMISINE
AKTIVNOSTI

Emisione ustanove imaju zadatak da stvore domaci novac, koji
nema unutrasnje vrednosti, ali koji na domacem trzistu predstavlja
vrednost. Da bi taj novac mogao da predstavlja vrednost, bilo je
potrebno da onaj koji ga prima, bude uveren da ¢e u svakom
trenutku mo¢i uputnicu koja zamenjuje novac zameniti za
vrednosti na koje ona glasi. Do perioda izmedu dva svetska rata
emisione ustanove su izdavale banknote, uputnice na sebe same,
kojima su se obavezivale da u svako doba njihov imalac moze
dobiti na banc¢inim kasama onoliko vrednosti, koliko one
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predstavljaju, tj. za koliku se vrednost Banka obavezuje prema
imaocu uputnice. Dakle, banknote emisione ustanove su bile
kredit, kojim je ,,publika“ kreditirala same banke. Emisione banke
izdavale su uputnice na kovani novac koji se nalazio u njihovim
trezorima. Javnost je znala da novac postoji u banci, i verovala u
obavezu banéinu da ¢e gotovinom isplatiti svoje uputnice. To
verovanje je bilo tako izuzetno jako, pa gradani nisu ni pomisljali
da uputnice razmenjuju za kovani novac, nego su ih predavali za
svoja dugovanja kreditorima, koji su isto to Cinili. Tako je
novcanica [2] cirkulisala iz ruke u ruku i veoma retko dolazila na
banc¢inu kasu radi razmene.

Izdavanje novcanica je bio jedan od najbitnijih pasivnih [3]
poslova kojima se bavila nasa emisiona ustanova, Privilegovana
narodna banka Kraljevine Srbije. Ta bancina povlastica bila je
izraZzena ¢lanom 7. Zakona 0 Narodnoj banci iz 1883. godine. ,,Iz
fakta, da se nov€anice retko razmenjuju za kovani novac, nauka 1
praksa su izveli zaklju€ak, da nije ni potrebno da se uvek u kasama
bancinim drzi koli¢ina novca ravna koli¢ini izdatih novcanica,
nego se moze mnogo manja koli¢ina novca drzati pripravnog za
isplatu bancinih obaveza, ako su novcanice sigurno plasirane i ako
se obaveze bancinih duZnika mogu uvek lako i1 brzo naplatiti.
Banka moze dva i tri puta vise izdati nov€anica nego §to ima novca
kovanog u svojim kasama, ali zato viSak izdatih nov€anica mora
biti plasiran u kratkoro¢ne i1 sigurne zajmove.* [4] Prema tome, na
podlozi kovanog novca emisiona banka je mogla izdati dva i tri
puta viSe nov€anica. Novcanica, da bi vrSila svoju ekonomsku
funkciju, trebalo je da se bez ikakvih ograni¢enja prima u prometu
od strane privatnih lica i od strane drzave. Zbog svega ovoga,
emisione ustanove su morale da se pridrzavaju odredenih principa
poslovanja jer su bile pod drzavnom kontrolom.

Medutim, bez obzira na odli¢an odziv prilikom upisa akcija i uplata
za akcije, ulazak same banknote u platni promet bio je skopcan sa
problemima. Privreda 1 stanovniStvo tadasnje Srbije teSko su
prihvatali papirni novac. Narodna banka je, i pre nego Sto je
banknota puStena u opticaj kao sredstvo placanja, predvidala
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odredene teskoce, obzirom na to da je banknota bila suviSe nova
pojava za na$ narod koji se od davnina sluzio zlatom 1 srebrom, t;.
metalnim novcem. Nepoverenje gradana u papirni novac bilo je
realno s obzirom na loSe iskustvo sa austrougarskim nov¢anicama,
koje su emitovale austrijska drzava i njena centralna banka, vode¢i
inflatornu politiku.

Privilegovana narodna banka Kraljevine Srbije je svoj rad otpocela
u najnepovoljnijem vremenu. Banknota od 100 dinara je bila suvise
krupna za tadasnje privredne prilike i kupovnu mo¢ stanovnistva
Srbije. Sa zamenom banknota u zlato se zurilo, bez pokuSaja da se
novcanica pusti u dalji opticaj. Nije samo stanovni$tvo bilo
nespremno da prihvati prvu srpsku novéanicu, ve¢ i mnogi novcani
zavodi, kao npr. Uprava fondova, pa su pravili probleme oko
njenog prijema. ,,Mada se prva srpska novcanica tesko probijala u
zivot, ona se zato iako emitovana kao privremena, odrzala u
opticaju dugo, prakticno do I svetskog rata. Od 50.000 komada,
koliko ih je pusSteno u opticaj, u toku 30 godina je iz prometa zbog
ostecenja povuceno i ponisteno svega 1099 komada, Sto govori o
vanredno dobrom kvalitetu ove prve banknote Narodne banke.
Drugi dokaz njenog dobrog kvaliteta je ¢injenica da za tri decenije
njenog bitisanja u opticaju nije zabelezen ni jedan falsifikat.
Zvani¢no, ova prva novcanica Privilegovane narodne banke
Kraljevine Srbije, pustena u opticaj 1884. godine, povucena je iz
opticaja 1 kona¢no zastarela tek 5. februara 1921. godine.
Nepovuceno iz opticaja (zajedno sa tim novCanicama u ispla¢enim
delovima) ostalo je samo 73 komada.* [5]

Nov¢anice Privilegovane narodne banke koje su pusStene u promet
bile su osigurane zlatom, srebrom i drugim vrednostima. Pod
zlatom i srebrom se podrazumevala sva metalna gotovina, koja se
nalazila u ban¢inim kasama. Tom metalnom gotovinom banknote
trebalo je da bude pokriveno najmanje 40% od celokupne vrednosti
koja je bila u opticaju. Pokri¢e metalno 40%, usvojeno Zakonom o
Narodnoj banci od 1883. godine, predstavljalo je jace pokrice.
Vrednosti kojima je bila osigurana novcanica morale su prema
zakonskom propisu, biti sigurne i lako pretvorive u zlato i srebro.
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U pocetku, Banka je izdavala samo novcanice u zlatu, ali je ubrzo
pocela sa praksom izdavanja i nov€anica u srebru. Dok su u
opticaju bile samo novc¢anice u zlatu, Banka je teSko odrzavala
metalnu podlogu u zakonom odredenoj srazmeri, jer se ovim
nov¢anicama stalno vrsilo izvlacenje kovanog zlata iz bancinih
trezora. Kasnije, pusStanjem srebrne novc¢anice, Uprava banke je
stabilno odrzavala metalno pokri¢e za novcanice u zlatu na punu
sumu, pa su one bile pokrivene metalom 100 za 100, da bi Banka
bila u moguénosti da u svakom momentu sve zlatne novc€anice
isplati metalom. Banka je uvek mogla da ispla¢uje novcanice u
zlatu kovanim zlatom, a da to nije uticalo na metalnu podlogu za
novcanice u srebru.

Prvu godinu bancinog rada cirkulisala je samo novcanica u zlatu.
Ekonomske prilike nisu bile takve da su se nov¢anice od 50 i 100
dinara plative u zlatu, mogle odrzati u opticaju. Tek uvodenjem u
opticaj novc€anice u srebru, Banka pocinje da odgovara svome
zadatku.

Novcanica u srebru izdavala se prema ¢l. 11. Zakona o Narodnoj
banci, na osnovu podloge u kovanom novcu i sigurnim trgovinskim
i finansijskim vrednostima. | za ovu novéanicu postavljen je isti
odnos izmedu podloge u novcu 1 opticaja koji je postavljen i za
zlatne novcanice. Medutim, izdavanje zlatnih nov€anica se nije
ograniavalo zakonom, a srebrnih jeste. Po Zakonu od 1885.
godine, kada je uvedena novc€anica u srebru, nikakvih ogranicenja
za izdavanje nije bilo. Banka je mogla izdati dva i1 po puta vise tih
novcanica od metalne podloge koju je u svojim kasama imala, bilo
da je ta podloga u zlatu ili u srebru. Zakonskim reSenjem iz 1885.
godine, uprkos protivljenju Narodne banke, uveden je
bimetalizam. To je predstavljalo bazu nov€anog sistema u
Kraljevini Srbiji do zavrSetka Prvog svetskog rata.

Sloboda izdavanja srebrnih novcanica trajala je do 1893. godine,
kada je zakonodavnim tumacenjem ogranic¢eno izdavanje srebrnih
novCanica na 10,000.000 dinara. Kasnije se preSlo na
kontingentiranje, prvo, 25,000.000 dinara, a kasnije 30,000.000
dinara. U poslednjem Zakonu o Narodnoj banci od 15. marta 1908.
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godine, opticaj novCanica u srebru bio je ogranicen tako Sto je
maksimum izdavanja vezan za uplaceni kapital Banke. Banka je
mogla pustiti u opticaj novcanica pet puta vise od uplacenog
kapitala.

Banka je novcanice od 10 dinara u srebru pustala u tri izdanja
(1885, 1887, i 1893 godine), od kojih su samo nov¢anice drugog i
treCeg izdanja bile u opticaju, a novcéanica prvog izdanja je
povucena iz opticaja i poniStena. Novc¢anica od 100 dinara u srebru
izradena je u Francuskoj banci u Parizu sa datumom od 5. februara
1905. godine., a puStena u opticaj 1907. godine.

»Na kraju 1884 — prve godine rada Narodne banke, ukupna
podloga za emisiju novcanica iznosila je 1.317.680 dinara, od toga:
875.534 dinara u zlatu, 829 dinara u srebru i 356.317 dinara stranih
korespondenata (devize sa pokri¢em u zlatu). U opticaju je, u istom
razdoblju, bilo 781.800 dinara (u zlatu). Prema tome, pokrice je
iznosilo 168,54% $§to je za 128,54% viSe od zakonskog
minimuma.* [6] Uzevsi u obzir sve ove okolnosti koje su pratile
osnivanje i pocetak rada Narodne banke, moze se shvatiti ovaj
oprez u emisionoj politici. Poverenje gradana u Narodnu banku bi
potpuno poljuljala nemoguénost zamene novcanica za zlato, ¢ime
bi bancina buduc¢nost ve¢ na samom pocetku bila neizvesna.
Upravo da se to ne bi dogodilo, ve¢ u prvoj godini poslovanja
izdavanju banknota se pristupilo veoma oprezno.

Centralno mesto u vodenju nov¢ane emisije bilo je zasnovano na
nacelima sigurnosti i likvidnosti. PoStovan je zakonom utvrden
minimum o pokri¢u nov€anica u opticaju sa 40% u zlatu. U mirnim
vremenima ostvarivana je najniza stopa pokrivenosti novc¢anica, i
tada nije bilo velikog pritiska na Saltere Banke radi zamene za
metalni novac. Podaci iz godiSnjih izveStaja Narodne banke
pokazuju da je na kraju 1900. godine pokrivenost novcanica
iznosila 46,40%, a na kraju 1894. godine 45,38%. To je uvek bilo
iznad Zakonom propisane stope. Medutim, u nestabilnim i
nerodnim godinama, narocito ratnim, pokrivenost novcanica je bila
dosta veca nego $to je zakonom propisano. Npr. posle Carinskog
rata sa Austro-Ugarskom, pokrice je na kraju 1906. iznosilo
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73,97%, za vreme Prvog balkanskog rata 1912. godine iznosilo je
85,51%, a u prvoj godini svetskog rata cak 115,63%.[7] Banka je
neprestano ispunjavala svoju obavezu vr$eéi neogranic¢enu zamenu
papirnog u zlatni novac. Samo je u dva slucaja doslo do
odstupanja. Prvi put posle izbijanja Balkanskog rata, Banka je
imala pravo da novcanice koje su joj podnete radi zamene za zlato,
isplacuje sa 25% u srebru. Ta praksa je trajala do 28. januara 1914.
godine. Po izbijanju Prvog svetskog rata, Narodna banka je po
drugi put suspendovala obavezu isplate zlata donosiocima
banknota.

Dakle, posle pocetnih problema, pojacan opticaj banknota je
intenzivirao sve bancine poslove: kreditiranje privrede i drzave,
intervencije na trziStu zlata i jacanje metalne podloge. Najveci
opticaj desetica ostvarivan je u jesen, u sezoni poljoprivrednih
aktivnosti. Godis$nji porast cirkulacije srebrnih novcanica je
iznosio oko 4 miliona dinara godiS$nje, a razlike u godiSnjim
kolebanjima bile su dvostruko viSe. Postojanje dvojakih novcanica,
do kojih je doslo usled tadasnjih specijalnih valutnih prilika, jeste
jedna od najvaznijih karakteristika ban¢inog emisionog posla pre
rata. Opticaj nov€anica u zlatu nije bio podvrgavan nikakvim
zakonskim ograni¢enjima (za njih je uvek ostao na snazi sistem
40% -tnog pokri¢a). Udeo zlatne nov¢anice u ukupnom novéanom
opticaju za ceo predratni period iznosio je svega oko 5%, mada joj
je drzava uvek bila naklonjena. Glavna mana novcanice u zlatu je
bila u tome S$to je ona bila stalno podnosena na zamenu za metal.

MONETARNI SISTEM BIMETALIZMA

Aristotel je jo§ u svoje vreme u Atini zapazio da kada se u promet
pusti novac pune vrednosti i novac ¢ija je nominalna vrednost
manja od stvarne vrednosti, tada ,,rdav novac* potiskuje iz opticaja
»dobar novac®. Mnogo kasnije je ovaj fenomen shvatio Ser Tomas
GreSam, pa je formulisao zakon koji je nazvan njegovim imenom:
kada u odredenoj zemlji cirkuliSu dve vrste novca, novac koji je
manje vredan ostace u opticaju, a drugi ¢e se gomilati kao blago ili
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izvoziti, $to opet znaci da rdav novac potiskuje dobar novac iz
opticaja.Uzroke opisane pojave lako je objasniti: ukoliko se u
prometu koristi moneta ¢ija je vrednost manja od nominalne,
uporedo sa monetom cija je nominalna vrednost jednaka stvarnoj,
svi ¢e nastojati da obaveze plac¢aju losijom monetom, dok ¢e dobru
Cuvati Sto duze. U novCanim sistemima gde postoji bimetalizam,
tj. istovremeno cirkuli$u zlatna i srebrna moneta, stalno je postojala
teznja da se utvrdi odnos izmedu vrednosti zlata i srebra. Pokazalo
se da je to nemoguce, jer je trziSna vrednost srebra u proslosti ¢esto
bila podlozna promenama, zbog otvaranja novih rudnika. Po
Gresamovom zakonu, u tim situacijama dolazi do povlacenja
zlatnog novca iz opticaja i za njega se mora izvrSiti odredena
doplata (azija) pri razmeni za srebro. Drzave koje su imale
bimetalizam, imaju prakti¢nih iskustava da je najbolje reSenje ako
se izbegne zakonsko regulisanje odnosa vrednosti izmedu zlata i
srebra. [6]

Ukoliko se u opticaj pusti viSe papirnog novca nego $to to potrebe
opticaja zahtevaju, na osnovu zakona ponude i traznje, njegova
vrednost opada. Po GreSamovom zakonu, papirni novac potiskuje
iz opticaja zlatni, pa je u razmeni za zlato potrebno doplatiti aziju.
Iz GreSamovog zakona proistice Kingov zakon: povecana cena
zlatu je dokaz nagomilavanja papirnog novca u novfanom
saobracaju 1 njegovoj smanjenoj vrednosti, tj. depresijaciji.
Pojavom emisionog bankarstva monetarni sistemi koji su bazirani
na bimetalizmu susre¢u se sa problemom bimetalnog pokrica
novc¢anica u opticaju. Zlatni standard je bio na snazi do Prvog
svetskog rata 1 nije dozvoljavao odstupanja, pa je poverenje u
izdavaoce novcanica bilo izuzetno.

Ako se problem depresijacije nacionalnog novca iz oblasti
monetarne teorije prenese na teren Srbije krajem proslog stoleca
(19. vek), moze se zakljuciti da su ucinjene greSke u novcanoj
politici. One su, uz poteSkoce u odvijanju privrede, dovele do
nezeljenih posledica 1 povecanja azije. Prvo, pokazano je praksom
da je izbor zlatne novc€anice od 100 dinara bio greska, jer je promet
tadasnje Srbije zahtevao mnogo manje apoene. Drugo, jo§ veca
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greSka je nastala puStanjem u opticaj desetice u srebru.

Narodna banka je u svojoj odbrani potencirala raspravu o tome
koja je podloga bolja za izdavanje novcanica, zapostavljajuéi
bitnije pitanje: koliko je novc¢anica pusteno u opticaj u odnosu na
potrebnu koli¢inu. Prevelikim emitovanjem nov¢anica na srebrnoj
podlozi, doslo je do potiskivanja zlatne monete iz opticaja i pojave
azije. Interesantno je, da je u drugoj polovini godine (zbog agrarne
strukture srpske privrede) dolazilo do ozivljavanja privrede, Sto je
dovodilo do nestanka azije, uspostavljanjem ravnoteze izmedu
potrebne 1 stvarne koli¢ine novca. U prvoj polovini godine,
suprotno, dolazilo je do usporavanja privredne aktivnosti.

POJAVA AZIJE U FINANSIISKOJ POLITICI SRBIJE

Jedna od klju¢nih karakteristika novcanog opticaja u Kraljevini
Srbiji bila je azija. Podaci pokazuju da je aZija postojala u Srbiji i
pre osnivanja Narodne banke i da je 1866. godine iznosila 5-6%,
1875. godine oko 5%, a 1880. godine 3-4%. U godini osnhivanja
Narodne banke, dakle, 1884. iznosila je 4%. Njen vrhunac bio je
izmedu 1893. 1 1903. godine, kada je potpuno u opticaju
dominirala srebrna novc€anica od 10 dinara. Narodna banka je
obavljala emisionu funkciju, pa su mnogi kriticari smatrali da je
ba$ ona odgovorna za porast azije. Intervencije na trzistu zlata i
opticaj srebrnih nov€anica dovodeni su u neposrednu vezu sa
slabljenjem dinara. Morale su uslediti mere ogranicenja koli¢ine
opticaja novcanica sa pokri¢em u srebru. Kriticari politike Narodne
banke su smatrali da je srebrna desetica bila osnovni uzrok azije.
Narodnoj banci se zameralo $to je veliki deo emisije nov€anica
plativin u srebru koristila za kupovine zlata, a ne za kredite
privredi, u vreme kada je aZija bila niska, a to zlato je prodavala
za srebro kada bi azija rasla. Narodna banka je objasnjavala da je
to radila ne iz ,,profiterskih* razloga ve¢ da bi sprecila Spekulacije
oko azije.

Sa velikim i naglim porastom opticaja srebrnih novcanica,
pocetkom devetesetih godina 19. veka, povecala se 1 azija na zlato.
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U svim zemljama koje imaju slabu produktivnost i koje su
zaduzene u inostranstvu, javlja se razlika u ceni izmedu vrednosti
domaceg novca i novca kojim se mogu izmiriti obaveze na
medunarodnom trzistu. Ukoliko je traznja veca za tim
medunarodnim sredstvom placanja, i ukoliko ga manje ima u
zemlji, utoliko je skuplji. Razlika koju je trebalo doplatiti u
nacionalnom novcu za medunarodni, u vreme primene zlatnog
standarda bila je azija. Visina azije zavisila je od platnog bilansa
svake drzave.

Veliko neraspolozenje prema novcanici u srebru poticalo je otuda
Sto je bas u to doba jako opadala vrednost srebrnom metalu, pa se
verovalo da pada i vrednost srebrnoj nov¢anici, ¢cime se povecava
azija. Medutim, ovo nije bilo tacno, jer nov¢anica u srebru nije bila
vezana za vrednost srebrnog metala, ve¢ je bila razmenljiva samo
za kovani srebrni novac, a ne za poluge srebra.

Posle osnivanja Narodne banke i  posle puStanja u opticaj
nov€anica u srebru, azija je skakala i dostizala blizu 4 dinara po
napoleondoru. LoSe ekonomske prilike, mali izvoz, veliki uvoz
preradevina, 1 sa tim u vezi izvoz zlata, neuredenost drzavnih
finansija 1 stalni deficit drzavnog budzeta, €inili su to da je aZija
neprestano pokazivala tendenciju rasta. Bancina uprava je
objasnjavala da nov€anica u srebru ne utice toliko na aziju, koliko
negativan medunarodni bilans 1 rdave drzavne finansije. Podaci su
pokazali da je aZija bila najmanja kada je nov¢anica u opticaju bilo
najvise. Umesto ozbiljne polemike o aziji, Narodna banka je Cesto
bila bez ikakvih razloga napadana, $to je kasnije utvrdeno prilikom
debate izmena Zakona o Narodnoj banci. Ova situacija se morala
brzo razresiti.

U toku rasprave 0 ograni¢avanju opticaja srebrnih novcanica,
zatrazeno je zakonodavno objasnjenje novCane emisije na osnovu
metalnog pokrica. ,,Naime, Banka je tumacila ¢l. 11. Zakona iz
1885. godine, tako da za pokrice srebrnih novc€anica moze koristiti
i zlato. To je dovelo do situacije u kojoj su metalna podloga i
novCani opticaj bili u potpuno obrnutoj srazmeri: u strukturi
podloge dominiralo je zlato, dok je u opticaju bilo 95% srebrnih
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novcanica. Vlada je imala potpuno drugacije shvatanje pomenutog
zakonskog resenja: podloga u zlatu mogla je da posluzi samo za
emisiju zlatnih novc€anica, dok je izdavanje srebrnih banknota
zavisilo od podloge u srebru.” [6] Ministar privrede se pismom
obratio Narodnoj banci (18. februar 1894. godine), u kome je
posebno istakao da novcéanice koje glase na srebro mogu da se
izdaju samo na osnovu podloge 40% u srebru, ali ne i na osnovu
podloge u zlatu. Novcanice koje glase na zlato mogle su se izdavati
samo na osnovu podloge u zlatu. Zakonske odredbe koje govore o
smanjenju novcanica koje glase na srebro, proiziSle su iz
pretpostavke da upravo u koli¢ini tih novcanica u opticaju lezi
uzrok visokoj aziji na zlato. Obe strane su bile uporne u odbrani
svojih stavova, a sama Narodna banka je isticala da bi drugacije
sprovodenje spornog ¢lana zahtevalo povlacenje oko 20 miliona
dinara srebrnih nov¢anica iz opticaja. Kako nije moglo da se dode
do reSenja, formirana je meSovita komisija, koju su Cinili
predstavnici ove institucije, i to po paritetnom principu. Obzirom
da se opet nije moglo do¢i do resenja, zatrazeno je zakonodavno
tumacenje od Narodne skupstine, koja se 13. decembra 1893.
godine, izjasnila da podloga u zlatu sluzi samo za emisiju zlatnih
banknota, a podloga u srebru za emisiju srebrnih novcanica. Ovo
reSenje je odobrio Kralj, pa je usvojeno na zasedanju Narodne
skupStine.

Ministar narodne privrede je na zahtev Banke, 18. februara 1894.
godine, poslao uputstvo o sprovodenju zakonskog tumacenja
odluke da podloga u zlatu sluzi samo za nov¢anice koje glase na
zlato, a podloga u srebru samo za novc¢anice koje glase na srebro.
Ovakva deflaciona politika je imala negativne posledice na
kreditiranje nov¢anih zavoda, pa je privredna delatnost izuzetno
opala. Medutim, uprkos stalnim prodajama zlata, azija je dostigla
19%, ili iznos od 3,80 dinara po napoleondoru. Posto je uvideo
greSku, ministar narodne privrede je predlozio Narodnoj skupstini
da povuce sporno tumacenje, i to je uc€injeno 6. februara 1896.
godine. Dakle, ponovo je vracena praksa da se za podlogu
novdéanica u srebru moze koristiti i srebro i zlato, ili oba metala.
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Takode je maksimiziran iznos novc¢anica u srebru na 25.000.000
dinara, bez obzira na nivo podloge.

,Posledice koje je Banka najavila odmah posle usvajanja Zakona
ispoljile su se ve¢ naredne 1897. godine. Kreditiranje jesenjih
radova prekinuto je u punom jeku, poSto je novcéani opticaj
premasio 25.000.000 dinara novcanica u srebru. Tako je u julu
1898. godine, slobodan kontingent povecan na 30.000.000 dinara.
Obustavljanje privrednih aktivnosti uticalo je na sporije punjenje
budzeta, a obaveze po otplati spoljnih dugova su stalno pristizale.
Zato je 22. marta 1898. godine usvojen Zakon koji je omogucio
isplatu od 10.000.000 dinara Glavnoj drzavnoj blagajni preko
utvrdenog limita za opticaj. Vracanje pozajmice podrazumevalo je
povlacenje odgovarajuceg iznosa, tako da ukupna suma u prometu
ostane 25.000.000 dinara i1 posle povratka pozajmljenih sredstava.
Pod istim uslovima, da novc€anice u srebru izdate po osnovu
drzavne pozajmice ne ulaze u utvrdeni kontingent, 20. avgusta
1900. godine je odobren novi kredit drzavi od 2.000.000 dinara, uz
kamatu od 2% kao i u prethodnom slucaju.“ [6]

Svim ovim merama bilo je ugroZeno ostvarivanje 0osnovnog
zadataka Narodne banke, da se jeftinim kreditima trgovina i
zanatstvo razvijaju u zemlji. ReSenje je pronadeno kroz ugovorno
regulisanje odnosa Banke i drzave, §to je potvrdeno Zakonom 31.
marta 1904. godine. ,,Neuspeh novcanice u zlatu najbolje se moze
objasniti ako se uporedi kretanje njenog opticaja sa kretanjem azije
na zlato. Uporedenje jasno pokazuje, da su te dve pojave bile u
medusobnom odnosu. Ako se posmatra kretanje opticaja
novCanica u zlatu, vidi se da je on u desetogodiSnjem periodu od
1891 do 1900 godine iznosio svega 1,48% od celokupnog opticaja,
dok se u idu¢em periodu, od 1901 do 1910 godine, periodu niske
azije, njegov udeo popeo na 8,48%. No najveci opticaj nov¢anica
u zlatu zabeleZen je u godini 1911, kada ih je u saobracaju bilo za
17,7% ukupnog opticaja; te godine su usled novog trgovinskog
ugovora sa Austrougarskom monarhijom poslovi bili vrlo zivi, i
azije gotovo nije ni bilo.“ [1]

Azija je bila posledica nestabilnih valutnih 1 ekonomskih prilika u
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drzavi. To se pre svega odnosi na nepovoljnu situaciju drzavnih
finansija, koja je bila posledica konstantnog deficita, Citavih 25
godina (1878-1903.). Na pogorSanje valute su uticali: preterano
zaduzenje drzave kod emisione banke i njeno zaduzenje u
inostranstvu. Zaduzivanje u inostranstvu je primoralo drzavu da za
otplatu dugova kupuje zlato u zemlji i izvozi ga u inostranstvo,
¢ime je izvoz zlata bio najvazniji uzrok azije. Drugi faktor je bilo
teSko privredno stanje, posle citavog niza nerodnih godina,
praéeno padom cena agrarnih proizvoda usled sve jace
konkurencije americkog Zita u Evropi. Obzirom da nije postojao
zakonski utvrden odnos izmedu vrednosti zlatnih i srebrnih
novcanica, jasno je zasto propisi o ogranicenju opticaja nisu mogli
otkloniti aziju. Reagovanje Banke bilo je u duhu njene uloge
cuvara vrednosti nacionalne valute. Tacnije, kako je Uprava banke
primetila da azija jako varira i da se penje, odmah je pocela da radi
na suzbijanju aZije. Uprava je znala da ona sama ne moze uciniti
mnogo da aZija nestane, ali je isto tako znala da moZe mnogo
uciniti da se azija ustali 1 da diferencije ne budu velike. Najvece
Stete azija je ucinila ba§ svojim variranjem. Izbe¢i jake varijacije
moglo se omoguciti samo prikupljanjem zlata kada ga je bilo
dovoljno u opticaju i puStanjem u opticaj onda kada ga je bilo malo.
,Braneci se od Zestokih napada kojima je bila izloZzena, Narodna
banka je isticala sledece argumente:

— Novcanicu od 10 dinara sa pokri¢em u srebru nametnula je
vlada, protiv volje Narodne banke — bancin izbor je bila
zlatna novcanica. Ali, vremenom se pokazalo da srebrna
desetica potpuno dominira u novéanoj emisiji i da se opticaj
ne moze zamisliti bez nje.

— U vreme najze$¢ih rasprava o aziji, usled otkri¢a novih
rudnika, vrednost srebra je neprestano opadala u odnosu na
zlato. Proizvodnja srebra u svetu u 1895. povecana je 4,01
puta u odnosu na 1870. godinu, dok je proizvodnja zlata u
istom periodu porasla 1,29 puta.

Odbacujuci krivicu u pogledu podsticanja aZije i negirajuci Stetan
uticaj velikog opticaja srebrnih novcanica, Banka je navodila da je
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azija najvisi nivo dostigla upravo u vreme kada je ograniavanje
novcanog opticaja bilo najvece. Opadala je u jesen, kada je najvise
novcanica i bilo u opticaju.” [6]

Azija se nije izgubila sve do Prvog svetskog rata, mada je pocela
da opada pocetkom 20. veka, velikim poboljSanjem u drzavnim
finansijama, otklanjanjem deficita, smanjenjem zaduzenja drzave
kod Narodne banke, porastom izvoza i prilivom stranog kapitala.
Opadanje azije pocetkom 20. veka je iSlo pravcem koji je u jesen
1905. godine pokazao disaziju od 0,5%. Tacnije, od 1903. godine
azija viSe nije nikad dostigla onu visinu koju je dostizala ranije. Na
pojavu disazije uticala je oskudica u sredstvima placanja, najcesce
u rodnim godinama, poja¢an izvoz agrarnih proizvoda, ali i
smanjenje drzavnog duga kod Narodne banke i1 smanjenje
novcanog opticaja. Disazija se pojavila 1905. godine, a izgubila se
1908. godine, kada se drzava ponovo pocela zaduzivati. Medutim,
treba napomenuti da je 1 disazija, kao neregularna pojava,
predstavljala problem za privredu jedne zemlje. DisaZija je viSe
bila zanimljiva kao pojava, nego $to je bila stvarni problem. Ona
je retko nastajala, trajala kratko vreme, a njen uticaj nije bio
znacajan.

NOVCANICE U OPTICAJU DO PRVOG SVETSKOG
RATA I UKIDANjE SISTEMA ZLATNOG VAZENjA ZA
VREME PRVOG SVETSKOG RATA

Rukovode¢i kadar Narodne banke je smatrao da su osnovni uzroci
rasta azije u navedenom periodu: 1) deficit u platnom bilansu
(1878-1903.); 2) zaduzivanje drzave u inostranstvu (na domacem
trziStu kupovano je zlato radi otplate spoljnih dugova); 3)
zaduzivanje drzave kod Narodne banke, pri ¢emu je najveéi deo
emisije plasiran radi kreditiranja drzavnih rashoda, a novcani
zavodi 1 preduzetnici su ostajali bez kapitala; i 4) nesredene
politicke prilike.

Pokazalo se da je Vlada iznenada zauzela neprijateljski stav prema
srebrnoj novcanici, koja je uvedena na njen zahtev, a protiv volje
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Narodne banke. Tvrdilo se da Narodna banka time $to kupuje zlato
svojim novCanicama u srebru jo§ vise povecava razliku izmedu
zlata i novc€anice. Kao dodatna zamerka postavila se i politika
metalnog pokri¢a novC€anice u srebru, gde je tumaceno da je Banka
za pokriée nov€anica u srebru mogla koristiti zlatan metal.
Prigovori protiv opticaja bancinih srebrnih novcanica doveli su do
zahteva da se dotadasnja praksa ukine i da Narodna banka drzi u
svom pokri¢u zlato za zlatne, a srebro za novcanice koje glase na
srebro.

Sve ovo je rezultiralo izmenama i dopunama Zakona od 6. februara
1896. godine, kojim je Skupstina na predlog Vlade ukinula
zakonodavno tumacenje ¢lana 11. i ponovo sankcionisala raniju
praksu, da metalna podloga za nov¢anice u srebru moze biti i dalje
ili u srebru ili u zlatu, ili meSovito u oba metala. Na ovaj nacin je
otklonjena opasnost povlacenja novCanica iz opticaja, ali je
uvedena novina kojom je Zakon maksimirao opticaj novcanica u
srebru na 25,000.000 dinara, bez obzira na stanje metalne podloge.
Ovu meru Narodna banka nije rado prihvatila, ¢ak je pokusala da
javnosti skrene paznju na opasnost po privredu, jer se mera
direktno kosila sa osnovnim nacelom dobre emisione politike, tj.
elasticitetom opticaja. Mera direktnog ograni¢enja opticaja, zbog
opasnosti koje nosi u sebi, je kod ve¢ine emisionih banaka u svetu
napustena.

Zakonom o Narodnoj banci od 22. marta 1898. godine, Banka je
bila duzna da prema potrebi drzave ucini pozajmicu Glavnoj
drzavnoj blagajni u iznosu od 10,000.000 dinara u srebrnim
nov€anicama. IzvrSena je izmena c¢lana 11. po kojoj je Banci
dozvoljeno da moze izdavati srebrne novcanice za sumu od 35
miliona dinara, ali sa srazmerom u metalnoj podlozi koja je bila
predvidena i za izdavanje dotadaSnjeg maksimuma od 25 miliona
dinara, tj. onoliko koliko je Banka i prema ranijem ovlaS¢enju
imala pravo da emituje. Na taj nain je Zakon povisio opticaj
novCanica zbog drzavnih potreba za 40% 1 time omogucio da se
drzavno dugovanje kod Narodne banke duplo poveca. Usled
maksimiranja opticaja srebrnih novcanica na sumu od 25 miliona
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dinara, doslo je do obustave kredita ba$ u periodu najjace privredne
aktivnosti.

Izmenom Zakona od 23. jula 1898. godine, povisen je kontingent
od 25 na 30 miliona dinara. Godine 1900., ta¢nije 20. avgusta 1900.
godine, donet je jo$ jedan Zakon o pozajmici drzavi u iznosu od
2,000.000 dinara. Njime je propisano da novcanice u srebru izdate
po drzavnom zajmu ne ulaze u kontingent slobodne bancine
emisije, ali da se metalno pokri¢e za njih mora drzati u istoj
srazmeri kao i za slobodan kontingent. Takode je bilo predvideno,
da ukoliko drzava bude vracala od ovog zajma u toku jedne godine,
toliko Banka u narednoj godini mora snizavati opticaj, pa za
godinu dana po isplati celog zajma u opticaju ne sme ostati vise
novcanica nego $to ih Banka po zakonu moze izdati. Maksimiranje
slobodnog kontingenta novc€anica, i zakonom data obaveza da se
jednom pustene u promet novcanice moraju konacno povlaciti u
srazmeri vracanja drzavnog duga, negativno su uticale na bancine
kreditne poslove.

Zakonom od 31. marta 1904. godine je data mogucnost
privremenog zaduzivanja drzave po drzavnim bonovima za obrtni
kapital do 10 miliona dinara, izvrSeno je spajanje ranijih dugova u
jedinstven dug po ra¢unu obrtnog kapitala i dozvoljeno je Banci da
izdaje srebrne novcanice i na sume od 50 i 100 dinara. Najbitnije
kod Zakona od 1904. godine je to $to je ustanovljeno nacelo punog
postovanja ugovornog odnosa sa Bankom. To je bio stav ministra
finansija dr Pacua i cele Vlade prema Narodnoj banci. Od 1904.
godine, kada je ostvaren suficit u plac¢anjima sa inostranstvom i
kada su fiskalni prihodi stabilizovani, rastao je i opticaj zlatnih
novcanica. [2]

Zvanicno, prva novcanica Narodne banke Srbije pustena u opticaj
1884. godine, povucena je iz opticaja i konacno zastarela 5.
februara 1921. godine., mada se u praksi zadrzala krace u opticaju,
tacnije do Prvog svetskog rata. Novc€anica od 10 dinara u srebru,
drugo izdanje, povlaci se iz opticaja 1913. godine, a zvani¢no
zastareva 1921. godine. Novcanica od 10 dinara plativa u srebru,
treCe izdanje, povlaci se iz opticaja 1928. godine, a konacno
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zastareva 1934. godine. [8]

Novcanice iz 1885. godine: 50 dinara plativa u zlatu i 10 dinara
plativa u srebru zvani¢no predstaju da budu zakonsko sredstvo
placanja: 1920. godine, nov€anica u zlatu, a novc€anica u srebru
1899. godine.

Dve nov€anice Narodne banke Srbije nosile su isti datum: 5. januar
1905. godine. To su bile nov€anica od 20 dinara plativa u zlatu i
novcanica od 100 dinara razmenljiva za srebro. Novcanica od 20
dinara u zlatu zastareva kona¢no 1934. godine. Novcanica od 100
dinara plativa u srebru zastareva 1938. godine.

Novcanica Privilegovane narodne banke Kraljevine Srbije od 50
dinara plativa u zlatu, izdata je 1914. godini, kada zemlja pocinje
da se oporavlja od Balkanskih ratova, nakon cega sledi
neprihvatljiv i poniZavaju¢i ultimatum Srbiji 1 priprema za Prvi
svetski rat.

Za vreme Prvog svetskog rata Narodna banka Srbije je
suspendovala mogucnost zamene novcanica za zlato i srebro i
proglasila prinudni tecaj nov€anica. Smanjenje traZnje za
novCanicama denominovanim na dinare u zlatu koje je bilo
posledica suspenzije zlatnog pokrica, uticao je na odrZavanje
konstantnog obima opticaja novéanica koje su glasile na dinare u
zlatu. Zlatni standard tj. sistem zlatnog vaZenja koji je postojao u
najvecem broju evropskih drzava, posle zavrSetka rata nije ponovo
uspostavljen. [9]

Sto se emisionih poslova Narodne banke ti¢e, oni su obavljani
naru¢ivanjem novih kontingenata novcanica u apoenima od 10 i
100 dinara u srebru (predratnih), kao i njithovim puStanjem u
promet. Kreirana su bila dva nova apoena od 50 i 5 dinara u srebru.
Vec¢i apoen nov€anice usao je u novcéani opticaj Srbije 25. marta
1915. godine, dok je manji emitovan po zavrSetku rata.

Drzava je sredstva za vojne 1 druge potrebe obezbedivala
zaduzivanjem kod saveznika, s obzirom na ¢injenicu da u ratnim
uslovima nije funkcionisalo trziSte kapitala, srpska drzava nije
mogla do¢i do zajmova na finansijskim trziStima. Dakle, budZetski
deficiti su pokrivani iz realnih izvora. Narodna banka je da bi
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odrzala kurs srpskog dinara vrSila intervencije na trziStima
efektivnog novca. Na taj naCin je srpska moneta oCuvala vrednost
I za vreme Prvog svetskog rata.

ZAKLjUCAK

Prihvataju¢i nacela Latinske novcane unije, Srbija je prihvatila
bimetalizam. Osnivanjem srpske emisione ustanove 1884. godine,
Privilegovane narodne banke Kraljevine Srbije, Srbija i zvani¢no
pusta u opticaj novc€anice sa zlatnim i srebrnim pokri¢em (papirni
novac je i ranije pustan u opticaj ali u narodu nije nailazio na neko
vece poverenje). Poslednjih decenija 19. veka smenjivali su se
monometalizam 1 bimetalizam u Srbiji. Srebrne novcanice su
mnogo lak$e prihvatane u prometu zbog manjih apoena (na startu
je zlatna novcanica Stampana u apoenima od 100 dinara
zamenljivih u zlato). Medutim, problem prekomernog opticaja
srebrnih novcanica 1 struktura metalne podloge izbijaju u prvi plan
krajem 19. veka.

U periodu od 1884. do 1918. godine Privilegovana narodna banka
Kraljevine Srbije je u opticaj pustila 9 svojih novcanica. Prvi srpski
novac izdat u drugoj polovini 19. veka docekan je sa
odusevljenjem, a prva novcanica je prihvacena sa velikom dozom
sumnje. Porast poverenja gradana u papirni novac bilo je posledica
pustanja sitnih apoena novcanica, pre svega 10 dinara u srebru, §to
je dovelo do naglog porasta opticaja novca. U ukupnoj vrednosti
novcanica raslo je uceS¢e vrednosti sitnijih nov¢anica.

Za vreme austro-ugarske okupacije Narodna banka je velike
napore ulozila da obezbedi rezerve dodatnih koli¢ina novcanica,
koje su Stampane u Francuskoj. Izdavanje tzv. ,ratnih“ novcanica
vr$eno je u apoenima od 50 dinara. Da bi se izbeglo unoSenje novih
banknota u okupiranoj Srbiji je u zvani¢nom opticaju uglavnom
bio novac okupatora.

Po zavrSetku Prvog svetskog rata i1 konstituisanjem nove drzave
Kraljevine SHS, javlja se potreba za ujedna¢avanjem novcanog
sistema 1 nostrifikacijom novCanica. Ministarstvo finansija
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Kraljevine SHS bilo je emitent nove zajednicke valute, a dinar je
ponovo postao nacionalna moneta. Privilegovana narodna banka
Kraljevine Srbije 1920. godine prerasta u Narodnu banku
Kraljevine SHS i ona iste godine izdaje nov¢anice u apoenima od
10, 100 i 1.000 dinara.
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CIRCULATION OF SILVER BANKNOTES IN THE
KINGDOM OF SERBIA UNTIL | WORLD WAR

Abstract: State interventionism, which was present in the
economic policy of the Kingdom of Serbia at the end of the 19th
and the beginning of the 20th century, significantly threatened the
realization of the basic tasks of the Serbian central issuing
institution, to develop the economy of Serbia with cheap loans.
State intervention measures introduced in 1894 limited the
circulation of silver banknotes. A direct consequence of the
restrictions on the circulation of money in the late eighties and
early nineties of the 19th century was the appearance of the agia
phenomenon. After the apparent contradictions in the positions of
the royal government and the National Bank on the issue of
currency, the state limited the amount of circulation of silver
banknotes by law. The aim of this work is to point out the
consequences of state interventionism in the operations of the
National Bank, as well as the impact that this had on economic
activity and macroeconomic balance.

Key words: money circulation, state interventionism, money.
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Slavko Vuksa?

SISTEMI KNjIGOVODSTVA
SAVREMENOG PRIVREDNOG SUBJEKTA

UDK: 336 Pregledni rad

Rezime: U savremenom poslovanju privrednih subjekata,
relevantnost internih informacija zasniva se na potpunom i
celishodno organizovanom sistemu  racunovodstvenog
izvestavanja.

Kako je knjigovodstvo osnova uspesnog racunovodstva, tako je
poznavanje relevantnih moguénosti organizacije njegovog sistema
veoma vazna za funkcionisanje privrednog subjekta.

U okviru poslovanja privrednog drustva neophodno je pravilno
implementirati racunovodstveni sistem izveStavanja, tako da
relevantno moze da odgovori savremenim potrebama za
informacijama svih korisnika informacija, a prvenstveno
menadZmenta.

Kljuéne reéi: knjigovodstvo, menadzment, organizacija.

uvoD

Osnovni cilj ovog rada je da se sagleda kako je tekao razvoj
racunovodstva koje danas predstavlja peremanentni deo svih
poslovnih sistema i bez kojeg bi bilo nezamislivo pratiti i sagledati
stanje bilo kog preduzeca. Za razliku od nekih davnih vremena
kada su se promene u c¢ovekovom “poslovnom” okruZenju
desavale jako sporo i nije bilo preke potrebe za njihovim
evidentiranjem, danas, u savremenim privrednim uslovima, te

2 Redovi profesor, Univerziteta Alfa BK, Beograd, R. Srbija, e-mail:
slavkovuksa@gmail.com
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promene se deSavaju iz minuta u minut i naprosto je postalo
obavezno njihovo pracenje i belezenje. Kako je osnovni cilj svakog
privrednog subjekta ostvarivanje Sto povoljnijeg poslovnog
rezultata, tako je zarad ralizacije tog cilja neophodno pracenje
stanja raspolozivih sredstava jednog privrednog subjekta. Upravo
zahvaljujuci raCunovodstvu preduzece u svakom trenutku moze da
sagleda svoju poziciju i shodno tome da planira dalje svoju
poslovnu politiku u skladu sa svojim interesima. Racunovodstvo je
znaCajno sa aspekta sastavljanja izveStaja koji su znacajni za
privrednog subjekta i na osnovu kojih donosi poslovne odluke ili,
vr$i ocenjivanje sprovedenih transakcija.

Jo§ jedna veoma bitna uloga ra¢unovodstva je i ta Sto ono treba da
sluzi kao podrska upravi preduzeca, bilo u eksternom, bilo u
internom smislu. Eksterno raCunovodstvo ima za cilj da obezbedi
informacije i ispunjava zahteve spoljnih korisnika, a naziva se jo§
| finansijsko racunovodstvo. S druge strane, osnovni zadatak
internog racunovodstva je da obezbedi sve potrebne informacije
upravi preduzeca, a koje su prevashodno vezane za unutrasnji rad
preduze¢a. Ono se drugim reCima zove wupraviljacko
racunovodstvo.

Racunovodstvo je danas dostiglo takav stepen razvoja da je u
okviru njega razvijen ¢itav niz nacela i principa. Od velike je
vaznosti 1 postojanje Medunarodnih raCunovodstvenih standarda
koje donosi Komitet za medunarodne racunovodsvene standarde,
a koijh se vec¢i deo zemalja dosledno pridrzava. Danas je veoma
teSko uskladiti racunovodstvenu praksu u uslovima aktuelne
globalizacije. To proizlazi iz ¢injenice da raCunovode, pre svega,
govore razliCitim jezicima, ali i razliito tumace transakcije i
dogadaje koji se oko njih deSavaju.

1. POJAM I ULOGA RACUNOVODSTVA U
SAVREMENIM USLOVIMA

U savremenoj racunovodstvenoj literaturi definiciji raunovodstva
se pristupa sa razliCitih stanovista. Usled toga dolazi do pojedinih
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odstupanja kod pojedinih autora. Ovako, recimo, mnogi autori
racunovodstvo definiSu kao skup postupaka Cciji je zadatak
Vrednosno i kolicinsko obuhvatanje, kao i kontrola tokova novca i
ucinaka vezanih za preduzecée.®

Racunovodstvo se moze definisati i kao skup zadataka unutar
subjekta kojim se sprovode odredene transakcije zasnovane na
finansijskim evidencijama koje treba prikupljati, razvrstavati,
obraCunavati, objavljivati i izveStavati o tim transakcijama.

Po nekim autorima, radunovodstvo predstavlja nauku o
evidentiranju, razvrstavanju poslovnih transakcija i dogadaja
prvenstveno finansijskog karaktera i vestinu sastavljanja izvestaja
znacajnih za odredenog subjekta, kao i1 analize prezentovanih
transakcija i dogadaja i prenoSenje rezultata licima koja moraju
doneti odluku ili dati ocenu.

Nasuprot ovom pristupu, R. Nikolajevi¢-Teofanovi¢ nastoji da
postavi opsStu definiciju raunovodstva koja bi bila zajednicka za
sve vrste 1 namene prakti¢nog racunovodstva: ,,Racunovodstvo
predstavlja naucni metod kojim se obuhvataju, registruju,
kvantitativno odrzavaju ekonomske transakcije u cilju izvlacenja
ekonomskih zakljucaka, kontrole i delovanja ekonomske aktivnosti.
Racunpvodstvo se danas vrlo Siroko primenjuje i sluzi za
kvantitativne analize kako u mikroekonomiji, tako 1 u
makroekonomiji. “*

Anliziraju¢i prethodne definicije raCunovodstva, moZe se reci da
ono predstavlja skup medusobno uskladenih nauc¢nih metoda o
naCinu evidentiranja ekonomskih promena, analize i kontrole
efekata istih, kao 1 planiranja ovih efekata u buducnosti.
Racunovodstvena nauka ima i svoje konstitutivne elemente a to su:
knjigovodstvo,  racunovodstveno  planiranje, racuvodstvena
analiza i racunovodstvena kontrola. Vise re€i o ovim kategorijama
bice nesto kasnije, nakon §to se upoznamo sa istorijskim razvojem

3 Hanosesa b., Majctoposuh A., Munojesuh U., Pauynoeoocmeo u ynpasmarve
mpowxosuma, Mnanoct 6upo, beorpaz, 2006. ctp. 12

4 Hukonajepuh-Teodanosuh P., Teopuja u memodorozuja pauynosodcmea,
CaBpemeHna agmuHuCcTpanuja, beorpax, 1980. cp. 14
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samog racunovodstva i prodremo do njegovih korena.
2. SISTEMI KNJIGOVODSTVA

U procesu razvoja knjigovodstvene teorije 1 prakse doslo je do

formiranja razli¢itih sistema knjigovodstva, koji su se razlikovali

sa stanovisSta zastupljenih principa, predmeta knjigovodstvenog

evidentiranja, kao i1 zadataka koji su se knjigovodstvu postavljali.

U savremenoj racunovodstvenoj literaturi ne postoje potpuno

usaglasena miSljenja u pogledu klasifikacije knjigovodstvenih

sistema, ali se ipak moze konstatovati da se vecina autora slaze u

tome da treba razlikovati sledeée sisteme knjigovodstva:

1. prosti knjigovodstveni sistem ili prosto knjigovodstvo;

2. kameralni  knjigovodstveni  sistem ili  kameralno
knjigovodstvo;

3. dvojni knjigovodstveni sistem ili dvojno knjigovodstvo;®

U nastavku ¢e biti re¢i o svakom od ovih sistema posebno.
2.1. Prosto knjigovodstvo

Osnovna karakteristika ovog knjigovodstva je njegova
ogranicenost koja se ti¢e evidentiranja stanja 1 promena na samo
odredenim vrstama sredstava 1 izvora sredstava. Tako se
evidentiranje poslovnih promena ne vrsi sa stanovista njihovog
ukupnog dejstva na sredstva i izvore sredstava pravnog subjekta
koji taj sistem primenjuje, nego se registruju samo oni poslovni
dogadaji koji deluju na promene stanja onih imovinskih delova koji
su predmet knjigovodstvenog evidentiranja. S obzirom na takvo
delimic¢no i izolovano evidentiranje poslovnih dogadaja, u sistemu
prostog knjigovodstva nije moguce utvrditi knjigovodstvene
evidencije. U prostom knjigovodstvu javlja se evidentiranje
gotovinskog prometa 1 duznicko-poverilackih odnosa. Shodno

> Bepmosuh M., Pauynosoocmeo npuepeonoz Opywmea, WHCTUTYT 3a
eKOHOMUKY U uHaHcHje, beorpan, 2005. ctp. 45
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tome postoje i odgovaraju¢e poslovne knjige, a to su: knjiga
blagajne i knjiga duznika i poverilaca. Za ovo knjigovodstvo je
karakteristi¢no i to da se stanje ukupnih sredstava i njihovih izvora
utvrduje inventarisanjem (popisivanjem) imovine na odredeni dan.
Podaci 0 popisu sredstava i izvora sredstava se unose u poslovnu
knjigu Koja se naziva knjigom inventara ili kra¢e inventarom. Ova
knjiga predstavlja osnovu za utvrdivanje finansijskog rezultata, jer
se u tom sistemu ne vodi posebna evidencija o prihodima i
rashodima koji se ostvaruju tokom obra¢unskog perioda.

Stanje i kretanje novéanih sredstava u blagajni evidentira se u
knjizi blagajne, u kojoj se na jednoj strani beleze uplate, a na drugoj
isplate gotovine. Zbir uplata, uvecan za pocetno stanje, a umanjen
za ukupne isplate, daje stanje gotovine u blagajni.

Potrazivanja i obaveze evideniraju se u knjizi duznika i poverilaca.
Duznici i poverioci se mogu voditi u istoj knjizi, a mogu se voditi
1 odvojeno, i u ovom drugom slucaju postoje dve knjige: knjiga
duznika 1 knjiga poverilaca. Medutim, bez obzira da li se radi o
jednoj ili dve knjige, evidencija se vodi tako da se za svakog
duznika, odnosno poverioca rezervise posebna strana. Ta strana se
sada deli na dva dela. Leva strana je dugovna i na njoj se
evideniraju dugovanja, dok je desna strana potrazna i na njoj se
belezZe potrazivanja.

Buduc¢i da se u prostom knjigovodstvu ne knjize prihodi 1 rashodi,
a ne vodi se evidencija o sredstvima i izvorima sredstava,
finansijski rezultat utvrduje se isklju¢ivo putem inventara. Inventar
je prikaz sredstava u vidu jednostranog racuna, do koga se dolazi
popisom imovine 1 obaveza u uZem smislu. On se sainjava tako
da se u njegovoj strukturi javljaju tri posebna dela: a) aktiva, b)
pasiva i v) rekapitulacija.

U okviru aktive se unose sva sredstva kojima pravni subjekt
raspolaze na dan popisa. U okviru pasive unose se sve obaveze u
uzem smislu reci, tj. obaveze prema tre¢im fizickim ili pravnim
licima,koje imaju odredeni rok dospeca u kome se moraju izmiriti.
U tre¢em delu, koji se odnosi na rekapitulaciju, vr$i se obracun i
utvrdivanje sopstvenih sredstava, odnosno ¢iste imovine, a ¢iji
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iznos se dobija tako Sto se od iznosa ukupne aktive odbije iznos
pasive iskazan u obliku obaveza prema tre¢im fizi¢kim ili pravnim
licima.

Za utvrdivanje finansijskog rezultata u prostom knjigovodstvu
potebno je da se inventar sacini na pocetku i na kraju poslovnog
perioda za koji se zeli ustanoviti rezulatat. Ako se, pak, finansijski
rezulatat zeli utvrditi za jednu poslovnu godinu, tada se mora
raspolagati inventarom na pocetku i na kraju poslovne godine.

2.2. Kameralno knjigovodstvo

Naziv ovog knjigovodstva potice od italijjanske reci camera, Sto
znaci soba. Osnovna karakteristika kameralnog knjigovodstva se
ogleda u tome da se teziSte knjigovodstvene evidencije javlja u
evidentiranju prihoda i rashoda odredenog pravnog subjekta.
Ovakav pristup sistematskom oblikovanju knjigovodstvene
evidencije zadrzava odredena obelezja nepotpunosti u pogledu
evidencionog obuhvatanja poslovnih dogadaja u celini i na nacin
njihovog delovanja na sredstva, izvore sredstava, prihode i
rashode. Zbog toga odredeni autori smatraju da kameralno
knjigovodstvo predstavlja samo varijantu prostog
knjigovodstvenog sistema.

S obzirom da se kameralno knjigovodstvo razlikuje od ostalih
knjigovodstvenih sistema po svojim principima, predmetu i nacinu
evidentiranja poslovnih dogadaja, ono predstavlja svojevrstan
knjigovodstveni sistem. U literaturi se ovaj sistem naziva jo$ i
budZetskim ili administrativnim knjigovodstvom.

Kameralno knjigovodstvo teziSte stavlja na evidentiranje prihoda i
rashoda, pa se stoga i knjiga u kojoj se prate prihodi i rashodi
naziva glavnom knjigom kameralnog knjigovodstva. Pored glavne
knjige, u okviru datog sistema postoje knjiga blagajne, knjiga
tekuci-racun, knjiga inventara i pomoc¢ne knjige, u kojima se
evidentiraju stanja i promene odredenih materijalnih vrednosti.
Galavna knjiga kameralnog knjigovodstva podeljena je u dva dela.
To su u stvari dve knjige od kojih je jedna knjiga prihoda, a druga
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knjiga rashoda. U knjizi prihoda vodi se evidencija o planiranim i
ostvarenim prihodima. Knjiga prihoda vodi se po partijama, a u
okviru partije prihodi se ras¢lanjuju na pozicije. To znaci da se u
knjizi prihoda za svaku partiju i za svaku poziciju otvara poseban
konto, odnosno graficki pregled koji ima dve kolone. U prvoj se
upisuje planirani iznos prihoda, a u drugoj koloni se prati ostvareni
iznos prihoda. Poredenjem iznosa leve i desne strane svake
pozicije, odnosno partije, obezbeduje se uvid u visinu naplate
planiranih prihoda. Knjiga rashoda vodi se po istom principu.
Svaka partija, a u okviru nje svaka pozicija ima svoj konto, koji
takode ima dve kolone. U prvoj koloni upisuju se planirani rashodi,
a u drugoj evidentiraju izvrSeni rashodi. Poredenjem iznosa
planiranih i ostvarenih rashoda dobija se uvid o ostvarenim
rashodima u odnosu na planirane.

Pojedini autori navode da se u kameralnom knjigovodstvu umesto
planiranih prihoda, odnosno rashoda uvode naredeni prihodi, tj.
rashodi.

Kod ovog knjigovodstvenog sisitema knjiga blagajne i knjiga
tekuceg-racuna vode se kao u prostom knjigovodstvu. Sve naplate
u gotovini beleZe se u kolonu uplata, a sve isplate gotovine beleZe
se u kolonu isplata knjige blagajne. Takode, sve naplate koje se
vrse preko tekuci-ratuna beleZe se u kolonu naplate, a sve isplate
sa tekuceg-racuna beleZe se u kolonu isplata knjige tekuci-racun.
Sto se ti¢e glavne knjige, u njoj se, u okviru knjige prihoda,
evidentiraju sve naplate iz knjige blagajne 1 knjige tekuci-racun
koje imaju karakter naplaceih prihoda, dok se u knjiga rashoda
prenose sve one isplate iz knjige blagajne, odnosno knjige tekuci-
racuna koje imaju karakter rashoda.

Knjiga inventara je povezana knjiga u koju se upisuju sve stvari i
objekti kojima raspolaze subjekt za koji se vodi knjigovodstvo.
Ovde se za svaku vrstu predmeta u knjizi inventara otvara posebna
strana. Na toj strani se evidentiraju svi predmeti te vrste i to po
inventarskom broju koji se ¢ak stavlja i na sam predmet. Pored
naziva predmeta i njegovog inventarskog broja, neophodno je da
se joS evidentira i: nabavna vrednost, datum nabavke i mesto

33



koriSéenja, a pored toga, moze se beleziti od koga je predmet
nabavljen, u kakvom je fizickom stanju, izvrSene opravke, itd.
Kao pomo¢ne knjige ovog knjigovodstva navode se knjiga duznika
i poverilaca, kao i knjiga materijalnih vrednosti koje ne spadaju u
osnovna sredstva (npr. knjiga kancelarijskog materijala).

2.3. Dvojno knjigovodstvo

Osnovna karakteristika dvojnog knjigovodstva ja ta S$to se
knjigovodstvenom evidencijom integralno obuhvataju svi poslovni
dogadaji, odnosno prate njihovi efekti na sredstvima, izvorima
sredstava, prihodima i rashodoma, i to u celini i po uzajamnoj
povezanosti. Na ovaj na¢in knjigovodstvena evidencija registruje
sva ekonomska zbivanja koja su nastala u procesu kretanja
sredstava, izvora sredstava i ostvarenog rezultata poslovanja.

Dvojno knjigovodstvo predstavlja celovit sistem knjigovodstvene
evidencije koji se odlikuje:

1. istovremenim dvostranim evidentiranjem promene na dva
racuna,

2. ugradenim automatskim kontrolnim sistemom,

3. stalno$¢u 1 neprekidnoscu,

4. hronoloSkim pra¢enjem promena

5. sistematisnoséu.®

U dvojnom knjigovodstvu svaki poslovni dogadaj knjizi se
istovremeno 1 u istom iznosu na najmanje dva racuna, i to: na
jednom racunu na levoj, a na drugom racunu na desnoj strani.
Odatle i poti¢e naziv dvojno knjigovodstvo.

Dvostrano knjizenje svakog poslovnog dogadaja dolazi otuda Sto

® Glen A., Corporate Financial Management, Second Edition, FT Prentice Hall,
2002. p. 56
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se svaka faza obrta sredstava odrazava kretanjem u dva pravca.
Npr. nabavka matrijala (pretvaranje nov€anog oblika sredstava u
robni oblik) izaziva povecanje zaliha materijala i smanjenje
levoj (dugovnoj) strani racuna zaliha materijala i na desnoj
(potraznoj) starni racuna blagajne. Predaja materijala u
proizvodnju (pretvaranje robe jedne upotrebne vrednosti u robu
druge upotrebne vrednosti) povecava vrednost sredstava u obliku
proizvodnje u toku, a smanjuje vrednost sredstava u obliku zaliha
materijala. ZavrSetak prozvodnje proizvoda jedne upotrebne
vrednosti sada predstavlja povecanje vrednosti sredstava u olbiku
zaliha gotovih proizvoda, a smanjuje vrednost proizvodnje u toku.
strani ra¢una zaliha gotovih proizvoda i na desnoj (potraznoj)
strani racuna proizvodnja u toku. Prodaja gotovog proizvoda za
gotovinu predstavlja povecanje vrednosti sredstava u obliku novca
I Smanjenje sredstava u obliku gotovih proizvoda.

U toku ovog procesa dolazi i do pojave redovnih prihoda, tj.
redovnih  rashoda koji  takode predstavljaju predmet
knjigovodstvene evidencije. Pored redovnih prihoda i rashoda na
posebnim racunima evidentiraju se 1 vanredni 1 ostali prihodi kao 1
vanredni i ostali rashodi. Nastali rashodi evidentiraju se na levoj
strani racuna rashoda, a ostvareni prihodi na desnoj strani rauna
prihoda. Razlika izmedu desne strane racuna prihoda i leve strane
racuna rashoda predstavlja oblik finansijskog rezultata.

Do povecanja sredstava moze do¢i i po osnovu pozajmljivanja od
poverilaca. Tako, npr. ako se novCana sredstva pribave od
poverilaca, taj poslovni dogadaj bice evidentiran na levoj strani
odgovarajuceg raCuna novcanih sredstava i na desnoj srani ratuna
poverilaca. Dakle, nov€ana sredstva su povecana, a to povecanje
potice, odnosno njegov izvor pokazuje racun poverilaca, jer su
obaveze prema poveriocima (Sto pokazuje desna strana rac¢una
poverioca) u istom iznosu takode povecane. Isto tako, do
smanjenja sredstava dolazi i zbog vracanja pozajmljenih sredstava.
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Kada se vraca pozajmica, knjizenje se obavlja tako $to se vraceni
iznos novcanih sredstava knjizi na levoj strani racuna poverilaca,
Sto znaci da se obaveze prema poveriocima smanjuju i na desnoj
strani odgovaraju¢eg racuna novcanih sredstava, $to znaci da su
sredstva u obliku novca smanjena.

Dvostrani sistem knjizenja svakog poslovnog dogadaja ne samo da
obezbeduje pracenje kretanja sredstava iz jedne faze ciklusa
reprodukcije u drugu ve¢ istovremeno omogucuje utvrdivanje
finansijskog rezultata i evidentiranje porekla (izvora) raspolozivih
sredstava. Dvostrano knjigovodstvo obezbeduje automatsku
kontrolu na viSe nacina. Jadan od osnovnih automatizama u
kontroli ispravnosti knjizenja potice iz principa dvojnog
knjigovodstva da se svaki poslovni dogadaj u istom iznosu knjizi
najmanje na dva racuna. Jednom se to knjizenje vrsi na levoj, a
drugi put na desnoj strani. Tako, zbir svih iznosa proknjiZzenih na
desnoj strani mora biti jednak zbiru svi knjiZzenja na levoj strani.
Ukoliko se pojavi razlika izmedu ta dva zbira, to je siguran znak
da postoji greska u knjizenju.

Permanentnost i sistemati¢nost dvojnog knjigovodstva se ogleda u
tome Sto se poslovni dogadaji razvrstavaju, tj. evidentiraju: po
redosledu nastanka i po predmetu i karakteru.

Evidentiranje po redosledu nastanaka znaci da se poslovni dogadaji
knjiZe hronoloSkim redom, tj. onim redom kojim su 1 nastajali.

Sistematizacija po predmetu znaci da se odredi na koje se racune
poslovni dogadaj odnosi, dok sistematizacija po karakteru znaci
odrediti da li poslovni dogadaj izaziva smanjenje ili povecanje
stanja na tim racunima.

Sveobuhvatnost dvojnog knjigovodstva se ogleda u tome Sto su
knjigovodstvenom evidencijom obuhvaceni svi pojavni oblici
sredstava, sve vrste izvora sredstava, svaka vrsta rashoda i svaka
vrsta prihoda. Vodenje dvojnog knjigovodstva zasniva se na
vodenju odredenih evidencija i to: dnevnika, glavne knjige i
pomo¢nih knjiga.
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Dnevnik sluzi da se preko njega podaci iz glavne knjige prenose u
bilans stanja. Dnevnk je instrument koji sluzi za hronolosku
evidenciju nastalin ekonomskih promena.” U dnevniku se
ekonomske peomene kontiraju, §to znaci da se odreduje raCun na
kojima promene teba zabeleziti kao i strane ra¢una na kojima ¢e
promena biti obuhvacena. Sadrzaj dnevnika je slede¢i:

Glavna knjiga predstavlja sistematsku evidenciju o tome koje su
se ekonomske peomene u vezi sa nekom racunovodsvenom
kategorijom desile i kakvo je trenutno stanje. Njen glavni
nedostatak je taj Sto se na osnovu nje ne moze zakljuciti koje su
poslovne promene nastale u preduzeu kao ni celina
knjigovodstvenog stava.

Pomocne knjige se u sistemu dvojnog knjigovodstva mogu ali i ne
moraju koristiti. One se koriste u slu¢aju kada je obim poslovanja
preduzeca veliki §to dovodi do ugrozenosti preglednosti glavne
knjige. Tada firme za pojedine imovinske delove otvaraju posebne
racune 1 izdvajaju ih iz glavne knjige, 1 za njih vode pomoc¢ne
evidencije. U cilju utvrdivanja saglasnosti izmedu glavne knjige i
pomoc¢nih knjiga za svaku pomo¢nu knjigu otvara se prometni list
koji predstavlja spisak svih pojedinacnih racuna koji pripadaju
jednom sintetickom ra¢unu sa pegledom prometa i salda:

3. Rac¢unovodstvo kao nau¢na disciplina

Uopste posmatrano, moze se reci da su sve teorije onoliko korisne
koliko nas oslobadaju zabluda u pogledu zakonomernosti odnosa
izmedu pojedinih pojava 1 njihovih uzroka. U savremenim
uslovima teorije su usmerene ne samo ka razumevanju odredenih
pojava nego i ka iznalaZzenju nacina da se njima upravlja. U tom
cilju stvaraju se i razvijaju odgovaraju¢i uprosSceni teorijski
(misaoni) modeli sa matematicki formulisanim parametrima i

" Hanosesa b., Majctoposuh A., Munojesuh W., Pauynosodcmeo u ynpasmarve
mpowxkosuma, beorpan, 2006. ctp. 42
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algoritmima ponasanja. Njihova upotreba omoguéuje da se raznim
matematickim metodama eksperimentalno proveravaju moguci
ishodi u slucaju da se usvoji, donese ili ostvari bilo koja od varijanti
neke upravljacke odluke. Osim toga, ovi modeli omogucuju da se
na osnovu odluke o odgovarajuéem broju osnovnih parametara,
upotrebom kompjutera razraduju planske projekcije i dispozicije
za izvrSavanje i dinamicku kontrolu mnogih, ¢ak veoma slozenih,
radnih procesa.

Na sistematski uredenim sadrzajima racunovodstva, u savremenim
uslovima, moguce je izgraditi modele ¢ijom upotrebom, prakti¢no
obavljanje poslovnih i uopste ekonomskih aktivnosti, moze da se
unapred sagleda i koordinira, kontroliSe i1 reguliSe u toku
ostvarivanja.® Drugim re¢ima, upotrebom takvih modela stvaraju
se uslovi za uklanjanje ili bar za bitno smanjenje neizvesnosti i
rizika u pogledu krajnjeg ishoda buducih aktivnosti. To sada otvara
sasvim nove perspektive sa stanoviSta uspeSnog upravljanja
ekonomskim procesima na svim nivoima.

Poslednjih godina racunovodstvu, kao teorijskoj disciplini u
sklopu ekonomske nauke, poklanja se velika paznja. Teorijska
istrazivanja raCunovodstva se sve viSe orijentiSu ka njegovoj
upotrebi kao osnove:

1) za modelovanje sistema optimalnog upravljanja
poslovnim 1 uopsSte ekonomskim procesima po koncepciji 1
metodama dinamic¢kog programiranja;

2) za modelovanje sistema dinamicke kontrole,
regulacije 1 koordinacije poslovnih i uopste ekonomskih procesa
koji su u funkcionalnoj i interesnoj meduzavisnosti i to, u realnom
vremenu i po principu povratne sprege, i

3)  sa stanoviSta sistemskog pristupa modelovanju,
projektovanju i ostvarivanju organizacije i upravljanja u relativno
autonomnim radnim sistemima 1 u celini sistema druStavene
reprodukcije.

Danas se sa sigurnoS¢u moze tvrditi da se finansijsko-

8 Stephen R., Westerfield R., Jordan B., Fundamentals od Corporate Finance,
Sixth Edition, Mc Graw-Hill Irwin, 2003. p. 346
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materijalnim i uopste ekonomskim procesima vise ne moze vladati
na stari nacin, odnosno zastarelim sredstvima i metodama.

4. Mesto racunovodstva u organizacionoj struktruri
preduzeca i veze sa ostalim funkcijama

Ukupni zadatak preduzeéa se prema srodnosti moze podeliti na
viSe grupa. Svaka grupa srodnih zadataka predstavlja funkciju.
Neke od osnovnih funkcija preduzeca su: nabavka, proizvodnja,
prodaja, finansiranje, racunovodstvo 1 upravno-rukovodeca
funkcija. Funkcije: nabavka, proizvodnja, prodaja i finansiranje
medusobno su povezane i uslovljene. Proces nabavke npr, ne moze
da zapoc¢ne bez obezbedenja novca, §to znaci procesu nabavke
prethodi proces finansiranja, odnosno pribavljanja novcanih
sredstava. Tako isto, proces proizvodnje ne moze da otpo¢ne ako
nije zavrSen proces nabavke, jer u tom slucaju nisu stvoreni uslovi
za proizvodnju (sredstva za rad, predmeti rada i radna snaga).
Zatim, proces prodaje ne moZe otpoceti ako tokom procesa
proizvodnje nisu stvorene nove upotrebne vrednosti (gotovi
proizvodi). I na samom kraju, finansiranje ne moze da obavi drugi
deo svog zadatka (vracanje sredstava) ako prodaja nije izvrSena.
Ako se ove navedene funkcije postave kao poslovni proces, tada
nuzno sledi zakljuc¢ak da on otpocinje i zavrSava finansiranjem, pa
se, shodno tome, poslovni proces ne moze ni poceti ni zavrsiti bez
finansiranja.

Odvijanje poslovnog procesa u kontinuitetu obezbeduje upravna i
rukovodeca funkcija. Da bi ova funkcija uspeSno izvrSavala ove
zadatke, potrebni su ta¢ni podaci, odnosno informacije o odvijanju
poslovnih dogadaja. Budu¢i da je racunovodstvo to koje prati
poslovne procese, ono raspolaze potrebnim informacijama i u
mogucnosti je da organima upravljanja i rukovodenja pruzi
informacije o odvijanju procesa poslovanja. MoZe se, dakle,
zakljuciti da racunovodstvena funkcija indirektno uslovljava
poslovne procese, pa se moze govoriti o meduzavisnosti
racunovodstva 1 svih ostalih funkcija. RaCunovodstvo ima zadatak
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da u svakoj funkciji prati poslovne dogadaje koji imaju dejstvo na
sredstva, njihove izvore, prihode i rashode. Sve to se vrsi na osnovu
verodostojnih dogadaja koji se evidentiraju na mestu njihovog
nastanka. Da bi ti dokumenti bili upotrebljivi u knjigovodstvu,
racunovodstvo zajednic¢ki sa svakom funkcijom, a ponekad i
samostalno, utvrduje formu i sadrzinu svakog dokumenta. U tome
se ogleda druga veza racunovodstva sa ostalim funkcijama.

ZAKLJUCAK

Poslovanje jednog preduzeca ne moze se zamisliti bez postojanja
racunovodstva koje igra ulogu registratora poslovnih dogadaja, a
predstavlja i izvor mnogobrojnih poslovnih informacija. Ono sluzi
sagledavanju stanja sredstava i njihovih izvora, kao i utvrdivanju
finansijskih rezultata poslovanja, koji su neophodni za uspe$no
poslovanje preduzeca u savremenim uslovima. Drustveno saznanje
o neophodnosti racunovodstva izrazeno je u zakonskoj obavezi
svakog preduzeca da organizuje racunovodstvo, koje se javlja kao
jedna od ravnopravnih funkcija u njegovom sklopu.

S obzirom da racunovodstvo raspolaze podacima o sredstvima,
njihovom poreklu, nameni, koris¢enju i kretanju, ostvarenim
rezultatimam rada 1 izvrSenim postavljenim zadacima, ono je
duzno da organima upravljanja i rukovodenja neprestano pruza
podatke o svim dogadajima iz tog podru¢ja, a sve u cilju
obezbedenja uslova da tekuca poslovna politika preduzeca bude
zasnovana na realnim pokazateljima ukupnog ekonomskog 1
finansijskog stanja. Zahvaljuju¢i ovakvoj ulozi racunovodstva,
organi rukovodenja stalno imaju uvid u ostvarivanje postavljenih
zadataka.

Ako se inflacija, anarhija u sistemu cena i druge negativne pojave
1 disfunkcije u sistemu drustvene reprodukcije javljaju kao stihija i
kao sila iznad druStva, onda je sasvim sigurno da za to dobar deo
krivice pada na sistem raCunovodstva, na njegov status i nacin
upotrebe. Bez uspesnog ostvarivanja finansijskog upravljanja u
preduzeéima, kao radnim sistemima, nije mogucée da se odrZi ni
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strukturalna ni opSta ravnoteza, a time i stabilnost u sistemu.
Upravo je racunovodstvo jedini instrument koji moze da postane
osnova finansijskog upravljanja razvojem 1 poslovnjem u
savremenim uslovima. Takav odnos prema racunovodstvu
omogucava da se ono i teoretski i pragmaticki veoma brzo
prilagodi 1 osposobi za nove mnogo Sire, slozenije i dinamicnije
zadatke. To, svakako nalaze da se ono mora osloniti na nove
informaticke i druge savremene tehnologije. Dometi potencijalnih
moguénosti upotrebe novih teorija i tehnologija u vodenju i
upotrebi racunovodstva su tako veliki da se svako dalje oklevanje
u pogledu upotrebe moze oceniti kao drustveno Stetno.
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ACCOUNTING SYSTEMS OF THE MODERN BUSINESS
ENTITY

Abstract: In the modern operations of business entities, the
relevance of internal information is based on a complete and
purposefully organized system of accounting reporting.

As bookkeeping is the basis of successful accounting, knowledge
of the relevant possibilities of the organization of its system is very
important for the functioning of a business entity.

Within the business of a company, it is necessary to properly
implement the accounting reporting system, so that it can respond
relevantly to the modern information needs of all users of
information, primarily management.
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Dalibor Krstié¢.°

UTICAJ SAVREMENE ANALIZE
FINANSIJSKIH IZVESTAJA NA
POSLOVANjE PREDUZECA

UDK: 336 Pregledni rad

Rezime: Kako je preduzece Ziv organizam, njegov rast i razvoj
zavisi od adekavtnosti svih planskih, kontrolnih 1 analitickih
postupaka koje je kreiralo i koje primenjuje u svim sferama
sopstvenog poslovanja. U tom smislu, raunovodstvena analiza
podrazumeva prvenstveno adekavtno pracenje ve¢ obuhvacenih i
prikazanih informacija, sadrZzanih u finansijskim izveStajima i
posebno analiziranje podataka koji su od sustinskog znacaja za
poslovanje svakog preduzeca. Poznavanje i primena savremenih
metoda racunovodstvene analize da¢e mendzmentu preduzeca
Sirok spektar moguénosti u pogledu nesmetanog, rasta i razvoja
preduzeca u skladu sa unapred projektovanom i prezentiranom
vizijom i misijom.

Kljuéne reci: racunovodstvena analiza, preduzece, pozicije
finansijskih izvestaja.

uvoD

Pojam racunovodstvene analize cesto se Koristi u stru¢noj
javnosti. Prisutne su brojne razlike i neslaganja oko samog pojma i
nacina na koji treba primenjivati metode savremene ra¢unovodstvene
analize, a u znacajnom broju postoje razlike i oko dometa i ograni¢enja
savremene rac¢unovodstvene analize. Instrumenti koji daju najverniju
sliku o jednom privrednom ili vanprivrednom subjektu su finansijski
izvestaji. Medunarodni racunovodstveni standardi poznaju pet osnovnih
finansijskih izveStaja: bilans stanja, bilans uspeha, izvestaj o nov€anim

® Student doktorskih studija Univerzitet za poslovne studije Banja Luka, Jovana
Ducica 23a, Bosna I Hercegovina, e-mail: milanovic060@gmail.com
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tokovima, izvestaj o promenama na kapitalu i napomene uz finansijske
izvestaje. Na osnovu takve strukture, racunovodstvena analiza
prepoznaje navedene finansijske izveStaje kao primarni predmet svog
interesovanja i moze definisati kao skup mera, radnji i aktivnosti,
usmerenih na stavljanje numerickih informacija iz finansijskih izvestaja
u odgovaraju¢i meduodnos sa ciljem da se dobije nova numericka
vrednost koja predstavlja odredeni pokazatelj o kvalitetu (adekvatnosti)
poslovanja preduzeéa ili njegovog dela.

U ovom napisu nastojaemo da ukazemo na pojam
racunovodstvene analize i njen uticaj na poslovanje preduzeca,
prvenstveno usmerivsi paznju ka: analizi finansijskih izvestaja, njenom
znacaju, komparativnim i agregatnim finansijskim izvestajima, kao i
uporednom i procesnom analizom finansijskih izvestaja. Svi postupci
koji se projektuju i implementiraju trebalo bi da su usmereni na
poboljsanje poslovanja preduzeca, prvenstveno putem kontinuiranog i
sistematskog prac¢enja pojedinih pozicija u finansijskim izvestajima.

Pojam analize finansijskih izveStaja

Da bi se obezbedili adekvatni uslovi koji omogucavaju razvoj
preduzeca i njegov opstanak na trziStu, pretpostavlja se savremeno
upravljanje njegovim poslovanjem i razvojem. U tom kontekstu uocava
se izuzetan znacaj analize poslovanja preduzeca koja je spremna da
"kreira" informacije relevantne za savremeno upravljanje. Pritom se u
sveukupnoj analizi tezi ka potpunom obuhvatu svih relevantnih podataka
i informacija, bilo da se radi o vrednosnim (nov¢anim) ili koli¢inskim
(naturalnim) podacima i informacijama. U skladu sa tim, analiza
finansijskih izveStaja prvenstveno je orijentisana na vrednosne ili
novcane podatke i informacije obelodanjene u finansijskim izvestajima.
Prema tome, analiza finansijskih izvestaja usmerena je prvenstveno na
kvantitativne finansijske informacije i zbog toga se u stru¢noj literaturi
Cesto naziva jo$ i kvantitativnom finansijskom analizom. Koliko je taj
segment analize vazan u uslovima trziSnog okruZenja i trzista kapitala
verovatno da nije ni potrebno posebno naglasavati.

Obi¢no se smatra da tri najvaznija podru¢ja dominantno odreduju
nastanak i razvoj finansijske analize (analize finansijskih izvestaja). Ta
najvaznija podruc¢ja u gotovo svakom preduzecu su: finansijsko
upravljanje, upravljacko racunovodstvo i finansijsko
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racunovodstvo. Istice se da je racunovodstvo "univerzalni poslovni jezik
- poslovni esperanto”, a finansijska analiza, koja je prvenstveno
zasnovana na finansijskom racunovodstvu i ra¢unovodstvenim
informacijama, omogucava primenu tog jezika u svim poslovnim
situacijama.! Analiza finansijskih izvestaja dominantno tezi i svoj pogled
usmerava na buduénost, naglasavajuci one aspekte poslovanja koji su
relevantni za opstanak na trzi$tu, a to su, pre svega, sigurnost i uspesnost
(efikasnost) poslovanja. Posmatrano samo sa finansijskog aspekta,
analiza poslovanja za potrebe menadzera mora obuhvatiti analizu
finansijskog rezultata, finansijskih uslova, finansijske strukture i
promena u finansijskoj strukturi.2 U tom kontekstu, celokupna analiza
finansijskih izvestaja moze se definisati i kao proces primene razli¢itih
analitickih sredstava, metoda i tehnika pomocu kojih se podaci iz
finansijskih izvestaja pretvaraju u upotrebljive informacije relevantne za
savremeno upravljanje prefuzec¢em.

Prilikom sastavljanja sumarnog izvestaja o realizaciji analize
finansijskih izveStaja, ne treba teZiti preteranoj preciznosti, jer
kost/benefit analiza pokazuje da je za to potrebno mnogo vremena i po
prirodi stvari troskovi u tom slu¢aju znatno prevazilaze ostvarene ili
buduée koristi, a vazno je ista¢i da i aproksimativna informacija
pravovremeno dostavljena korisniku moze imati vrlo veliku vrednost u
procesu upravljanja poslovanjem i razvojem preduzeca, a pri tome su
troskovi njenog kreiranja neuporedivo manji. Sa druge strane, neblago-
vremena informacija, bez obzira na svoju preciznost, ima za korisnika
samo istorijsko znacenje i nije upotrebljiva za upravljanje, a naro€ito za
projekciju orjentisanu ka buduénosti.

Uobicajena analiti¢ka sredstva i postupci koji se najvise koriste u
standardnoj analizi finansijskih izvestaja su:

» komparativni finansijski izvestaji koji omoguéuju sagledavanje
promena u toku vremena (vise obracunskih perioda);

* sagledavanje tendencija promena pomocu serije relevantnih indeksa;
* agregatni finansijski izvestaji sa pozicijama pregrupisanim tako da
obezbede sto ekonomicnije izvrsenje analize;

« analiza pomocu pokazatelja (finansijski, pojedinacni, sumarni,

' R. M. S. Wilson-G. McHugh, Finansial Analysis - A Managerial
Introduction, London, Cassel Educational Limited, p. 16-20.

2 prema: A. P. Robson, Essential Accounting for Managers, London, Cassel
Publishers Ltd., 1988., p. 99.
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sistemski 1 sinteticki)

» posebne-nestandardne analize (predvidanje toka gotovine, analiza
promena u finansijskom polozaju, izvestaj o promenama bruto profita,
analiza tacke pokriéa, itd..).?

Znacaj analize finansijskih izveStaja

Znacaj i vaznost analize finansijskih izvestaja moguce je i nuzno
razmatrati prvenstveno sa aspekta savremenog upravljanja poslovanjem
irazvojem preduzeca. Analiza prethodi procesu upravljanja ili, preciznije
receno, prethodi procesu planiranja koji ¢ini sastavni deo adekvatnog
upravljanja. Za takvo upravljanje planiranje je veoma vazno, jednom
reéju, ono je klju¢ potencijalnog uspeha finansijskih menadzera. Svaki
kavlitetan i dobar finansijski plan mora uvazavati pozeljne 0sobine
preduzeca i njegove potencijalne (najcesce latentne) slabosti. Primarni
zadatak analize finansijskih izve$taja upravo je u tome da prepozna te
dobre osobine preduzeéa kako bi se sve prednosti mogle iskoristiti, ali je
neophodno istovremeno prepoznati i slabosti preduzeca kako bi se mogla
preduzeti korektivna akcija. Da bi se osigurala finansijska stabilnost
preduzeca, finansijski menadzer mora planirati svoje buduce finansijske
uslove, a njegovo planiranje mora zapocCeti analizom finansijskih
izvestaja.

Analiza finansijskih izvestaja stvara, dakle, informacionu
0snovu za potrebe upravljanja, tj. odlu¢ivanja. Medutim, potrebno je
voditi raCuna o tome da je pristup analize finansijskih izvestaja
problematici odlu¢ivanja samo parcijalni pristup, koji iako obuhvata
skoro sve sustinske elemente za donoSenje poslovne odluke, ipak ne
obuhvata celinu. S tim u vezi, potrebno je naglasiti da je poslovna odluka
determinisana namerom ili svrhom koja se zeli posti¢i, raspolozivim
informacijama 1 promisljanjem, tj. prosudivanjem o sadasnjem i
buduéem poslovanju preduzeca. Analiza finansijskih izvestaja, prema
tome, obezbeduje informacije kao bazi¢ni input na osnovu koga je
mogucée promiSljanje i prosudivanje poslovanja preduzec¢a u svrhu
donosenja adekvatnih odluka, tj. savremenog upravljanja. Medutim,
informacije koje proizlaze iz te analize nisu sveobuhvatne i ne
osiguravaju razmatranje celine poslovanja preduzeca. Tu se uocavaju

3 C. Cooper, Accounting Tools, Homewood, Illinois, Richard D. lrwin, Inc.,
1997./98., p. 160-164.
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odredena ogranienja u eventualnoj univerzalnosti primene analize
finansijskih izveStaja za celokupne potrebe upravljanja. Ta analiza
osigurava, naime, samo finansijske informacije, koje iako su vrlo vazne
za upravljanje, ipak nisu Ssveobuhvatne. Uocdeni nedostatak analize
finansijskih izvestaja kao preduslova procesa upravljanja ne eliminiSe tu
analizu iz pripreme informacija za potrebe upravljanja, ali prilikom
prosudivanja njenog znacaja potrebno je voditi raéuna i o tom
ogranicenju koje proizlazi iz parcijalnog pristupa problematici
upravljanja.

Do sada smo znac¢aj analize finansijskih izveStaja razmotrili
samo sa aspekta savremenog upravljanja preduze¢em. Zbog toga smo u
obavezi da naglasimo da su za informacije koje poti¢u iz te analize
zainteresovani i drugi korisnici, a kao takvi naj¢esce se isti¢u sledeci:

*» kreditori

* investitori (vlasnici)

* menadzeri

+ analiticari fuzije i akvizicije preduzeca
* revizorii

« ostali zainteresovani korisnici.*

Zavisno od korisnika informacija i njegovih parcijalnih interesa
naglasava se znacaj pojedinih segmenata ukupne analize finansijskih
izveStaja. Tako na primer, kratkoro¢nog kreditora prvenstveno zanimaju
informacije o likvidnosti preduzeca, dugorocni investitor najvise je
zainteresovan za informacije o zaduZenosti preduzeca, vlasnici
preduzecéa (akcionari) zainteresovani su za dugoroénu profitabilnost i
sigurnost kapitala itd. Nasuprot tome, menadzment preduzeca sustinski
je zainteresovan za sve aspekte poslovanja, pa mu je s obzirom na to
vazna analiza finansijskih izvestaja kao nedeljiva celina.

Sistematizacija osnovnih instrumenata i postupaka analize
finansijskih izveStaja

U procesu analize finansijskih izvestaja moguce je koristiti vise
razli¢itih postupaka, koji su, pre svega, utemeljeni u rasclanjivanju i
uporedivanju. Komparativni finansijski izvestaji koji sluze kao podloga
za sprovodenje uporedne analize mogu se razmatrati u kontekstu

4 L. A. Bernstein, Analysis of Finansial Statements, Homewood, Illinois,
Richard D. Invin, Inc., 1984., p. 211.
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uporedivanja.

KoMnapaTuBHU
duHaHCHjcKH
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HU3BelTaju
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MoKa3aTeJbU
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[IpouecHa
aHa/M3a
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Slika 1. llustracija instrumenata i postupaka analize finansijskih
izvestaja

Uporednom analizom nastoje se sagledati tendencija i dinamika
promena pojedinih pozicija temeljnih finansijskih izvestaja. Na osnovu
sagledavanja tih promena prosuduje se koliko je uspesno i sigurno
poslovanje posmatranog preduzeca. Nasuprot tome, agregatni finansijski
izvestaji, koji sluze kao podloga za sprovodenje procesne analize, mogu
se razmatrati u kontekstu rasclanjivanja. Procesna analiza omogucava
uvid u strukturu finansijskih izvestaja. Problematika analize finansijskih
izvestaja ne iscrpljuje se postupkom upredne i procesne analize. U tom
kontekstu najznacajniji su pokazatelji analize finansijskih izvestaja pa se
obi¢no govori o pojedina¢nim pokazateljima, sumarnim, sistemima
pokazatelja 1 sintetickim pokazateljima. Radi bolje preglednosti,
klasifikacija osnovnih instrumenata i postupaka prikazana je na slici 1.
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Projekcija primene uporedne analize u teoriji i praksi

U tabelama 1. i 2. prikazani su bilans stanja i bilans uspeha koji
su u svom izvornom obliku upravo prilagodeni potrebama analize
finansijskih izvestaja i upravljanja.® Ovde se radi o tzv. komparativnim
finansijskim izveStajima, u kojima se uporeduju podaci za dve ili viSe
godina (obrac¢unskih perioda). U ovom slucaju uporedene su dve godine,
2005. i 2006, s tim da je 2005. bazna godina. U prve dve kolone tih
finansijskih izvestaja iskazani su apsolutni iznosi pojedinih pozicija,
zatim se u sledecoj koloni iskazuje apsolutni iznos povecanja
(smanjenja) pojedinih pozicija u 2006. godini u odnosu na 2005, ai u
poslednjoj koloni to povecanje (smanjenje) iskazano je relativno, tj. u
procentu. Finansijski izvestaji prikazani u tabelama 1. i 2. su finansijski
izveStaji akcionarskog preduzeéa. Ne ulaze¢i detaljnije u poredenje
prikazanih finansijskih izvestaja i na8ih finansijskih izvestaja, jasno je na
prvi pogled da osim formalnih razlika postoje i odredene bitne razlike,
bez obzira na sve promene koje se sprovode u nasem privrednom
sistemu. Te razlike najvise dolaze do izrazaja u pasivi bilansa stanja.
Posmatrano akcionarsko preduzece svoje poslovanje finansira najve¢im
delom emisijom hartija od vrednosti, i to obveznica (hipoterkarnih i
neosiguranih), preferencijalnih i obi¢nih akcija. Obveznice predstavljaju
tipi¢ne zajmove (kreditne) hartije od vrednosti, obi¢ne akcije su tipi¢ne
vlasni¢ke hartije od vrednosti, a preferencijalne akcije su kombinacija
karakteristika obveznica i obi¢nih akcija. Obveznice se, prema tome,
ubrajaju u dugoroc¢ne izvore sredstava (dugoro¢ne obaveze), a akcije su
sastavni deo vlasnicke (owners') ili akcionarske glavnice. Vlasnicka
glavnica jednaka je zbiru emitovanih i uplacenih akcija po nominalnoj
vrednosti, kapitalnom dobitku i zadrzanoj dobiti. Kapitalni dobitak
nastaje kada se akcije na trzistu hartija od vrednosti prodaju po trzi$noj
vrednosti, koja je ve¢a od nominalne vrednosti akcija. Zadrzana dobit
deo je neto dobiti koji preostaje nakon $to se isplate dividende na
povlaséene i obi¢ne akcije (vidi izvestaj o dobiti u tabeli 2.). U
posmatranom preduzecu zadrzana dobit (akumulacija) povecava se 2006.
godine u odnosu na 2005. godinu za 9.550.000 dinara, a upravo toliko
iznosi zadrzana dobit iskazana u izve$taju o dobiti za 2006. godinu.

Posmatrano preduzeée emitovalo je i prodalo do 2004. godine

5 Prema: J. L. Smith-R. M. Keith-W. L. Stephens, Finansial Accounting, New
York, McGraw-Hill Book Company, 1988., p.p. 654-655.
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50.000 povlascenih akcija ¢ija je nominalna vrednost po jednoj akciji 10
dinarai 10.000.000 obi¢nih akcija ¢ija je nominalna vrednost jedan dinar.
Povlas¢ene dividende obi¢no se ugovaraju fiksno, i to najcesée kao
postotak nominalne vrednosti povlas¢ene akcije. U ovom sluéaju taj
postotak iznosi 5%, Sto znaci da povlas¢ene dividende iznose 25.000
dinara (5% od 500.000 je 25.000). Dividende na obi¢ne akcije (obi¢ne
dividende) ne ugovaraju se unapred i uz pretpostavku ostvarene neto
dobiti, zavise prvenstveno od politike raspodele neto dobiti na dividende
i zadrzanu dobit, tj. akumulaciju. Na osnovu podataka o vlasnickoj
glavnici moguce je izraCunati knjigovodstvenu vrednost akcije. Ona se
racuna prema slede¢em obrascu:

31.12. 1znos Postotak
povecanja | povecanja
2005. 2006. (smanjenja) | (smanjenja)
AKTIVA (u 000 dinara)
IMOVINA, POSTROJENjA I OPREMA:
- zemljiSte 4.300 4.520 220 51
- zgrade 72.540 72.540 - -
manje: ispravka vrednosti (29.196) (30.696) 1.500* 51
- oprema 16.717 18.907 2.190 13,1
manje: ispravka vrednosti (7.840) (7.980) 140* 1.8
UKUPNA IMOVINA, POSTROJENjA 1
OPREMA 56.521 57.291 770 14
DUGOROCNA FINANSIJSKA ULAGANjA:
- ulaganja u obi¢ne akcije 6.000 6.000 - -
TEKUCA AKTIVA
- gotovina 6.574 5.368 (1.206) (18,3)
- hartije od vrednosti 1.570 3.090 1.520 96,8
- potrazivanja (neto) 32.936 35.382 2.446 74
- zalihe robe 50.434 62.582 12.148 24,1
- pretplaceni troskovi 2.590 2.870 280 10.8
UKUPNO TEKUCA AKTIVA 94.104 109.292 15.188 16,1
UKUPNO AKTIVA 156625 | 172583 | 15508 10,2
PASIVA (u 000 dinara)
VLASNICKI KAPITAL
- povlascene akcije
5% (nom. vred. 10) 500 500
- obi¢ne akcije (nom. vred. 1) 9.500 10.000 500 53
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- kapitalni dobitak 30.053 35.843 5.790 19,3
- zadrzani dobici 47.657 57.207 9.550 20.0
UKUPAN VLASNICKI KAPITAL 87.710 103.550 15.840 18,1
DUGOROCNE OBAVEZE:

- hipotekarne obveznice 8% 28.000 25.000 (3.000) (10,7)
- neosigurane obveznice 10% - 5.000 5.000 oc
UKUPNE DUGOROCNE OBAVEZE 28.000 30.000 2.000 7.1
TEKUCE OBAVEZE:

- rauni za pladanje 33.353 29.235 (4.118) (12,3)
- obaveze za poreze 2.425 3.040 615 254
- ostale tekuée obveze 2.137 3.758 1.621 75,9
- tekuéi deo dugoroénih obaveza 3.000 3.000 _ _
UKUPNO TEKUCE OBAVEZE 40.915 39.033 (1.882) (4.,6)
UKUPNO OBAVEZE 68.915 69.033 118 0.2
UKUPNO PASIVA 156.625 172.583 15.958 10,2

* Povecanje ispravka vrednosti, posto ispravka vrednosti ima negativan predznak, znaci

smanjenje sredstava.

Tabela 1. Komparativni bilans stanja

nadan 31.12.| Iznos Postotak
2006. | Povecanja | povecanja
2005. (smanjenj | (smanjen;j
a) a)
NETO PRODAJA (nakon svih
popusta) 673.488 | 862.915 189.427 28,1
manje: TROSKOVI
PROIZVODN;jE
PRODATE ROBE:
- materijal (172.589) | (207.008) | 34.419 19,9
- zarade (plate) (249.826) | (326.121) | 76.295 30,5
- amortizacija (18.290) | (19.930) 1.640 9,0
- ostali troskovi (13.630) | (11.287) (2.343) (17,1)
UKUPNI TROSKOVI (454.335) | (564.346) | 110.011 24,2
PRODATE ROBE
BRUTO PROFIT OD PRODAJE | 219.153 298.569 79.416 36,2
manje: OPERATIVNI
TROSKOVTI:
- troskovi prodaje (162.571) | (212.062) | 49.491 30,4
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- opsti i administrativni troskovi | (35.928) | (58.771) 22.843 63,6

UKUPNI OPERATIVNI (198.499) | (270.833) 72.334 36,4
TROSKOVI

OSTALI DOBICI TROSKOVI:

- dobitak od dividendi 430 516 86 20,0
- troSkovi kamata (3.016) (3.120) 104 3,5
NETO OSTALI DOBICI (2.586) (2.604) 18 0,7
(TROSKOVI)

DOBIT PRE OPOREZIVANjA | 18.068 | 25.132 7.064 39,1
TROSKOVI OPOREZIVANjA | (5.693) | (7.557) 1.864 32,7

NETO DOBIT 12.375 17.575 5.200 42,0

manje: DIVIDENDE NA

POVLASCENE 25 25 - -
AKCIJE

NETO DOBIT OBICNIH 12.350 17.550 5.200 421

AKCIONARA

manje: DIVIDENDE NA

OBICNE AKCIJE 5.650 8.000 2.350 41,7

POVECANjE ZADRZANE 6.700 9.550 2.850 42,5

DOBITI

NETO DOBIT PO OBICNOJ 1,30 1,80 0,50 457

AKCII

DIVIDENDA PO OBICNOJ 0,59 0,80 0,21 35,6

AKCII

Tabela 2. Komparativni bilans uspeha

knjigovodstvena vrednost obi¢ne akcije =
vlasnicka glavnica—povlas¢ene akcije

broj obi¢nih akcija

Knjigovodstvena vrednost obi¢ne akcije u 2006. godini prema
tome iznosi:

103.550.000-500.000
10.000.000

= 10.305 dinara

Jasno je da postoje razlike izmedu trziSne i knjigovodstvene
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vrednosti i te dve veliine vrlo retko se podudaraju. Tako na primer,
akcije ovog preduzeca kotiraju na berzi po ceni od 27 dinara. Pored toga
Sto koristi hartije od vrednosti za finansiranje svog poslovanja, preduzece
deo svojih slobodnih sredstava ulaze u kupovinu obi¢nih akcija nekih
drugih preduzeéa (finansijski plasmani). Do 2006. godine u kupovinu
obi¢nih akcija ulozeno je 6.000.000 dinara (vidi tabelu 1.), a po osnovu
tih akcija u 2006. godini doslo je do ostvarenje dobiti od dividendi u
iznosu 516.000 dinara (vidi tabelu 2.).

Komparativni finansijski izveStaji i postupak uporedne analize

Analiza finansijskih izvestaja koja omogucava uporedivanje
podataka u duzem periodu, u cilju identifikacije tendencija i dinamike
promena pojedinih bilansih pozicija (finansijskih podataka), obi¢no se
naziva uporednom (horizontalnom) analizom. Uobicajena analiticka
sredstva i postupci koji se koriste u uporednoj finansijskoj analizi su
komparativni finansijski izvestaji (tabele 1. i 2.) i sagledavanje tendencija
promena pomocu serije baznih indeksa (tabela 3.).

1.1.-31.12.
2001. | 2002. [ 2003. | 2004. 2005.
NETO PRODAJA 100 103 145 173 222
BRUTO PROFIT 100 102 104 105 142
NETO DOBIT 100 101 105 117 166
Tabela 3.

Ako se uporede podaci prikazanog preduzeéa za 2005. i 2006.
godinu (vidi tabele 1. i 2.), tada se, pored ostalog, uo¢ava i sledece:
1. U 2006. godini u tekuc¢oj aktivi dolazi do smanjenja gotovine
za 18,3% iako se ukupna tekuca aktiva povecava za 16,1%.
Povecanje tekuce aktive uzrokovano je, pre svega,
povecanjem zaliha robe koje su u odnosu na proteklu godinu
povecane za 24,1%. Na povecanje ukupne tekuce aktive
znatno manje utice povecanje hartija od vrednosti koji su u
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odnosu na proteklu godinu povecéani za 96,8%, jer zalihe u
strukturi ukupne tekuce aktive ne ¢ine znatan udeo.

2. Zalihe robe u tekucoj aktivi poveéavaju se u 2006. godini za
24,1%. Na prvi pogled to izgleda lose. Medutim,
istovremeno se neto prodaja povecava za 28,1% i prema
tome prihvatljiv je porast zaliha robe ako se Zeli podmiriti
rastu¢a traznja kupaca za tom robom. Relativno gledano,
zbog manjeg intenziteta porasta zaliha robe od neto prodaje,
zalihe robe zapravo se smanjuju. Osim toga, ta tendencija
upucuje i na povecanje koeficijenta obrta u odnosu na
proteklu godinu.

3. Odredene promene dogadaju se i u strukturi obaveza prema
izvorima sredstava. Ukupne obaveze povecavaju se samo za
0,2% uz smanjenje teku¢ih obaveza za 4,6% 1 povecanje
dugoro¢nih obaveza za 7,1%. Istovremeno se vlasnicki
kapital povecava za 18,1%, S$to uslovljava da ukupno
povecanje pasive iznosi 10,2%, koliko je povecana i ukupna
aktiva. Sve to upucéuje na povecanje likvidnosti i finansijske
stabilnosti, kao i na smanjenje zaduzenosti.

4. U posmatranom periodu neto prodaja povecana je za 28,1%
uz istovremeno povecanje troskova proizvodnje prodate
robe samo za 24,2%, $§to upucuje na povecanje
ekonomic¢nosti proizvodnje, pa se zbog toga bruto profit od
prodaje povecava za 36,2%. U strukturi troSkova izrazito
negativnu tendenciju imaju opsti i administrativni troskovi,
jer se oni povecavaju za 63,6%. Medutim, poSto opsti 1
administrativni troskovi u strukturi ukupnih troskova ¢ine
relativno mali deo, to veliko povecanje ne utice bitno na neto
dobit.

5. Neto dobit povecana je za 42%, dok je u istom periodu iznos
dividendi na obi¢ne akcije povecan za 41,7%, a zadrzani
dobici povecani su za 42,5%. 1z toga je moguce zakljuciti da
se u politici raspodele neto dobiti na akumulaciju (zadrzanu
dobit) i dividende preferira brzi porast akumulacije od
porasta dividendi. Do istog zaklju¢ka moguce je doci ako se
uporeduje neto dobitak po obi¢noj akciji i dividenda po
obi¢noj akciji.

Za potpunije sagledavanje poslovanja preduzeca potrebno je
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sastaviti adekvatnu osnovu za analizu koja treba da omogucava
sagledavanje poslovanja preduzeca u duzem periodu (minimalno za pet
godina) kako bi bilo moguce uociti sve relevantne tendencije promena,
tj. dinamiku promena pojedinih pozicija finansijskih izvestaja. U tabeli
3. moguce je uociti tendencije promena pojedinih pozicija u bilansu
uspeha za period od 2001. do 2005. godine. Umesto apsolutnih iznosa u
tabeli 3. koriste se bazni indeksi s tim da je 2001. godina uzeta kao bazna
godina za poredenje (2001 = 100). Sagledavanjem poslovanja u duzem
periodu moguce je doneti drugacije zakljucke o poslovanju nego kada se
posmatraju samo dve godine. Uocava se da se neto prodaja u
posmatranom periodu povecava mnogo brze od bruto profita prodaje.
Razlog je verovatno taj Sto se troskovi proizvodnje prodate robe
povecavaju mnogo brze od prodajnih cena po kojima se ta roba prodaje
(realizuje) na trzistu. Neto dobit povecava se sporije od neto prodaje, ali
ipak brZe od bruto profita prodaje. Najverovatniji razlog takvoj tendenciji
neto dobiti mogla bi biti stroga kontrola i smanjivanje troskova prodaje,
kao i opstih i adminstrativnih troSkova.

Agregatni finansijski izvestaji i postupak procesne analize

Pod procesnom analizom podrazumeva se najées¢e uporedivanje
agregatnih finansijskih podataka (pozicija finansijskih izvestaja) u jednoj
godini. Za to je potrebna adekvatna i pouzdana osnova koja omoguéava
uvid u strukturu bilansa stanja (tabela 4.) i bilansa uspeha (tabela 5.).
Uobicajeno se kod bilansa stanja aktiva i pasiva izjednacavaju sa 100, §to
znadi da se pojedine pozicije bilansa stanja izrazavaju kao procenat od
ukupne aktive ili pasive (agregatno). Kod bilansa uspeha obi¢no se neto
prodaja izjednacava sa 100, $to znaci da se pojedine pozicije bilansa
uspeha izrazavaju kao preocenat od neto prodaje. Razmatranjem
agregatnih finansijskih izvestaja za 2005. i 2006. godinu moguce je doci
do istih zakljucaka kao i kod razmatranja komparativnih finansijskih
izve$taja U tabelama 1. i 2. Medutim, potrebno je napomenuti da su
agregatni finansijski izvestaji vrlo korisni kod uporedivanja s drugim
preduze¢ima. Pored toga, agregatni finansijski izvestaji korisni su i kod
uporedivanja podataka jednog preduzeca, ako je u privredi prisutna
inflacija.

Kad je re¢ o procesnoj finansijskoj analizi, agregatni finansijski
izvestaji koji se zasnivaju na bilansima u osnovi su usmereni na dva
najvaznija aspekta:
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1. Izvori kapitala preduzeca, koji mogu biti kraktorocne
obaveze, dugoro¢ne obaveze i sopstveni izvori (vlasnicki
kapital)

2. Iznos ukupnog kapitala preduzeca uloZzen u osnovna, obrtna
sredstva, a kombinacija tih ulaganja u razne oblike sredstava
dominantno je odredena osnovnom delatnoséu koju
preduzece obavlja.

Uvazavajué¢i podatke iz tabela 1. do 5. i sprovode¢i postupak
uporedne i procesne analize moguce je uociti da posmatrano preduzece
ostvaruje zadovoljavaju¢u sigurnost i uspe$nost poslovanja i da
protokom vremena dolazi do poboljSanja kvalitete poslovanja.

31.12.

2005. 2006.

AKTIVA
NEKRETNINE, POSTROJENjA, OPREMA 36,09 33,20

DUGOROCNA FINANSIJSKA ULAGANjA 3,83 3,47

TEKUCA AKTIVA 60,08 63,33
UKUPNO AKTIVA 100.00 100,00

PASIVA
VLASNICKI KAPITAL 56,00 60,00
DUGOROCNE OBAVEZE 17,88 17,38
TEKUCE OBAVEZE 26,12 22,62
UKUPNO PASIVA 56,00 60,00
100,00 100,00

Tabela 4. Agregatni bilans stanja

31.12.

2005. 2006.
NETO PRODAJA 100,00 100,00
manje: TROSKOVI PROIZVODNjE
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PRODATE ROBE (67,46) (65,40)
BRUTO PROFIT OD PRODAJE 32,54 34,60
manje: OPERATIVNI TROSKOVI

- troskovi prodaje (24,14) (24,58)
- op§ti i administrativni troskovi (5,33) (6,81)
UKUPNI OPERATIVNI TROSKOVI  (29,47) (31,39)
OSTALI DOBICI TROSKOVI

- dobitak od dividendi 0,06 0,06
-troSkovi kamata (0,45) (0,36)
NETO OSTALI DOBICI (0,39) (0,30)
(TROSKOVI)

DOBIT PRE OPOREZIVANjA 2,68 2,91
TROSKOVI OPOREZIVANjA (0,85) (0,88)
NETO DOBIT 1,83 2,03

Tabela 5. Agregatni bilans uspeha

Nakon prikazivanja metodologije 1 znacaja prezentovanih metoda
analize finansijskih izveStaja, pokuSali smo da izvedemo i
odgovaraju¢e zakljucke o mogucénostima 1 potrebi za njihovu
primenu u praksi.

ZAKLjUCAK

Ve¢ pri samom sastavljanju finansijskih izvestaja mora se voditi racuna
0 osnovnim karakteristikama informacija koje se mogu dobiti iz ove
anlize. Zastarela ili neprecizna informacija je neupotrebljiva, a takode i
informacija koja je tafna, ali je njen postupak dobijanja suvise
komplikovan i skup, nije pozeljna za preduzece. Zbog toga se mora naci
optimalan odnos izmedu svih atributa koje odlikuju informaciju i sa tim
povezanih troSkova. Tek pod tim uslovima kreirana informacija,
pravovremeno dostavljena korisniku, imace veliku upotrebnu vrednost u
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procesu savremenog upravljanja poslovanjem preduzeéa. Deo oshovnih
metoda koje se koriste u procesu analize finansijskih izvestaja sagledali
SO u ovom napisu.

U tom pogledu, mozemo zakljuciti da komparativni finansijski izvestaji
sluze kao osnova za sprovodenje uporedne analize, dok agregatni
finansijski izvestaji sluze za procesnu analizu. Metoda uporedne analize
se moze najbolje objasniti kao metod poredenja jednog predmeta u dva
razli¢ita perioda. Da bi se moglo pravilno pristupiti ovoj metodi trebalo
bi da budu ispunjeni odredeni uslovi:

1. U preduze¢ima je neophodno voditi jednoobraznu

evidenciju;

2. Potrebno je obezbediti jednak vremenski interval za koji se
vrsi analiza;

Moraju se uporedivati srodne grupe podataka;
Ako se uporedivanje vrsi izmedu preduzeca mora se voditi
racuna o veli¢ini preduzeca, delatnosti itd.

Za razliku od uporedne analize, metoda procesne analize se
koristi za sagledavanje strukture odredenog i sloZzenog predmeta analize.
Ova metoda se moze posmatrati kroz: vremensko, predmetno i mesno
ra§clanjavanje. Za primenu ove metode koriste se agregatni finansijski
izvestaji.

Opsti zakljucak je da je primena bilo koje od ovih metoda u celokupnom
procesu analize nuznost, ali je moguca za adekvatnu primenu samo
ukoliko se ispune neophodni preduslovi u pogledu pripreme materijala

.....

3.
4.

rezultati  adekvatno prikazu i1 dostave u obliku odgovarajucih
informacija.
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INFLUENCE OF MODERN ANALYSIS OF

Abstract:
growth and development is dependent of planning, controling and
analizing procedures and methods that is in use in every sphere of
it’s business. Under such conditions, accounting analizing primary
means global monitoring under the accounting informacions
including in the primary financial statements, showing and analyze

FINANCIAL STATEMENTS ON COMPANY BUSINESS

Since business organization is a living organism, it’s
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data that are most important for every organization. Knowing and
implementation modern methods of accounting analizing in whole
organization is making his growth and prosperity like the vision
and mision of the organization has been projected and presented.
Keywords: Accounting analizing, Business organization,
Positions of financial statements.
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UPUTSTVO AUTORIMA ZA PRIPREMU
RUKOPISA

U casopisu se objavljuju radovi koji su rezultat pojedinacnih i
grupnih istrazivanja u oblasti drustvenih nauka.

Casopis se publikuje u stampanoj i elektronskoj formi jednom
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Casopis objavljuje: originalane nau¢ni radove; pregledne radove;
kratka ili prethodna saopstenja; naucne Kritike i polemike;
stru¢ne radove; prikaze publikacija i sl.

Radovi se objavljuju na srpskom jeziku latini¢nim pismom ili na
drugim jezicima.

Radove slati na imejl adresu: fsavetnik@gmail.rs

Uslovi za objavljivanje radova

Svi radovi se anonimno recenziraju. Mogu biti objavljeni samo
radovi koji su pozitivno recenzirani.

Autori su u obavezi da uz rad dostave potpisanu i skeniranu izjavu
da rad nije prethodno objavljen ili ponuden drugoj publikaciji za
objavljivanje i da u celini ili u delovima nije re¢ o plagijatu ili
autoplagijatu. Obrazac izjave moze Se preuzeti sa internet-stranice
casopisa.

Autori su duzni da dostave tekst u skladu sa ovim uputstvom, u
suprotnom nece biti razmatrani za objavljivanje.

Radovi mogu imati najvise 30.000 karaktera sa razmacima,
ukljucujuéi fusnote i endnote, ne uzimajuci u obzir naslov i sazetke
na srpskom i engleskom jeziku i spisak referenci.

Izuzetno, ako Urednistvo proceni nau¢nu, struénu ili informativnu
opravdanost, rad moze biti i obimniji.

Standardi za pripremu rada

Rad mora da sadrzi: 1) podatke o autoru ili koautrima, 2) naslov 3)
rezime i kljucne reci na srpskom jeziku, odnosno engleskom jeziku
ako je njime napisan, 4) tekst, 5) literaturu i 7) podatke o
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autoru ili koautorima, naslov, abstrakt i klju¢ne reci na engleskom
jeziku.

Rad mora da bude pripremljen u programu Microsoft Word, format
stranice A4, sve margine 2,54 centimetra, vrsta slova Times New
Roman, velicina slova (Font size) 12, jednostruki prored (Line
spacing: Single).

Podaci o autoru ili koautorima: ime i prezime; pun naziv institucije
u kojoj radi; uz ime autora i svakog koautora stavlja se fusnota koja
upucuje na moguci kontakt sa njima.

Naslov rada pise se velikim, a podnaslovi malim slovima (Center)
i (Bold).

Rezime (Bold) sadrzi od 150 do 200 reci i pise se (Italic).

Kljuéne reci (Bold) sadrze od 5 do 10 reci i pisu se (Italic).

Tekst u celini pise se Regular, sa marginama (Justify), proreda
Single.

Medunaslovi su ne obelezavaju rednim brojevima i pisu se na
sredini (Center) crnim slovima (Bold).

U fusnotama se daju kraca objasnjenja delova osnovnog teksta.
llustracije (tebele, grafikoni, Sseme, fotografije, crtezi i sl.) daju se
odvojeni od prethodnog teksta, sa nazivom koji napisanu (ltalic).
Izvori citata daju se u zagradi na kraju citata, posle navodnika, na
pismu publikacije iz kojih su citati korisc¢eni. Potpun bibliografski
podatak daje se u literaturi na kraju rada.

U literaturi, koja se pise malim slovima sa velikim pocetnim
slovom Literatura sadrzi potpune bibliografske podatke o svakoj
koris¢enoj publikaciji na jeziku i pismu na kojima je objavljena.
Redosled publikacija daje se po redu kako je u radu kori$éena.
Ako je rad napisan na srpskom jeziku, posle zavrsava se imenima
autora i afilijacijama, naslovom i apastraktom i klju¢nim re¢ima na
engleskom jeziku po istom uputstvu za srpski jezik. Za apstrakt se
koristi izraz — Abstract, a za klju¢ne reci — Keywords.
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INSTRUCTIONS TO AUTHORS FOR
MANUSCRIPT PREPARATION

The journal publishes works that are the result of individual and
group research in the field of social sciences.

The magazine is published in printed and electronic form once a
year, in December.

The journal publishes: original scientific papers; review papers;
short or preliminary announcements; scientific criticism and
polemics; professional works; displays of publications, etc.
Papers are published in the Serbian language in the Latin script
or in other languages.

Papers should be sent to the email address: fsavetnik@gmail.rs

Conditions for publication of works

All papers are reviewed anonymously. Only works that have
been positively reviewed can be published.

The authors are obliged to submit a signed and scanned
statement with the work that the work has not been previously
published or offered to another publication for publication and
that there is no question of plagiarism or self-plagiarism in
whole or in parts. The declaration form can be downloaded from
the magazine's website.

Authors are obliged to submit the text in accordance with this
instruction, otherwise they will not be considered for
publication.

Papers can have a maximum of 30,000 characters with spaces,
including footnotes and endnotes, not taking into account the
title and summaries in Serbian and English and the list of
references.

Exceptionally, if the Editorial Board assesses the scientific,
professional or informative justification, the work can be more
voluminous.

Standards for the preparation of work
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The paper must contain: 1) information about the author or co-
authors, 2) title 3) summary and key words in Serbian, i.e.
English if written in Serbian, 4) text, 5) literature and 7)
information about the author or co-authors, title, abstract and
keywords in English.

The paper must be prepared in Microsoft Word, page format A4,
all margins 2.54 centimeters, font type Times New Roman, font
size 12, single spacing (Line spacing: Single).

Information about the author or co-authors: name and surname;
full name of the institution where he works; next to the name of
the author and each co-author, a footnote is placed indicating a
possible contact with them.

The title of the paper is written in capital letters, and the sub-
titles in small letters (Center) and (Bold).

The summary (Bold) contains from 150 to 200 words and is
written (Italic).

Keywords (Bold) contain from 5 to 10 words and are written
(Italic).

The text as a whole is written Regular, with margins (Justify),
single line spacing.

Intertitles are not marked with ordinal numbers and are written
in the middle (Center) in black letters (Bold).

Shorter explanations of parts of the main text are given in the
footnotes.

Illustrations (tables, graphs, diagrams, photos, drawings, etc.)
are provided separately from the previous text, with the title
written (ltalic).

The sources of the quotations are given in parentheses at the end
of the quotation, after the quotation marks, on the letter of the
publication from which the quotations were used. Complete
bibliographic information is given in the literature at the end of
the paper.

In the literature, which is written in lowercase letters with a
capital letter, the literature contains complete bibliographic
information about each used publication in the language and
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script in which it was published. The order of publications is
given in the order in which they were used in the paper.
If the paper is written in the Serbian language, then it ends with the
names of the authors and affiliations, the title and abstract and key
words in English according to the same instructions for the Serbian
language. The term Abstract is used for the abstract, and Keywords
for keywords.
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