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I PRINCIPI EKONOMIKE BIZNISA

Etimoloski, re¢ ekonomija vodi poreklo od grcékih reci: otkovopkog
$to ima genericko znacenje — pravila o radu u gazdinstvu. Poznati
grcki mislilac Ksenofan (oko 565 — oko 473. god. st. e.) pod eko-
nomijom je podrazumevao veStinu upravljanja gazdinstvom,
budu¢i da su se sve ekonomske aktivnosti u njegovom vremenu
odvijale u okviru porodice. Nesto kasnije, Aristotel ( 384-322.
godine st.e) koristi re¢ ekonomija da oznaci veStinu pribavlja
materijalnih dobara, znacajnih za Zivot u jednoj lokalnoj zajednici
(gradu, drzavi) i za napredak drzave. Aristotel je bio prvi mislilac
koji je uocio da ekonomske aktivnosti ne uti¢u samo na kvalitet
zZivota i perspektive lokalnih zajednica i porodica unutar njih kao
njihovih nukleusa, veé¢ da se taj uticaj produzava i prenosi na drza-
vu, koja je zajednica gradana i najvece dobro koje je ljudima poda-
rio Bog. Dakle, mislioci anticke civilizacije uocili su postojanje i
znacaj ekonomskih aktivnosti u svom vremenu i tom pitanju pri-
davali su veliki znacaj.

Sa razvitkom drustva, konstituiSe se nauka o ekonomiji. Ovo se
dogada narocito u periodu ranog kapitalizma, kad se pojavljuju
francuska, a posle toga i engleska ekonomska skola. Ekonomske
nauke dozivele su veliki napredak u devetnaestom i dvadesetom
veku. Predmetom ekonomije smatra se svaka ljudska delatnost u
kojoj se susrec¢e problem ogranicenih sredstava za realizaciju oda-
branih ciljeva.

Iz napred reéenog moze se izvu¢i zakljucak kako je zadatak eko-
nomije — ostvariti sto bolji ekonomski rezultat, uz sto manja ula-
ganja (Sto se postize odgovaraju¢om organizacijom ekonomske
organizacije (preduzeca). Pod ulaganjima podrazumevaju se ula-
ganja u elemente poslovnih aktivnosti; dakle, ulaganja u sredstva
za rad; predmete rada i radnu snagu. Ekonomisanje bi trebalo da
podrazumeva vodenje takve ekonomske politike unutar ekonom-
ske organizacije (kao upravljivog sistema) koje treba da osigura
Stedljivost i racionalno koris¢enje raspolozivih resursa. Termin
ekonomija koristi se za ekonomsku teoriju, ali i za iskazivanje priv-
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rednog stanja, ukupnih privrednih odnosa u zemlji ili u ekonom-
skoj organizaciji (preduzecu).

Ekonomska organizacija (privredno drustvo; preduzece) je organi-
zacioni pojavni oblik ekonomije, poslovni system, koji kroz svoje
poslovne aktivnosti na trzistu realizuje razlicite ciljeve, koji su po
pravilu ekonomski. Primarni ciljevi svakog privrednog drustva jesu
— ostvarenje profita ili dobiti kao poslovnog rezultata, na kraju
posmatranog poslovnog perioda (pola godine; godinu dana) i
zadovoljenje potreba klijenata; kupaca za potrebom ili uslugom.

Preduzece je predmet proucavanja brojnih nauka. Sa gledista eko-
nomike biznisa, preduzece je ekonomski system, koji kroz svoju
ekonomiju obezbeduje ostvarenje interesa razli¢itih subjekata koji
su zainteresovani za njegovo poslovanje i razvoj. Vecéa efektivnost i
efikasnost u preduzeéu povecéavaju nivo njegove ekonomije i pove-
¢avaju stepen ostvarivanja odabranih ciljeva. Upravljanje preduze-
¢em ima za cilj povecanje njegove ekonomije. Preduzece je osnov-
na Celija ekonomije jedne drzave. Na vecoj efikasnosti i efektivnos-
ti preduzeca (izraZzenog kroz visi nivo njegove ekonomije), pociva
ukupan ekonomski razvoj svake drzave.

Materijalni, kulturni i, uopste, drustveni napredak jedne zemlje u
velikoj meri je zavistan od snage i sposobnosti njene ekonomije,
odnosno od ekonomskih organizacija koje predstavljaju supstrat
ekonomije drzave.

Ekonomika preduzeca ima za cilj da svojim teorijskim rezultatima
pomogne da se ostvare pozitivni ekonomski rezultati, a da se istov-
remeno negativni rezultati preduprede.

Nivo ekonomije preduzeca, koji je postignut njegovim poslovnim
rezultatom, je osnovna pretpostavka i uslov za njegov opstanak na
trziStu danas i u buduénosti.

Preduze¢e u modernom dobu, zasnovanom na zakonima trziSne
privrede, obavlja izuzetno znacajnu i sloZenu funkciju u ekonomiji
jedne drzave. Ako je uspesnije, njegovi rezultati su visi, Sto je od
velikog znacaja za privredu i za drzavu u kojoj posluje.

Ekonomski interesi, koje preduzece kao ekonomska organizacija
ostvaruje svojom ekonomijom globalno se mogu podeliti na:

1. Interese pojedinca (u koje spadaju interesi vlasnika za
ostvarenjem dobiti; interesi potrosaca za zadovoljavanjem
materijalnih potreba ili usluga i interese zaposlenih za zara-
dama kojima ¢e podmiriti potrebe za nabavkom razli¢itih
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sredstava za svoju porodicu i interese menadzera preduze-
¢a, za premijama, odnosno vrhunskim zaradama, koje dola-
ze kao posledica izuzetnih poslovnih rezultata ostvarenih na
trzistu.

2. Interesi zemlje i njene ekonomije za privrednim i drustve-
nim razvojem. U ove interese zemlje spadaju interesi za
obezbedenje sredstava (kroz odgovarajuc¢u poresku politiku)
za finansiranje opStih potreba drustva, odnosno brojnih
socijalnih sluzbi drzave: zdravstvena zastita; obrazovanje;
kultura; vojska i snage odrzavanja unutrasnjeg reda i bez-
bednosti. Interesi zemlje jesu poveéanje stope zaposlenosti
radon aktivnog stanovnistva; povecanje nacionalnog dohot-
ka i drugo.

3. razvojne interese preduzeca. Razvojni interesi i stalna
modernizacija su od klju¢nog znacaja za opstanak preduze-
¢a kao ekonomske organizacije na trzistu. Ovo posebno vazi
u uslovima globalizacije i prikljucenja zemlje supranacio-
nalnim organizacijama (kao sto je Evropska Unija) i medu-
narodnim ekonomskim organizacijama (kao S$to je Meduna-
rodna organizacija za slobodnu trgovinu), i dr. U uslovima
sve nizih carina na vecinu proizvoda i usluga ili na ukinute
carine u odnosu na vazne spoljnotrgovinske partnere (kao
sto su zemlje Evropske Unije), prema kojima su ukinute
carine za brojne proizvode i usluge, kao §to su: poljoprivre-
da, automobilska industrija, i drugo.

Ekonomske organizacije je stvorio ¢ovek; poslovni ljudl sa vizijom;
preduzetnici. Ekonomske organizacije nastaju, razvijaju se i gase,
pod uticajem prirodnih i ekonomskih zakona i, uopste, ljudskog
stvaralastva koje se ostvaruje u oblastima ekonomskih, menadzer-
skih, prirodnih i tehni¢kih naué¢nih disciplina.

Ekonomika biznisa je nau¢na disciplina koja se bavi izu¢avanjem
ekonomije preduzeca, odnosno ekonomskih organizacija koje su
zakonom odredene u jednoj drzavi (Zakon o privrednim drustvi-
ma; 2011).

Ekonomika biznisa j je system znanja i shvatanja koje se odnose na
ekonomske procese i stanja i ekonomske odnose koji promlaze iz
sveukupnih ekonomskih interesa, koje preduzece svojim poslova-
njem i razvojem realizuje.

Ekonomika biznisa treba da obezbedi ekonomski instrumentari-
jum za efikasno upravljanje ekonomijom preduzeca, sa ciljem da
11



se omoguci uravnotezeno ispoljavanje svih interesa koji su vezani
za njegove poslovne i razvojne rezultate.

Ekonomika biznisa predstavlja nauénu disciplinu koja izucava
ekonomiju ekonomskih organizacija. Savremene ekonomske orga-
nizacije predstavljaju izuzetno sloZzene ekonomske sisteme, sa veli-
kim brojem raznovrsnih i sloZenih elemenata. U vodenju ekonomi-
je preduzeca postoji raznovrsnost izbora i ciljeva. Kljuénu ulogu za
postizanje dobrog poslovnog rezultata u preduzec¢u ima ljudski fak-
tor, pocev od najodgovornijih, menadZera koji donose klju¢ne pos-
lovne odluke, do svakog zaposlenog i njegovog zalaganja da radne
zadatke obavi na najprofesionalniji nacin. Cilj i rezultat preduzeca
mora biti stalni rast njegove ekonomije. U suprotnom, opadanje
nivoa ekonomije preduzec¢a predstavlja permanentnu opasnost za
ostvarivanje njegovih interesa i za njegov opstanak na trzistu.

Ekonomikom biznisa treba da se obezbede pretpostavke za Sto
povoljniji izbor pravaca buducéeg razvoja preduzeca. Predmet eko-
nomike biznisa je sa jedne strane objaSnjavanje i dijagnostika
realnog ekonomskog zivota preduzeca kroz izucavanje njegovih
karakteristika i zakonitosti i stvaranje pretpostavki za ostvarivanje
odabranih ciljeva, u skladu sa stvarnim moguénostima (koje su
izrazene kroz kroz raspoloziva sredstva i resurse preduzeca). Stoga,
ekonomika biznisa pored svoje objasnjivacke ima i svoju prospek-
tivnu, propisivacku dimenziju, $to predstavlja bitne preduslove za
uspesno vodenje preduzeca kroz sve izazove u vremenu trziSne
ekonomije i globalizacije.

PRINCIPI EKONOMIJE PREDUZECA

1. Produktivnost

Kao sto je napred istaknuto, ponasanje preduzeca na trzistu zasni-
va se na zakonitostima procesa privredivanja. Ove zakonitosti
ispoljavaju se kroz imperative vece proizvedene (novostvorene) od
utrosene vrednosti u poslovni proces. Ovakve moguénosti, pa stoga
i zahtevi poslovanja preduzeca, proisti¢u iz sposobnosti radne sna-
ge da stvori vecu vrednost od vrednosti potrebne za njeno repro-
dukovanje. Zato se ekonomski principi ispoljavaju u vidu potrebe
da se ostvari Sto bolji ekonomski rezultat uz sto manja ulaganja.

Ekonomski principi poslovanja privrednog drustva nisu nista dru-
go do odredene norme ili pravila koja se primenjuju u poslovanju i
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radu preduzeca, radi racionalnog ostvarivanja njegovih ekonom-
skih ciljeva. Ekonomski uspesno poslovanje se ostvaruje onda kada
se tim poslovanjem ostvaruju unapred postavljeni ekonomski
ciljevi preduzeca. Stepen uspesnosti ostvarivanja ciljeva preduzeca
izrazava efikasnost njegovog poslovanja.

U osnovi efikasnosti preduzeca, sa gledista ekonomije, stoji stalna
teznja da ostvari maksimalni rezultat uz minimalna ulaganja pot-
rebnih faktora — materije, energije i vremena.

Ekonomski ciljevi i zadaci deo su ukupnih ciljeva i zadataka predu-
zeca. Efikasnost poslovanja preduzeca je upravo proporcionalna
ostvarenim rezultatima. To, drugim recima, znaci da veéi rezultati
podrazumevaju i vec¢u efikasnost, pod uslovom da su ulaganja za te
rezultate ostala ista ili nisu poveéana u ve¢em obimu od obima
rezultata.

Teorija i praksa ekonomije biznisa afirmisSu odredene ekonomske
principe poslovanja preduzec¢a. Najznacajniji principi su: princip
produktivnosti, princip ekonomiénosti i princip rentabilnosti.

Princip produktivnosti preduzeéa

Kvalitet ekonomije preduzecéa iskazuje se brojnim parametrima. A
jedan od kljuénih parametara je produktivnost. Pod produktiv-
noscu se podrazumeva kvalitet troSenja radne snage, kao elementa
proizvodnje, i to tako da se manjim utroScima radne snage, ostva-
ruje veca koli¢ina proizvedenih ekonomskih dobara (proizvoda ili
usluga).

U Sirem smislu, produktivnost predstavlja princip ekonomije koji
za ekonomski rezultat ima povecéanje obima ekonomskih upotreb-
nih vrednosti (proizvoda ili usluga), uz postojeéi broj zaposlenih
radnika.

U uZem smislu, produktivnost je usmerena na produktivnost rada,
odnosno prikazuje efikasnost tekuceg rada — da se sa $to manje
utrosenog rada ostvare Sto bolji rezultati. Ovo se matematicki
moze izraziti obrascem:

P=Q/L

gde je P — produktivnost rada u datom periodu; Q — fizicki obim
proizvodnje; L — koli¢ina utrosaka rada.
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Znacaj produktivnosti kao jednog od osnovnih principa ekonomije
preduzeca ogleda se u direktnom uticaju na zivotni standard, koji
se ispoljava na dva nacina:

« Sa povectanjem produktivnosti, povetava se ponuda na trzis-
tu, a samim tim i mogucnost da se kvalitetnije zadovolje
tekuce i rastuce potrebe na trzistu. Produktivnost ima za
posledicu povecéanje drustvenog bogatstva i nacionalni
dohodak zemlje, ¢ime se stvaraju objektivni uslovi za kvali-
tetnije funkcionisanje servisa koje prihode ostvaruje indi-
rektno, izvan trzista, preko drzave i njene budzetske funkci-
je (zdravstvo, kultura, skolstvo, bezbednost i drugo).

» Povectanje produktivnosti ima za posledicu povec¢anje rad-
nog ucinka zaposlenih, a to, opet, proizvodi ve¢u zaradu i
visi zivotni standard. Ovo proizvodi odredeno zadovoljstvo
kod zaposlenih, sto ih dodatno motivise na jos ve¢u produk-
tivnost.

» Povecanje produktivnosti povezano je sa odredenim fakto-
rima, koji imaju za posledicu njeno povecanje ili, obrnuto,
smanjenje.

Faktori produktivnosti jesu svi ¢inioci koji uti¢u direktno na radni
ucinak i kao takve mozemo ih grupisati u dve grupe:

1. Unutrasnje — subjektivne faktore
2. Spoljasnje — objektivne faktore

Subjektivnim faktorima nazivaju se ¢inioci koji su vezani za ¢ove-
kovu li¢nost, kao faktora koji obavlja poslove bilo neposredno u
proizvodnji bilo u organizaciji poslovnih procesa.

Subjektivni faktori, prema nacinima na koji se ispoljavaju i mestu
u poslovnim procesima, mogu se podeliti u tri grupe:

1. Radna snaga. Bez radne snage, koja podrazumeva umno i
fizicko trosenje pojedinca, zaposlenog, u procesu rada. Rad
zaposlenih ¢ini jedan od dva elementa produktivnosti. Rad-
na snaga kao cinilac ispoljava se kroz kvalifikovanost, odno-
sno profesionalne kompetencije, radon iskustvo, motivisa-
nost zaposlenih i odredenu kadrovsku politiku.

2. Sredstva za rad. U danasnje vreme rad je pretezno mehani-
zovan i automatizovan u veéini proizvodnih procesa, tako
da je fizicka energija radnika zamenjena umnom. Udeo
umne energije u odnosu na fizicku stalno se menja u korist
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umne. Zbog toga se ovaj faktor ispoljava kroz stepen
koriSc¢enja proizvodnih kapaciteta i tehnicku opremljenost
proizvodne organizacije.

3. Predmeti rada, koji na produktivnost deluju kroz kolicinu
predmeta rada i njihov kvalitet.

4. Organizacija. Smisao organizacije je da povezuje predmete
rada i sredstva za rad, zatim da direktno doprinosi skrace-
nju vremena trosenja radne snage po jedinici proizvoda i
time povecava produktivnost.

Objektivni faktori postoje objektivno kao okruzenje ili kao spoljno
okruzenje i na njih menadzment ekonomske organizacije ne moze
da utice; ne moze da ih menja u poZeljnom pravcu. Radi se o fakto-
rima koji su dati kao ambijent i jednaki su za sve ekonomske orga-
nizacije na odredenoj drzavnoj teritoriji ili na odredenom geograf-
skom podrucju.

Objektivni faktori mogu se, prema pojavnom obliku, podeliti na
prirodne i na drustvene faktore.

U prirodne faktore spadaju klimatski uslovi, zemljiste, voda, geo-
grafsko podrudje i sl. Elementarne nepogode, poput zemljotresa,
poplava, susnih perioda svakako uticu na privredne aktivnosti i
njihov kvalitet. Ovo narodito vazi za neke privredne grane, kao Sto
je poljoprivreda, na primer.

Drustveni faktori obuhvataju drustveni i ekonomski ambijent koji
postoji u okviru jedne drzave i njenog trzista i podjednako j dostu-
pan svim ekonomskim organizacijama. Savremena drzava ima
regulatornu funkciju u ekonomiji. Radi se o tome da je zadatak
drzave da obezbedi pravni poredak, jednak za sve. Zatim, zakono-
davstvo, poresku politiku koja je umerena prema svim stvaraocima
nove vrednosti, stabilnu valutu (kurs) prema svetskim vodeéim
valutama, Zelezni¢ki i drumski saobraéaj i stabilno snabdevanje
elektri¢nom energijom.

Drzava, takode, treba da vodi umerenu i kooperativhu spoljnu
politiku, kako prema susedima, tako i Sire, kako bi izbegla zavode-
nje javnih ili prikrivenih ekonomskih i drugih sankcija, Sto moze
da ima vrlo velike posledice po njenu ekonomiju i stanovnistvo.
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Iskazivanje produktivnosti

Produktivnost ekonomske organizacije iskazuje se primenom
nekoliko metoda u ekonomiji:

1. Naturalni metod. Produktivnost se iskazuje fizickim jedini-
cama i izra¢unava se kao odnos fizickog obima proizvodnje i
utrosaka radne snage. Ovaj metod moze se prikazati na dva
nacina:

1. P = Q/t (koli¢ina proizvoda u jedinici vremena — komada /
sat)

2. P=t/Q (utrosak vremena po jedinici proizvoda — ¢as/kom).

3. Ovaj metod se uspesno primenjuje u ekonomskim organiza-
cijama koje proizvode jedan proizvod. U preduze¢ima koja
proizvode Siri asortiman proizvoda metod nije podesan za
primenu.

2. Metod norma casa. Izra¢unava sa kada se uporedi potrebno
normativno vreme za izradu jedinice proizvoda i utroseno —
stvarno vreme, koje se potrosi prilikom izrade jedinice proi-
zvoda:

P=t(n)/t(p) = normirano /ostvareno vreme

Primenom ovog metoda, produktivnost se iskazuje relativnho nei-
menovanim brojem, koji moZe imati sledece veli¢ine:

P=1 — stvarno vreme, kada je jednako objektivno moguéem, Sto
znaci da je produktivnost na normiranom nivou;

P>1 — stvarno vreme je ovde manje od objektivho moguceg vre-
mena, Sto znaci da je produktivnost povecana i trosi se manje rada
u proizvodnji pojedinacnog proizvoda;

P<1 — utroSeno vreme je vete od normiranog; produktivnost je
manja od normirane i trosi se vise rada u proizvodnji jedinice proi-
zvoda.

Postoji Sirok spektar mera koje se primenjuju u ekonomskim
organizacijama koje se sprovode za povecanje produktivnosti:

Organizacione mere: povecanje stepena koriScenja kapaciteta,
eliminacija zastoja, kvalifikovana radna snaga, optimalan intenzi-
tet rada.
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Tehnicke mere: izmene tehnickih uslova rada, modernizacija pos-
lovnih sredstava i sl.

Drustvene mere: izmene drustvenih uslova u okruzenju, delova-
njem na institucije drustva preko granskih (staleskih) udruzenja,
kao Sto su privredne komore ili druge profesionalne asocijacije u
zemlji.

Ako se istrazivanjem pokaze da su potrebne opseznije mere radi
postizanja boljih poslovnih rezultata, ekonomska organizacija pris-
tupa reorganizaciji.

2. Princip ekonomicnosti

Princip ekonomicnosti predstavlja ekonomski princip poslovanja
koji obezbeduje maksimalni proizvodni uc¢inak uz minimalne utro-
Ske komponenata poslovnog procesa. Drugim re¢ima, ekonomic-
nost izrazava stepen efikasnosti troSenja u preduzecu kroz zahtev
da se sa utroSenim sredstvima ostvari Sto veéi proizvodni ucinak.
Sustina principa ekonomic¢nosti sastoji se u Stednji i ekonomisanju
elemenata proizvodnje preduzec¢a. Ekonomski cilj poslovanja pre-
duzecéa je da obezbedi pozitivnu razliku izmedu ostvarene vrednos-
ti u vidu rezultata poslovanja i utrosenih vrednosti (troskova), za
dati obim proizvoda i usluga.

Ekonomiénost je kompleksniji pokazatelj od produktivnosti rada,
jer obuhvata racionalnije koriséenje ne samo zivog rada veé i sred-
stava za rad i predmeta rada. Princip ekonomiénosti je parcijalni
ekonomski princip, jer po svom ekonomskom znacenju doprinosi
ostvarenju osnovnog ekonomskog principa — ostvarenje maksi-
malnih rezultata reprodukcije uz minimalna ulaganja u poslovni
proces.

Ekonomiénost je jedan od Sirih instrumenata kontrole ekonomske
uspesnosti poslovanja preduzeca, jer ona odrazava odnos preduze-
¢a prema ukupnim troskovima. Smisao kontrole putem ekonomi¢-
nosti jeste identifikovanje mesta u preduzecu u kojima se dolazi do
povecanih troskova, ne sprovodenja propisanih principa poslova-
nja kao i neefikasnosti poslovanja.

Znacaj ekonomicnosti ogleda se u smanjivanju troskova preduze-
¢a. Time se postize da se smanjuje i cena kostanja po jedinici proi-
zvoda. Smanjivanjem cene kostanja povetava se konkurentnost
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preduzec¢a na trzistu i stvara moguc¢nost smanjivanja prodajnih
cena proizvoda.

Faktori ekonomiénosti

Na elemente ekonomicnosti deluju brojni faktori, vrlo céesto sa
suprotnim efektom. Radi se o faktorima koji deluju kako na rezul-
tat poslovnog procesa (proizvod; uslugu), tako i na sredstva za rad,
predmete rada i radnu snagu.

Faktori koji deluju na produktivnost istovremeno se pojavljuju i
kao faktori ekonomicnosti. Faktori ekonomicnosti su, medutim,
brojniji, jer je ekonomicnost “Siri” ekonomski princip od principa
produktivnosti.

Sa stanovista uslovljenosti i dinamike ekonomic¢nosti, osnovni uti-
cajni faktori su:

Prirodni faktori

Prirodni uslovi u velikom broju ekonomskih organizacija deluju na
veli¢inu utrosaka i troSkova. Izuzetni primeri za to su u rudarstvu,
poljoprivredi, Sumarstvu, prehrambenoj industriji i drugim delat-
nostima. Cene materijala za reprodukciju takode trpe uticaj ovih
faktora. One se formiraju na trzistu, pa se mogu tretirati kao kom-
ponente ekonomicnosti, koja se formira pod dejstvom drustvenih
faktora.

Drustveni faktori

Drustveni faktori dejstvuju prema meri ekonomske politike, politi-
ke cena, carina i sli¢no, koje se pojavljuju kao objektivan faktor sa
stanovista troSkova ekonomske organizacije. Kao $to je napred
receno, drzava svojim zakonodavstvom (pravnom regulativom),
formira ukupni pravni i ekonomski ambijent i uslove privredivanja
u ekonomskim organizacijama. Mere koje se donose kao pravna
regulativa deluju kao objektivno uslovljeni faktor sa stanovista
ekonomije i troskova poslovne organizacije. Direktni uticaj ovih
mera drzave na troskove ekonomske organizacije ogleda se preko
obaveze placanja poreza, akciza, carina i razlic¢itih taksi.
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Tehnicko-tehnoloski faktori

Tehnicko-tehnoloski faktori deluju kao objektivni faktori na tros-
kove, a time i na ekonomicnost. Faktori su integrisani u ekonom-
skoj organizaciji i predstavljaju uslove proizvodnje i njihovo dejs-
tvo se ispoljava u procesima proizvodnje. Tehnicko-tehnoloski fak-
tori deluju na sva tri elementa proizvodnje. Kvalitet materijala
(sirovina) utice na veli¢inu utrosaka materijala u poslovnom pro-
cesu. Takode, ovi faktori deluju preko kvaliteta tih sredstava, veka
trajanja materijala koji se obraduje pomocu sredstava za rad.

Drugim recima, ekonomijom predmeta rada, uz pomo¢ tehnicko-
tehnoloskih faktora, ostvaruju se ustede u materijalu prilikom pro-
jektovanja i konstruisanja, kao i ustede u neposrednoj proizvodnji.
Ustede u proizvodnji ostvaruju se smanjivanjem kvarova, otpada-
ka i Skarta, smanjivanjem utrosaka pomo¢nih materijala i sl.

Organizacioni faktori

Organizacija ekonomske organizacije uslovljava njeno funkcioni-
sanje i deluje na ekonomicénost preko svih faktora: materijala,
sredstava za rad i radne snage.

Mere koje ekonomska organizacija preduzima odnose se na ustede
u troSenju svih faktora, veéu motivaciju za rad, potpunije korisce-
nje naucnih dostignuéa, kao i organizacione mere adaptacije na
promene u prirodnom i ekonomskom okruzenju.

Ekonomiénost se izrazava kao odnos rezultata i ulaganja. Ona se
moze utvrdivati naturalno i finansijski (vrednosno), ali iskazuje se
posebno za svaki element preduzeca.

Naturalno utvrdivanje ekonomicnosti uzima za osnovu fizicki obim
proizvodnje i njen odnos prema fizickim utroScima predmeta rada,
sredstava za rad i radne snage. Naturalni izraz ekonomicnosti
predstavlja odnos ostvarene proizvodnje u fizickim pokazateljima i
fizickih utrosaka elemenata proizvodnje.

Vrednosno iskazivanje ekonomicnosti svodi se na odnos vrednosti
ostvarene proizvodnje i troskova elemenata proizvodnje. Vrednos-
ni izrazi proizvodnje i utrosaka omogucuju kvantitativno izrazava-
nje ekonomicénosti kako globalno, tako i u parcijalnim veli¢inama.

Novcéani izraz ostvarenih rezultata moze se razlicito iskazati. Kod
modela produktivnosti iskazan je trziSnom cenom proizvoda,
cenom kostanja i norma ¢asovima.
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Kod vrednosnog utvrdivanja ekonomicnosti bitno je odabrati rea-
lan izraz vrednosti proizvodnje, odnosno takav kvantitativan eko-
nomski izraz koji ¢e obuhvatiti ukupnu ostvarenu vrednost i ukup-
na trosenja.

U iskazivanju vrednosti proizvodnje kod merenja ekonomicnosti
koriste se: trzisSna cena, prosecna trziSna cena, standardna cena,
ukupan prihod i dr.

Posto trziSne cene za istu proizvodnju bivaju vise ili nize, odnosno
predstavljaju razlic¢ite velicine — to deformiSe realnu sliku ekono-
micénosti. Stoga se koriste prose¢ne trziSne cene za odredeni vre-
mensKki period.

O ekonomi¢nom poslovanju preduzeéa moze se govoriti ako je
ostvaren uéinak ekonomic¢nog trosSenja sredstava za rad, predmeta
rada, usluga partnerskih kompanija i racionalnog raspolaganja
radnom snagom.

3. Princip rentabilnosti

Rentabilnost se moze odrediti kao ekonomsko merilo uspesnosti
poslovanja ekonomske organizacije. Rentabilnost predstavlja svo-
dni parcijalni princip ekonomije reprodukcije koji predocava uno-
snost angazovanih sredstava (ulozenog kapitala) u nekom vremen-
skom razdoblju, odnosno u nekom poslu, a iskazuje se kroz ostva-
renu dobit.

Sa gledista ekonomije, smisao principa rentabilnosti poistovecen je
sa zahtevom ili teznjom da se ostvari Sto veca dobit sa Sto manjim
angazovanjem sredstava u reprodukciji. Centralna polja u realiza-
ciji principa rentabilnosti su:

« Maksimalan dohodak;
« Minimalna angazovana sredstva.

Pojam rentabilnosti vezan je za pojam dobiti. Ako su prihodi veéi
od rashoda, ostvarena je dobit. U tom slucaju, poslovanje je renta-
bilno. Ako su prihodi manji od rashoda, ostvaren je gubitak; odno-
sno poslovanje je nerentabilno. Iz tih razloga, za preduzetnika,
manje je znacajan proizvod koji nastaje u preduzeéu od poslovnog
rezultata (dobit), koji stice, jer je poslovni rezultat za njega jedina
realnost. Dobit, kao poslovni rezultat, cilj je i svrha trzi$no orijen-
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tisane ekonomske organizacije. Ako poslovni rezultat bude gubi-
tak, vlasnik radikalno menja poslovanje ili prodaje kompaniju.

Rentabilnost je razlicita od preduzeéa do preduzeca u okviru iste
privredne grane. Velic¢ina rentabilnosti pojedinih grana i preduze-
¢a utice na kretanje kapitala i ulaganje u unosnije poslove. Vlasnici
kapitala ulazu kapital na slobodnom finansijskom trzistu, kupujuci
akcije onih preduzeca od kojih se ocekuje da ¢e osigurati vecu divi-
dendu i tako usmeravaju postoje¢i i reinvestiraju novostvoreni
kapital u rentabilnija preduzeca, odnosno privredne grane. Posle-
dnjih godina najunosnijim investicijama smatraju se kupovine
akcija kompanija koje proizvode u oblasti IT industrije, posebno
softvera. U tom pogledu, preuzet je veci broj kompanija (Skype je
2007. godine kupio Microsoft), za koje su placene velike svote
novca, koje se mere milijjardama dolara. Medutim, kompanije u
oblasti IT industrije imaju danas i najve¢u vrednost u svetu. Vred-
nost kompanije Aplle, koja je u septembru 2013. godine vredela na
berzama 429 milijardi dolara, porasla je nekoliko godina, posle
2008. godine, kada je iznosila manje od 50 milijardi dolara.

Faktori rentabilnosti

Iz prethodnog izlaganja naglaseno je kako su parametri rentabil-
nosti dobitak i angazovana sredstva, iz toga proizilazi da su bitni
faktori rentabilnosti oni koji uticu na poveéanje dobiti i smanjenje
angazovanih sredstava.

Faktori dobiti:
1. Fizicki obim proizvodnje. Veéi fizicki obim pri neizmenje-
nim ostalim elementima znaci veéu rentabilnost.

2. Prodajne cene. Porast cena donosi veci dobitak i pri nepro-
menjenim drugim uslovima, veéu profitabilnost.

3. Troskovi. Svako povectanje troskova smanjuje dobitak, a
samim tim i rentabilnost, i suprotno, Sto znaci da stalno
treba teziti smanjenju troskova.

Faktori angazovanih sredstava:

1. Veli¢ina angazovanih sredstava — angaZovanje sredstava
koje je vete od objektivno uslovljenog, smanjuje rentabil-
nost.
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2. Vreme angazovanja sredstava. Zadrzavanje sredstava u pro-
cesima preduzeca duze nego Sto je to objektivno uslovljeno
nivoom tehnike, tehnologije i organizacije negativno utice
na rentabilnost, zato treba izbegavati zastoje, vrsiti nabavke
obrtnih sredstava na vreme i sl.

Merenje rentabilnosti

Cilj merenja rentabilnosti jeste da se kvantifikuje efikasnost uprav-
ljanja ukupnom imovinom preduzec¢a. Najznacajniji pokazatelji
rentabilnosti su:

neto rentabilnost
2. prinos na ukupna sredstva;
3. prinos na vlasnicki kapital;
4. prihod po akciji.

Neto rentabilnost se izrazava u procentima i pokazuje prinos od
prodaje. Neto rentabilnost pokazuje koliki se profit ostvari na svaki
dinar prodaje. Neto rentabilnost je indikator da li su proizvodi pri-
hvaéeni na trzistu.

Neto rentabilnost — profit/prodaja * 100

Prinos na ukupna sredstva izrazava se u procentima i predstavlja
najsire merilo rentabilnosti preduzeca, jer prikazuje prinos i vlas-
nika i kreditora na ukupno ulozena sredstva. Vrednost ovog poka-
zatelja, koji pokazuje efikasnost ukupno ulozenih sredstava, bez
obzira na njihov izvor, zavisi od velikog broja faktora i razlikuje se
od preduzeca do preduzeca.

Prinos na vlasnicki kapital je odnos izmedu profita (posle oporezi-
vanja) i vlasnickog ili akcionarskog kapitala. Izrazava prinos na
knjigovodstvenu vrednost vlasni¢kog kapitala preduzeca. Vlasnicki
kapital se sastoji od obic¢nih akcija, dodatno uplacenog kapitala
(dokapitalizacija) i zadrzanog profita.

Prihod po akciji je za vlasnike najznacajniji pokazatelj rentabilnos-
ti preduzec¢a. Prihod po akciji se izrazava kao novcani iznos po
akciji i razlikuje se od preduzecéa do preduzeca.

Sprovodenje principa rentabilnosti u konkretnoj ekonomskoj
organizaciji podrazumeva preduzimanje mera koje uti¢u na visinu
dohotka, odnosno profita i angazovanih sredstava, kako bi se eli-
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minisalo odstupanje stvarnih od potrebnih angazovanih sredstava.
Te mere treba razlikovati na one mere koje se preduzimaju u teku-
¢em period i mere koje se preduzimaju u dinamici reprodukcije.
Na visinu dohotka, profita, u teku¢em period utice: obim proizvo-
dnje, asortiman proizvoda, cena proizvoda, utroSci sredstava za
proizvodnju i utrosci radne snage, cena sredstava za proizvodnju i
visina zarada, stepen iskoris¢enja kapaciteta kompanije, kao i dru-
ge mere vezane za organizaciju poslovnih aktivnosti. Visina cene
proizvoda je vrlo bitna za visinu dobitka — profita. Cena proizvoda
na trzistu formira se na osnovu prodajnih cena i na osnovu ponude
i potraznje.

Visina troskova sredstava za proizvodnju i radne snage uti¢e na
visinu dohotka i profita a time i na rentabilnost. Ovde je vazno pra-
titi visinu utrosaka i eventualna odstupanja ostvarenih utrosaka od
prosecnih, pronaci uzrok povecanja i preduzimati mere za njihovo
dovodenje na prosecan nivo. Cesto se u praksi odreduje standard
utrosaka sredstava za proizvodnju i radne snage, pa se raznim
merama planske discipline, merama organizacije proizvodnje i sis-
temom nagradivanja nastoji obezbediti maksimalna zainteresova-
nost i odgovornost radnika za kontrolu utrosaka.

Ekonomska pravila organizovanja ekonomskih organizacija zasni-
vaju se na ekonomskim zakonitostima i principima. One se ispo-
ljavaju u moguénostima stvaranja veée proizvodne od utroSene
vrednosti. To znaéi da preduzec¢a kao ekonomski subjekti svojim
poslovanjem treba da ostvare veée rezultate od ulaganja. Efikas-
nost poslovanja, kao izraz stepena uspes$nosti preduzeca, izrazava
se istovremeno i kroz njegovu sposobnost u podmirivanju drustve-
nih potreba (za odredenim proizvodima ili uslugama). Nosioci
funkcije proizvodnje odgovorni su za sprovodenje principa produ-
ktivnosti. To podrazumeva njihovu obavezu da na racionalan nacin
proizvode odgovarajuéi obim proizvodnje.

Znacaj ekonomicnosti ogleda se u smanjivanju troskova preduze-
¢a. Time se postize efekat smanjenja cene proizvoda ili usluga.
Smanjivanjem cene kostanja postize se efekat vece konkurentnosti
preduzec¢a na trzistu i svaka moguénost smanjivanja pojedinih
cena proizvoda.

Principom rentabilnosti, obuhvaéeni su elementi produktivnosti i
ekonomicnosti.
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II PREDUZECE

Kao zajednica, drustvo ne moze da opstane, ni dalje da se razvija, a
da neprekidno ne podmiruje mnogobrojne potrebe. Potreba se
moze odrediti kao izraz nedostatka neéega (materijalnog dobra,
usluge), koji se moze otkloniti samo ljudskim angazmanom: proiz-
vodnjom materijalnih dobara ili vrSenjem usluga. Posmatrano sa
gledista drustva kao celine, potrebe se mogu podeliti na li¢ne i na
zajednicke.

Li¢ne potrebe jesu pojedinacne potrebe ¢lanova drustva za hra-
nom, ode¢om, obu¢om, stambenim prostorom, a tu spadaju i pot-
rebe za kulturnim dobrima, kao S$to su potrebe za knjigom, novi-
nama, pozoristem, bioskopom, itd.

Zajednickim potrebama nazivamo sve potrebe ¢ijim se podmire-
njem obezbeduju zajednicki uslovi rada i razvoja drustva. To su
potrebe za zdravstvenom i socijalnom zastitom, za obrazovanjem i
stru¢nim usavrsavanjem, za kulturnim uzdizanjem, i druge.

Proizvodnja materijalnih dobara i usluga ne iziskuje samo ljudski
rad. Naprotiv, to je kompleksan proces i zahteva upotrebu i trose-
nje sirovina, masina, alata i drugih elemenata u VrsenJu proizvod-
nje ili obavljanju usluga Nema proizvodnje bez potrosnje. Stoga
se moze govoriti o jo$ jednoj vrsti potreba, bez kojih se proizvodnja
materijalnih dobara i usluga ne bi mogla zamisliti: o potrebama
proizvodnje ili, jednostavno, o proizvodnim potrebama.

Ljudi moraju svakodnevno jesti, odevati se. Zbog toga jednom
zadovoljena potreba ne iScezava zauvek, nego se javlja kao potreba
posle izvesnog vremena. Proizvodnja se, prema tome, mora stalno
obnavljati, da bi se potrebe zadovoljavale kontinuirano. Da bi se
obnavljala, potrebno je obnavljati elemente proizvodnje: radnu
snagu, sredstva za rad i predmete rada. Obnavljanjem elemenata
proizvodnje moguce je zapoceti iznova proizvodni ciklus. U stvar-
nosti, proizvodnja tece kontinuirano; elementi proizvodnje se
permanentno obnavljaju. Ta kontinuirana proizvodnja naziva se
reprodukcija.

Istorijski gledano, u primitivnim drustvima proizvodilo se da bi se
trosilo. Proizvodnja je na jednom kraju ravni, na drugom je potro-
Snja.
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Kasnije, sa nastankom proste robne proizvodnje nastaju znacajne
promene. Visak proizvoda prodaje se da bi se dobila protivvred-
nost u novcu - sveopstoj robi. Nastaje razmena kao medu faza
izmedu proizvodnje i potrosnje. Osnovni odnos izmedu proizvod-
nje i potrosnje ovde nije promenjen, posto je cilj proizvodnje i
dalje potrosnja. Iznimka nastaje tek kad proizvodac¢ podmiri svoje
potrebe. Naime, tek tada svoj viSak proizvoda iznosi na trziste i
razmenjuje ga za novac.

Tek sa nastankom razvijenih robno-novéanih odnosa (gradansko
drustvo) cilj proizvodnje prestaje da bude potro$nja. U uslovima
robno-novcanih odnosa cilj proizvodnje je prodaja. Rezultat proi-
zvodnje jeste roba, kao proizvod namenjen za drugog, a ne za nje-
nog proizvodaca.

e
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Slika 1. Faze drustvene reprodukcije

U uslovima robno-novéanih odnosa dolazi do osamostaljenja faza
drustvene reprodukcije na proizvodnju, raspodelu, razmenu i pot-
rosnju. Jedna od implikacija osamostaljenja faza reprodukcije jes-
te i pojava ekonomskih organizacija. U stvarnosti, ekonomske
organizacije pojavljuju se kao privredna preduzet¢a u osnovnim
oblastima drustvene privrede: u proizvodnji materijalnih dobara, u
prometu (trgovini) materijalnim dobrima i u vr$enju usluga.

1. Pojam i bitna obelezja preduzeéa

U ekonomskoj literaturi preduzeée se odreduje kao ekonomska
osnova na kojoj egzistira privredni i, Sire, drustveni razvoj jedne
zemlje.

Preduzece je kod nas osnovni subjekt trziSnog poslovanja i nosilac
je zadataka u oblasti privrede. Pod privredom valja razumeti u
najsirem smislu re¢i materijalnu osnovu drustva. To je skup aktiv-
nosti usmeren ka ostvarenju unapred postavljenih ciljeva u oblasti
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proizvodnje materijalnih dobara, organizovanju razmene tih doba-
ra i vrSenju raznih usluga.

Privreda se ne moze zamisliti bez egzistencije preduzeca, koja ima-
ju za cilj da obavljaju delatnosti u oblasti privrede. Preduzece je,
prema tome, osnovni privredni subjekt, cije se aktivnosti moraju
zasnivati na zakonima trzisne ekonomije i principu ostvarenja pro-
fita, odnosno dobiti.

Ostvarenje profita, odnosno dobiti kao poslovnog rezultata, najva-
Zniji je cilj svakog preduzeca. U krajnjoj liniji, preduzece se osniva
iz dva znacajna razloga: da bi svojom aktivnoséu zadovoljilo deo
drustvenih potreba u oblasti proizvodnje, prometa ili usluga i da bi
ostvarilo poslovni rezultat u obliku profita, odnosno dobiti.
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1 I
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Slika 2. Prikaz strukture privrede jedne drzave

Obzirom na veliki drustveni znacéaj koje kao osnovni privredni sub-
jekt ima za jednu drzavu, preduzece je u isti mah konceptualizova-
no i kao subjekt prava. Prema Nikoli Malenovi¢u i Mirku Vasiljevi-
¢u, preduzece je ekonomsko i pravno jedinstvo, koje ima sledeca
bitna obeleZja: materijalnu i personalnu osnovu, delatnost, sediste,
organizaciju, firmu, nacionalnost, ra¢un, opste akte, poslovne knji-
ge, pravni subjektivitet, dobit i samostalnost.

Materijalnu osnovu preduzeta sacinjavaju sredstva preduzeca,
koja se mogu podeliti prema nameni na osnovna sredstva, obrtna
sredstva i sredstva posebnih namena. Zajednicki se celokupna
sredstva preduzeca nazivaju njegovom imovinom. Imovinu predu-
zeCa sacinjavaju, takode, i sredstva preduzeca koja se nalaze u dru-
gom preduzecu (recimo, akcije drugog preduzeca, zatim novéana
sredstva pozajmljena drugom preduzeéu, nenaplacena potraziva-
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nja i druga imovinska prava). Celokupna sredstva preduzeca (pre-
dmeti i prava) sa¢injavaju imovinsku masu, koja se sastoji iz stvari
1 novca.

Imovina preduzeca se uvecava ili smanjuje, u zavisnosti od poslov-
nog rezultata. Imovina preduzeca predstavlja nezamenljivu osnovu
za obavljanje delatnosti. Moglo bi se re¢i da je imovina neka vrsta
zaloga kojom preduzece garantuje za preuzete obaveze u pravnom
prometu sa tre¢im licima.

U poslednje vreme za imovinu odomacéuje se termin vlasnicki kapi-
tal preduzeca.

Personalnu osnovu preduzeca saéinjavaju svi zaposleni. Zajednicki
nazivnik za sve zaposlene jeste radni kolektiv. Radni kolektiv,
prema tome, ¢ine kako rukovodioci preduzeca ili njegovih organi-
zacionih delova, tako i izvrsioci radnih zadataka - radnici.

Broj ¢lanova radnog kolektiva varira od preduzec¢a do preduzeca i
uslovljen je ciljevima i zadacima samog preduzec¢a. Drugim recima,
broj ¢lanova i kvalifikaciona struktura radnog kolektiva u preduze-
¢u koje se, na primer, bavi proizvodnjom automobila razlikuje se
znacajno u poredenju sa preduzeéem koje se bavi proizvodnjom
hleba i peciva. Ono §to je jednom i drugom preduzecéu zajednicko,
to je da radni kolektiv ima pluralisticku kvalifikacionu strukturu.
Naime, po pravilu, kvalifikaciona struktura jednog preduzeca je
takva da zahteva radnike bez kvalifikacije, kvalifikovanu i visokok-
valifikovanu radnu snagu.

Aktivnosti preduzeéa nisu nista drugo do dejstva ¢lanova radnog
kolektiva na sredstva preduzeéa, na osnovu utvrdene organizacije,
ciljeva i planskih zadataka.

U stvaranju materijalnih dobara i vrSenju usluga, radni kolektiv,
odnosno pojedinac kao njegov ¢lan, u procesu rada trosi svoju
radnu snagu. Radnu snagu treba shvatiti ne samo kao ¢ovekov fizi-
¢ki napor, fizicko naprezanje u procesu rada, nego i kao umni
napor, odnosno umnu sposobnost (stru¢nost) zaposlenog da obavi
odredene radne operacije. U procesu proizvodnje, radni kolektiv
trosi sve elemente proizvodnje, dakle, pored radne snage jos$ i
sredstva za rad i predmete rada i proizvodi materijalna dobra
(robe) ili vrsi odredene usluge, ¢ime podmiruje potrebe zaposlenih
i deo potreba drustva.

Preduzece se osniva i registruje kod nadleznog drzavnog organa za
obavljanje odredene delatnosti. U krajnjoj liniji delatnost moze biti
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proizvodna i tada govorimo o proizvodnom preduzec¢u, prometna i
tada govorimo o trgovackom preduzecu i usluzna i tada govorimo
o usluznom preduzecu.

Da bi se osnovalo u svakoj od navedenih oblasti privrede, preduze-
¢e mora najpre ispuniti neke zakonske uslove, koje je propisao
zakonodavac (najéesSce je to obezbedenje sredstava - osnovnih i
pocetnih obrtnih - za pocetak rada).

Sediste preduzeca znacajno je jer se preduzece u nasem pravnom
sistemu pojavljuje kao nosilac statusa pravnog lica. Ono je pravni
subjekt; poseduje aktivnu i pasivnu legitimaciju. Ovo znaci da pre-
duzeée moze biti tuzeno od strane drugih pravnih subjekata, a
moze i odgovarati za pri¢injenu Stetu drugim pravnim i fizickim
licima. Takode, svojstvo pravnog lica podrazumeva da preduzece
moze povesti sudski spor pred nadleznim sudom radi naknade Ste-
te ili radi naplate duga nastalog u poslovhom prometu sa drugim
pravnim ili fizickim licima.

Sediste se odreduje prema mestu obavljanja aktivnosti rukovodnih
organa. Podatak o sedistu preduzeca sastavni je deo njegove licne
karte i obavezno se upisuje u sluzbene knjige drzave, prilikom
uknjizbe (Agencija za registraciju privrednih drustava).

Preduzece je organizacioni sistem. U njemu se ostvaruju unapred
definisani (planirani) ciljevi i zadaci. Da bi bilo uopste moguce
planirano u praksi i ostvariti, preduzece se organizuje kao organi-
zaciona celina. Zadaci se dele na zaposlene, tako da svaki zaposleni
ucestvuje u realizaciji dela radnog zadatka preduzeca. Zaposleni se
medusobno povezuju i uskladuju svoje aktivnosti, tako da predsta-
vljaju celinu i ostvarivanjem svojih pojedinaénih zadataka - ostva-
ruju zadatak preduzeca kao celine.

Uslov za uspesno ostvarenje radnih zadataka jeste obezbedenje
sredstava, koje ¢lanovi kolektiva koriste u procesu izvrSavanja svo-
jih radnih zadataka. Neophodno je, takode, da se obezbedi cirkula-
cija informacija medu c¢lanovima kolektiva o svim relevantnim
problemima vezanim za realizaciju planiranog radnog zadatka
preduzeca.

Firma je izuzetno znacajno obelezje preduzeca, jer se pod firmom

preduzece pojavljuje u pravnom prometu. Firma nije niSta drugo

do ime pod kojim se jedno preduzece registruje i kasnije posluje.

Firma preduzeca obi¢no je kratka i u njoj je sadrzana informacija o

delatnosti kojom se ono bavi. Na primer, "Imlek", Beograd je pre-

duzece koja se u okviru sistema PKB-a bavi proizvodnjom i prera-
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dom mleka. Kod mnogih preduze¢a u imenu firme nije sadrzana
informacija o delatnosti kojom se bave. Narodito se to odnosi na
preduzeéa koja se bave trgovinom. Na primer, "Metro"”, "Maxi",
»~Mercator®, i dr. Ima, medutim, preduzeca cije ime firme otkriva
J NN 3 R U [ I 1] .z . Y onoon .z 4 "o
osnivaca: "Luki¢ 1 sin", "Dukié¢ trikotaza", "Pavloviéa ducan", i
tako dalje.
U svakom slucaju, firma je najneposredniji izraz individualnosti
preduzeca kao pravnog lica i poslovnog subjekta.

Preduzeca se po pravilu tesko odluc¢uju na promenu naziva firme, a
to se ¢ini po pravilu kad dode do statusnih promena, kao sto je na
primer pripajanje drugom preduzetu i sl. Razloge ovome treba tra-
Ziti u ¢injenici da se preduzece u pravnom prometu s drugim prav-
nim licima pojavljuje sa svojim imenom i prezimenom, a to je fir-
ma. Preduzete u uslovima trzisSne privrede i velike konkurencije
nastoji u pravnom prometu da ostavi utisak sigurnosti na svoje
poslovne partnere i da izgradi jedan pozitivan poslovni imidz.
Ugled se mukotrpno i dugo gradi, a njegova sinteza ili spoljni oblik
jeste ime firme. Iz tih razloga u interesu je preduzeca da ime firme
Sto duZe sacuva.

Preduzec¢a su po pravilu potéinjena pravnom poretku mati¢ne
drzave. U ovom elementu ogleda se obelezje preduzeca koje nazi-
vamo nacionalnost. Naime, svako preduzece ima sediSte u nekoj
konkretnoj drzavi, ponasa se prema zakonodavstvu te drzave i pla-
¢a porez i druge dazbine mati¢noj drzavi. Ako se radi o preduzecu
koje je organizovano kao multinacionalna kompanija i koje svoje
ogranke ima u dve ili viSe drzava, njegova nacionalnost bic¢e odre-
dena prema onoj drzavi u kojoj se nalazi sediste kompanije.

Racun jeste racun koji preduze¢e odmah po osnivanju otvara kod
poslovne banke i preko koga vrsi naplatu svojih potrazivanja i
isplatu dugovanja, odnosno obavlja sve finansijske transakcije.
Racun je najneposredniji izraz imovinske samostalnosti preduzeéa
kao poslovnog i privrednog subjekta. Posto plati obaveze prema
drzavi u vidu poreza i doprinosa, preduzece je apsolutno samostal-
no u raspolaganju sredstvima sa svog racuna.

Preduzece ima svoj osnivacki akt u formi ugovora, odluke ili nekog
drugog akta. Pored ovoga, preduzece ima i druga osnivacka akta,
najcesce statut. Pravna akta preduze¢a imaju autonomni karakter,
S§to znaci da je njihovo pravno dejstvo ograni¢eno samo na ¢lanove
kolektiva. Pravnim aktima ureduju se unutrasnji odnosi u kolekti-
vu, na osnovu zakona i potpisanih kolektivnih ugovora.
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Poslovne knjige duzno je da vodi svako preduzece, kako bi se real-
no obezbedio interes vlasnika preduzeca, interes trecih lica koja
imaju potrazivanja prema doticnom preduzecu i interes drzave
(placanje poreza i drugih dazbina). Poslovne knjige u svim nabro-
janim situacijama sluze kao dokazno sredstvo.

Dobit je najvisi cilj preduze¢a. Na drugom mestu je zadovoljenje
odredenih potreba drustva. Dobit je mogu¢i poslovni rezultat; to je
razlika izmedu ukupnih prihoda i ukupnih rashoda i postoji kad su
prihodi veéi od rashoda. U obrnutom sluc¢aju, nema dobiti ve¢ se
pojavljuje gubitak. Preduzece koje posluje sa profitom (dobiti),
nastojace da vodi takvu poslovnu politiku da postoje¢u dobit zadr-
Zi, a po mogucnosti i da je uveca. Preduzece koje na kraju poslovne
godine (ili obracunskog perioda) iskaze gubitak, duzno je da utvrdi
uzroke loseg poslovanja i sadini sanacioni program.

Samostalnost je znacajno obelezje preduzeca. Preduzeée je samos-
talno u onom drustvenom ambijentu u kojem je sfera ekonomije
odvojena od sfere politike. Ako postoji tendencija dominacije poli-
tike nad ekonomskom sferom drustva (politika kontrolisanih cena,
koja se sprovodi kroz selektivno zamrzavanje cena, politika selek-
tivnih kamatnih stopa, i sl), nema samostalnog preduzeca, a nema
ni Cistih robno-novéanih odnosa. Stege drzavne prinude ne mogu
ostati na duzi rok, danas, na pocetku trec¢eg milenijuma, kada je
robno-novcana privreda preovladujuéi nacin privredivanja u drus-
tvu. Ekonomski tokovi kad-tad probijaju put i tada u drustvima sa
izrazenim drzavnim uplitanjem u privredu dolazi do velikih pore-
mecaja, nekad u obliku nestasica roba, drugi put u obliku visoke
stope inflacije.

Preduzece je samostalno ako nije ni¢im (a narocito ne drzavnim
merama) sputano u planiranju, utvrdivanju unutrasnje organizaci-
je, utvrdivanju cena svojih proizvoda ili usluga, ugovaranju poslo-
va sa drugim privrednim i pravnim subjektima, samostalnoj ras-
podeli prihoda po izmirenju zakonskih obaveza, kao i samostal-
nom raspolaganju svojom imovinom.

2. Zadaci preduzeéa

Preduzece se osniva da bi svojim aktivnostima - proizvodnjom,
prometom i vrSenjem usluga, zadovoljilo deo potreba drustva.
Drustvene potrebe preduzece zadovoljava posredstvom trzista, a
dokaz za to jeste poslovni rezultat koji se iskazuje kao dobit, odno-
sno profit. Preduzece nije zadovoljilo drustvene potrebe, joS manje
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potrebe ¢lanova kolektiva, ako na kraju poslovne godine posluje sa
gubitkom.

Zadovoljenjem potreba drustva preduzece ostvaruje ekonomske
ciljeve, postavljene prilikom osnivanja. Njegov je najvazniji zada-
tak, dakle, da ukupnom aktivnos¢u proizvodi dobra koja sluze za
zadovoljavanje drustvenih potreba, obavlja kupovinu, odnosno
prodaju proizvoda i usluga i vrsi usluge za koje je osnovano. Ovaj
cilj preduzete ne moze da ostvari bez teSkoca, jer obi¢no na jed-
nom trzistu deluje desetine pa i stotine preduzeta koje se bave
istom delatno$cu. Stoga preduzece mora biti fleksibilan sistem, to
jest mora se stalno prilagodavati potrebama trzista. Ne prilagoda-
va se trziste preduzeéu, ve¢ obrnuto - preduzeée se prilagodava
trzistu.

Preduzece kao organizaciona, poslovna i tehnicka celina ima spo-
sobnost da se prilagodava ¢udima trziSta, da prati trziSna kretanja
i da brzo reaguje na njih. To se teSko ostvaruje u praksi, u uslovima
visokog tehnoloskog razvitka sredstava za proizvodnju. Odgovor
na ovu situaciju je: stvaranje rezervi gotove robe. Njima se inter-
veniSe u momentima povecane traznje.

Preduzece se ne moze prilagodavati zahtevima trzista i ostati kon-
kurentno sa ostalim privrednim subjektima u svojoj bransi, na
trziStu, a da ne prati nauéno-tehnoloski razvoj i ne vrsi moderniza-
ciju. Modernizacijom sredstava za proizvodnju, osavremenjuje se
proizvodna osnova preduzeca; u proizvodne pogone ugraduju se
najsavremenije masine za proizvodnju, ¢ijom se upotrebom pove-
¢ava produktivnost, poboljSava kvalitet i snizava cena po jedinici
proizvoda.

U savremenim uslovima, modernizaciju treba vrsiti u proseku sva-
kih pet godina, ne ¢ekajuci da istekne radni vek sredstava za proiz-
vodnju. Odlaganje modernizacije povecava troskove kasnije
modernizacije i znadi gubitak u trci za profitom.

U isti mah, preduzece je duzno da prati i nau¢no-tehnicki razvoj,
kako bi proizvodilo kvalitetnije i jevtinije proizvode i usluge.

Preduzece je, ovako posmatrano, jedan izuzetno dinamican sistem;
sistem koji menja svoje proizvodne programe, ve¢ prema zahtevi-
ma trzista, sistem koji menja svoju tehnolosku osnovu, uvodenjem
najsavremenijih sredstava za rad, sistem koji u skladu sa re¢enim
promenama menja i kvalifikacionu strukturu zaposlenih.
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Preduzece je otvoren sistem. Povezano je sa drustvom i drugim
privrednim subjektima preko trzista. TrziSte je izvor i utoka njego-
ve slave i njegove patnje. Preduzece kupuje od drugih privrednih
subjekata sredstva za rad, sirovine i druge proizvode, energiju,
prodaje svoje proizvode i usluge drugim preduze¢ima. Na njegov
rezultat uticu i promene u drustvu. Ekonomska blokada, na pri-
mer. Ali i preduzece svojim poslovnim rezultatom uti¢e na drus-
tvo: ako posluje sa gubitkom, nije u stanju da plati poreze i druge
dazbine drzavi, zbog ¢ega trpe drzavne sluzbe.

Zadatak je preduzeca da ostvari $to povoljniji odnos izmedu ras-
hoda i prihoda, tj. da ima neuporedivo vec¢e prihode od rashoda.
Ostvarenjem Sto veée dobiti, preduzece ¢e biti u moguénosti da
izdvoji znacajna sredstva za sopstven razvoj.

Napredak preduzeca i napredak drustva idu ruku pod ruku.

Zato je drustvo i zainteresovano da svako preduzece posluje Sto
uspesnije.
Zadaci preduzeéa, prema tome, su:

1. da ostvari najvise rezultate u oblasti u kojoj posluje;

2. da ostvarene rezultate realizuje uz Sto manja ulaganja u
elemente proizvodnje i time obezbedi sto ve¢u dobit;

3. da osigura vlastita sredstva za modernizaciju, odnosno za
razvoj;

4. da obezbedi sredstva za isplatu zarada zaposlenih, kao i
druge prinadleznosti koje zaposlenima pripadaju po pojedi-
na¢nom kolektivnom ugovoru (sredstva za isplatu regresa
za godisnji odmor, sredstva za topli obrok, kao i sredstva za
pla¢anje troskova prevoza zaposlenih u javnom saobracaju).
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3. Pojavni oblici preduzec¢a u trziSnoj privredi

3.1. Inokosno preduzece

Ovaj tip preduzeca javlja se krajem devetnaestog i pocetkom dva-
desetog veka. Radi se o preduzecu koje nastaje u kapitalistickim
drzavama i to u specifiénim oblastima privrede. Inokosno predu-
zeCe raspolaze ogranic¢enim kapitalom, uglavnom malim, a posluje
u onim oblastima privrede za koje srednja i velika preduzeca
nemaju interes, tako da je, Sto se tice konkurencije velikih, inokos-
no preduzecée na neki nacin zasti¢eno.

Inokosna preduzeca zaposljavaju mahom clanove porodice vlasni-

ka preduzeca i, eventualno, jo$ jedan mali broj radnika. Poslovi

kojima se bave su raznovrsni, ali je sustina da trziste trazi male

serije njihovih proizvoda, odnosno usluga. Upravo iz tog razloga

velika i srednja preduzeca nisu konkurencija na trzistu inokosnim

preduzec¢ima. Proizvodnja razlic¢itih vrsta alkoholnih pica (vinarski
"ny

podrumi "¢uvenih" proizvodaca sa viSevekovnom tradicijom) jeste
samo jedna oblast u kojoj ova preduzeca egzistiraju.

U novije vreme, sa razvojem drustva i usloznjavanjem drustvenih
odnosa, otvaraju se na trzistu nove mogu¢nosti za nastanak i funk-
cionisanje inokosnih preduzeéa. Sa snizavanjem cene personalnih
racunara (PC) i njihovom masovnom primenom u poslovanju,
pojavila se potreba za izradom aplikativnog softvera. U oblasti
izrade softvera za poznatog narucioca (aplikacije) poslednjih godi-
na u zemljama kapitalisticke privrede, osnovan je velik broj takvih
preduzeca, koja uposljavaju struc¢njake za izradu aplikativnog sof-
tvera. Ovakva preduzeca ponekad pokazuju interes da vode poslo-
vne knjige, naroc¢ito manjih preduzeca, ¢ime na neki nacin prosiru-
ju svoju delatnost.

Osnovni problem koji se javlja kod vlasnika ovog tipa preduzeéa je
limitiran kapital kojim raspolazu. Taj kapital uglavnom je mali,
zbog C¢ega vlasnik inokosnog preduzeca nije u mogucnosti da se
pojavi pred bankom sa zahtevom da mu se odobri veci kredit, koji
bi mu posluzio da u jednom koraku izvrsi modernizaciju. Banka, u
principu, odobrava kredit najvise do visine procenjene vrednosti
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kapitala inokosnog preduzec¢a (naravno, banka to ¢ini iz bezbedno-
snih razloga).

Kad ne moze da dobije dovoljno svezeg novca od banke u obliku
kredita, vlasnik inokosnog preduzec¢a prinuden je da modernizaci-
ju odlaze. A ve¢ smo istakli kako je svako odlaganje modernizacije
pogresno, jer ima vecu cenu.

3.2. Partnersko preduzece

Partnerska preduzeta nastaju spajanjem dva ili vise inokosnih
preduzeca i to iz cCisto prakti¢nih razloga: da bi uvecali kapital i
time postali solventniji prema kreditoru. Ekonomska snaga takvog
preduzeca je veca nego li kod inokosnog preduzeca.

Ovaj tip preduzeca javlja se u istim oblastima privrede u kojima,
inace, posluje i inokosno preduzece: dakle, projektni biroi, vinarski
podrumi, softverske kuce i sl.

Postoje dve vrste partnerskih preduzeca:

1. Preduzeca u kojima postoje javni partneri (vlasnici inoko-
snih preduzeca) i koji garantuju celokupnom svojom imovi-
nom. Ovaj tip partnerskog preduzeca poznat je pod imenom
javno trgovacko preduzece.

2. Komanditna drustva su, naprotiv, takav tip partnerskog
preduzeca koja imaju javne i tajne partnere. Javni partneri
garantuju celokupnim svojim kapitalom, dok tajni partneri
garantuju samo delom svog kapitala, dakle kapitalom ulo-
Zenim u drustvo.

Komanditno drustvo nastaje ugovorom sklopljenim izmedu kom-
plementara (javnog partnera) i komanditora (tajnog partnera).
Ugovor o osnivanju javlja se u formi konstituitivnog akta. Izmene
ugovora moguce su samo uz saglasnost svih ugovornih strana.
Drustvo posluje pod firmom komplementara. Na kraju poslovne
godine utvrduje se bilans drustva, na osnovu cega se odreduje
udeo svakog partnera u ostvarenoj dobiti ili u iskazanom gubitku.
Partneri imaju svoj racun, u koji se kod osnivanja komanditnog
drustva upisuje novéani iznos uloga. Po utvrdivanju godi$njeg
bilansa, na ovaj racun se dopisuje profit ili se otpisuje deo sredsta-
va radi pokrivanja gubitka. Ista pravila vaze i za javna trgovacka
preduzeca.
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3.3. Akcionarsko drustvo

Akcionarsko drustvo je najpoznatiji i istovremeno najznacajniji
oblik preduzec¢a danas. Znacaj akcionarskog drustva (korporacije)
ogleda se u tome Sto ovaj tip preduzeca raspolaze ogromnim kapi-
talom i u mogucnosti je da izdvoji velika sredstva za naucno-
tehnoloska istrazivanja i za razvoj. Zato su po pravilu akcionarska
drustva nosioci tehnickog napretka danas u svetu. Osim toga, u
korporacijama se donose znacajne odluke koje uti¢u na ekonomiju
jedne zemlje, kao sto su odluka o visini godisnjih dividendi, odluka
o politici cena odredenih vrsta proizvoda, odluka o visini nadnica,
itd. Treba jos ista¢i da odluke jedne moéne korporacije po navede-
nim pitanjima obic¢no slede srednje i manje korporacije, kao i ino-
kosna preduzeca, ¢ime se postize efekat da velike korporacije dikti-
raju politiku u ovim oblastima na nivou nacionalne ekonomije.

Uticaj velikih korporacija ne zadrzava se samo na sferu ekonomije.
One se mesaju u sve pore drustvenog zivota i ne retko nastoje da
drzavnu politiku u nekim oblastima Zivota stave pod svoju kontro-
lu.

Da bi umanjile poreske obaveze i podigle ugled u drustvu, korpo-
racije Cesto istupaju kao dobrotvori, izgraduju¢i objekte od Sireg
znacaja, kao sto su domovi zdravlja, klinike, skole, itd.

Sve u svemu, korporacije nisu samo centri finansijske mo¢i, nego
su u isti mah i centri politicke moéi u drustvu. Njihovo delovanje
odavno je preslo granicu ekonomske sfere.

Filozofija korporacije zasniva se na pluralizmu vlasnistva. Dakle,
ne postoji jedan vlasnik korporacije, niti se radi o nekolicini vlas-
nika: korporacija ima na stotine akcionara, tj. vlasnika, a noviji
podaci govore da neke velike korporacije najrazvijenijih drzava
imaju ¢ak do tri miliona vlasnika.

Ovaj oblik preduzeca nastaje kad se grupa poslovnih ljudi dogovori
da osnuje akcionarsko drustvo. Naravno, oni u novostvorenu firmu
ulazu svoj, osnivacki kapital i na osnovu toga dobijaju pismenu
potvrdu o ulogu u vidu akcije firme, tj. vrednosni papir.

Interes vlasnika akcija sastoji se u tome Sto on ocekuje na kraju
poslovne godine da korporacija ¢ije akcije poseduje posluje sa pro-
fitom, ¢ime sti¢e pravo na deo toga profita, srazmerno uloZenom
kapitalu u korporaciju. Taj prirastaj na vrednost akcije, koji nasta-
je kao posledica uspesnog poslovanja akcionarskog drustva, naziva
se dividendom.
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Posle izvesnog vremena korporacija odlucuje da proSiri svoju
materijalnu osnovu, tj. da izvrsi modernizaciju. Sredstva za ove
namene moze pribaviti izdavanjem novog paketa akcija, kojima se
sakuplja "sveZ novac" neophodan za investicije i istovremeno
povecava se broj vlasnika akcija (suvlasnika korporacije).

Prema tome, akcionarsko drustvo (korporacija) jeste tip preduzeca
koje nastaje spajanjem mnogih pojedinac¢nih kapitala u jedan,
akcijski kapital, sve na osnovu uloga koji daje vlasnik (akcionar)
¢inom kupovine akcija. Ovaj oblik preduzec¢a predstavlja formu
dobrovoljne centralizacije kapitala u kojoj ucestvuju svi slojevi
drustva, pa ¢ak i sitne StediSe, koji Zele da rizikuju, kupujuéi akcije
i ocekujuéi vecu dividendu od aktuelne kamatne stope na novcane
uloge, koju nude banke.

Nema sumnje da je posao kupovine akcija skopcan sa odredenim
rizikom i da kupac mora racunati da ¢e korporacija cije je akcije
kupio - mozda iskazati gubitak na kraju poslovne godine. Ne manji
rizik postoji i ako slobodna novcana sredstva pojedinac ulozi u
neku banku (koja je, po pravilu, takode organizovana kao akcio-
narsko drustvo).

Rizik u trzisSnoj ekonomiji uvek postoji i toga mora biti svestan
svaki uéesnik u transakcijama.

Ako zeli, vlasnik akcije moze se iste osloboditi i pre isteka kraja
poslovne godine, kada sti¢e pravo na dividendu. Akcija je u princi-
pu vrednosni papir koji se prodaje i kupuje. Akcija ima svoju
nominalnu vrednost (to je ona vrednost koju je platio njen vlasnik
i koja je naznadena na samoj akciji; recimo, 1.000 dolara) i svoju
stvarnu vrednost, koja se ostvaruje na berzi.

Berze akcija jesu mesta na kojima se obavlja trgovina akcijama
korporacija. Po pravilu, vrednost akcije varira, i to iz dana u dan -
u zavisnosti od rezultata koji korporacija postiZze na trzistu, kao i
¢itavog niza drugih faktora (vezanih, pre svega, za ocekivanja).
Vrednost koju akcija jedne korporacije ima u jednom trenutku na
berzi javna je stvar.

Tipologija korporacija moguca je po vise osnova. Najpre, prema
sv0]lnskom kriterijumu moguce je razlikovati privatne i javne kor-
poracije.

Javne korporacije osniva drzava i u njima ima veéinski ulog. Javne
korporacije su starije i kao takve postojale su jo§ u Rimskom Cars-
tvu. Danas javne korporacije nastaju u onim privrednim granama
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koje imaju fundamentalni znacaj za privredu zemlje kao celine.
Savremena drzava merama nacionalizacije pretvara u javni sektor
Citave privredne grane, kao Sto su: energetika, naftna industrija,
Zeleznica, posta, telegraf i telefon, avio-saobracaj, itd.

Privatne korporacije su daleko brojnije. Suvlasnici kapitala takvih
korporacija su gradani, a ne drzava. Medutim, ne bi se moglo reéi
da su ove korporacije potpuno privatne, posto njihovi interesi,
kako smo napred istakli, uveliko prevazilaze sferu ekonomije, pa se
tako one javljaju kao darodavci novosagradenih bolnica, socijalnih
ustanova, sportskih terena, itd, na koji nacin se ispoljava njihova
javna funkcija.

Moguca je jos podela korporacua na profitne i neprofitne. Narav-
no, najveci broj korporacija se i osniva da bi se ostvario profit. Sve
korporacue koje na kraJu poslovne godlne utvrduju bilans, ostva-
ruju profit i odlucu]u 0 njegovoj upotrebi jesu profltne korporacije.
Nasuprot njima, pOStOJe korporacije koje nisu stvorene da bi
ostvarivale profit, ve¢ da bi vrsile neku drustvenu funkciju. Korpo-
racije ove vrste osnivaju se u oblasti usluga: sport, zabava, skole,
itd.

Zaposleni u neprofitnim organizacijama plac¢eni su za svoj rad.
Medutim, njihovi poslovi su takve prirode da se ovde ne sti¢e pro-
fit, nego se vrlo Cesto donacijama drustva (drzave) obezbeduje
finansiranje pojedinih neprofitnih organizacija.

Upravljanje korporacijom reguliSe se njenim opstim aktima; u
prvom redu statutom. Organi upravljanja korporacijom jesu skup-
Stina, upravni odbor i savet direktora.

Skupstinu akcionara teorijski sadinjavaju svi vlasnici akcija, ali
kako broj vlasnika moze iznositi i nekoliko miliona - skupstini po
pravilu prisustvuje deo vlasnika akcija. Statutom se precizno utvr-
duje kvorum, odnosno najmanji broj prisutnih koji moze donositi
punovazne odluke. NajceSce je to tre¢ina od evidentiranih prisut-
nih vlasnika akcija.

U nacelu, skupstina se vrlo retko sastaje. NajceSce jedanput godis-
nje, da bi usvojila zavrsni racun i donela odluku o raspodeli dobiti
(ukoliko je dobit iskazana kao finansijski rezultat poslovanja u
posmatranom periodu). Fakti¢ki, ovom odlukom donosi se i odlu-
ka o visini pripadajuée dividende na izdate akcije. U suprotnom
slucaju, skupstina donosi odluku o pokri¢u nastalog gubitka i o
sanacionim merama. Dalje, skupstina donosi statut korporacije, ili
vrsi njegove izmene i dopune, i donosi druga normativna akta, koja
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nisu u nadleznosti upravnog odbora i izvrsnih direktora. Skupsti-
na, isto tako, vrsi izbor clanova poslovodnog odbora i izvrsnih
direktora, prema proceduri utvrdenoj normativnim aktima, naj-
cesce statutom korporacije.

Na kraju, skupstina ima ovlas¢enja da na predlog upravnog odbora
ili saveta direktora donosi odluke koje se ti¢u statusnih pitanja
korporacije: promena imena firme, promena delatnosti, pokreta-
nje postupka likvidacije i sl.

Skupstinu saziva ili upravni odbor, ili grupa akcionara koji imaju
znacajan udeo u akcijama korporacije. O sazivu skupstine akciona-
ri se blagovremeno obavestavaju i preko dnevne Stampe. Obaves-
tavanje putem javnog oglasavanja termina i mesta odrZavanja
skupstine akcionara ima smisla, jer je akcija papir od vrednosti
koji je u prometu, tako da se ta¢na imena i adrese vlasnika akcija u
jednom trenutku i ne znaju.

Procedura glasanja unapred je utvrdena i svim vlasnicima akcija je
poznata. Pravo glasa na skupstini zavisi od veli¢ine uloZenog kapi-
tala u korporaciju. Dakle, nije isti status vlasnika jedne akcije,
koja, recimo, glasi na 1.000 dolara i vlasnika hiljadu akcija od po
hiljadu dolara. Vlasnik veéeg angazovanog kapitala ima i veéa pra-
va u donoSenju odluka. Po pravilu, vlasnici malog broja akcija
nemaju nikakav teorijski uticaj na poslovodenje korporacijom i
zanimaju se samo za visinu propisane dividende.

Pojedinci ili organizacije sa uloZenim velikim kapitalom pokazuju
interes za poslovnu politiku korporacije i nastoje da se neposredno
ukljuce u njeno kreiranje. Radi toga, vlasnici velikog broja akcija
nastoje da za sebe obezbede 50% ukupnih akcija korporacije, ¢ime
sticu u posed tzv. kontrolni paket akcija. Posedovanjem kontrol-
nog paketa akcija, akcionar ima pravo da postavlja ljude iz svoje
okoline u izvrsne organe korporacije, kao §to su upravni odbor i
savet direktora i da preko ovih organa koji su, fakti¢ki, operativni
organi firme, sprovodi zamisljenu poslovnu politiku.

Upravni odbor i savet direktora u praksi rukovodi korporacijom.
Nadleznosti ovih organa blize se ureduju statutom drustva. Kod
nekih korporacija ovi organi donose skoro sve odluke, a kod nekih
samo one najvaznije.

Savet direktora bira se sa mandatom od godinu dana. Broji od tri
do pet ¢lanova. Clanovi saveta jesu, po pravilu, vlasnici najveceg
angazovanog kapitala u organizaciji; uz to poseduju odgovarajuéa
struéna organizaciona i ekonomska znanja i iskustva.
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Osim $to ima pravo na dividendu, na kraju godine (kad korporaci-
ja utvrdi bilans stanja i bilans uspeha u poslovanju u protekloj
godini), vlasnik akcije ima pravo da se u svakom trenutku informi-
Se o poslovnoj sposobnosti organizacije i da, u tom pogledu, zatrazi
od nadleznih sluzbenika uvid u poslovne knjige, osim onih poslov-
nih knjiga koje su oznacene kao poslovna tajna. Akcionar takode
ima pravo da prvi otkupi novu emisiju akcija, pre nego Sto one
budu ponudene Siroj javnosti.

Holding kompanija je sloZzeno akcionarsko drustvo, koje se
osniva da bi pribavilo i posedovalo kontrolni paket akcija drugih
akcionarskih drustava. Ovde se radi o kontroli dva ili vise akcio-
narskih drustava od strane holding kompanije. Holding kopmani-
ja, pored ove delatnosti, moZe se jos$ baviti proizvodnjom, prome-
tom ili uslugama.

Konglomerat je slozeno preduzece velikog ekonomskog potenci-
jala, koje obuhvata ve¢i broj preduzeca razlicitih privrednih grana
(trgovina, industrija, usluge). Prednosti ovakvog preduzecéa ogleda-
ju se u tzv. kompenzacionim mogué¢nostima. Naime, u slucaju
iskazanog gubitaka u jednoj grupi preduzeca, moze se izvrSiti
kompenzacija profitom ostvarenim u preduze¢ima koja ulaze u
sastav konglomerata, a koja su profit ostvarila.

Nedostaci ovakvog oblika organizovanja sastoje se u tome Sto je
teSko posvetiti istu paznju preduzec¢ima iz svih oblasti privrede.
Tako da se dogada da neka preduzec¢a budu zapustena, na racun
drugih, koja su favorizovana. Ovaj tip fuzije preduzecéa karakteris-
tican je narocito za SAD poslednjih godina.

Multinacionalna kompanija mogla bi se najjednostavnije
odrediti kao svaka ekonomska organizacija velikog ekonomskog
potencijala, koja obavlja aktivnosti i ima svoje ogranke (afilijacije)
u najmanje dve zemlje.

Mulitinacionalne kompanije su gigantska preduzeta, najcesSce
organizovana po modelu akcionarskih drustava, s tim Sto imaju
svoje ogranke ili afilijacije u viSe zemalja. Ova gigantska kapitalis-
ticka preduzeéa snazno podsticu naucni i tehnicki razvoj i predsta-
vljaju u savremenim uslovima motornu snagu razvoja svetske priv-
rede.

Multinacionalne kompanije raspolazu i ogromnom politickom
moci i vrse veliki uticaj na politiku vlada, narocito onih manje raz-
vijenih zemalja.
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III BERZE

Berze su centar finansijskih tokova kapitalistickog sveta. One su
barometri privrednog Zivota nacionalnih ekonomija i Sire, svetske
ekonomije. Berze su indikatori uspeha nacionalnih ili svetskih pri-
vrednih grana. Vetrovi koji duvaju na berzama u vremenu koje
dolazi oznacavaju nove trendove u ekonomiji i na globalnom trzis-
tu.

Trziste predstavlja organizovano mesto na kome se susre¢u ponu-
da i traznja robe, pri ¢emu dolazi do formiranja cena. TrZiste nor-
malno podrazumeva i plac¢anje koje se nalazi na strani traznje.
Tokom istorije trzi$ne privrede, trgovci su razvili ¢itav niz trzisnih
institucija koje predstavljaju standardna mesta okupljanja: pijace,
sajmove, aukcije, maloprodajne i veliko prodajne objekte i naravno
berze. Najve¢i stepen standardizacije doZzivele su berze. Berza
predstavlja najefikasniju trziSnu instituciju koja omogucava brzu
kupoprodaju razli¢itih vrsta berzanskih materijala u relativno kra-
tkom vremenskom roku.

Berze nastaju ve¢ u petnaestom i Sesnaestom veku, da bi u moder-
nom dobu imale izuzetno istaknutu ulogu i mesto u nacionalnoj i
svetskoj privredi. Smatra se da je prva organizovana berza osnova-
na u Anversu, Belgija 1460. godine, druga u Parizu 1563. i treca u u
Londonu 1566. godine. Intenzivan razvoj berzi nastaje posle indus-
trijske revolucije pocetkom XIX veka, zahvaljujuéi prevashodno
ekspanziji industrijske proizvodnje, jacanju saobracaja, pove¢anju
zaposlenosti i razvoju trgovine. Razvoj masovne proizvodnje trazio
je mogucnosti za dodatno finansiranje, pa dolazi do kreiranja raz-
licitih vrsta hartija od vrednosti i osnivanja berzi u mnogim zem-
ljama. U XIX veku svetsku berzansku trgovinu predvodila je Velika
Britanija kao najjaca industrijska i vojna sila sveta, a najpoznatije
svetske berze bile su smesStene u u industrijskim centrima: Londo-
nu. Liverpulu i Mancesteru. Berzansko poslovanje belezi rast u
dvadesetom veku, gde mesto Britanije preuzima SAD, da bi posle
prvog svetskog rata najveca berza sveta postala njujorska berza.
Posle Drugog svetskog rata dolazi do svetske afirmacije berzi u
drugim visoko razvijenim industrijskim regionima. Prednjaci ber-
za u Tokiju i Frankfurtska berza, kao i berza u Hong Kongu. Sa
ulaskom u tre¢i milenijum aktiviraju se berze u drzavama sa neka-
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dasnjom socijalistickom planskom privredom (Kina, Rusija).
Godine 2004. obnovljen je rad Beogradske berze.

Berza predstavlja organizovani prostor na kome se obavlja kupovi-
na i prodaja odredene vrste robe: zlato, platina i drugi plemeniti
metali, obojeni metali, proizvodi crne metalurgije, Zitarice, nafta i
derivati, kafa, Secer, kaucuk, ¢aj i sl, usluge vazdusnog i pomorskog
saobracaja kojima se trguje na robnim berzama, novac, devize i
hartije od vrednosti kojima se trguje na finansijskim berzama.
Standardizacija je omogucila da se na berzama trguje robom poz-
natog kvaliteta, tako da ista ne mora biti “opipljiva”, odnosno pri-
sutna na berzi u trenutku kupoprodaje.

l FINANSIJSKO TR2ISTE .

TRZISTE |t TR2ISTE < - TR2I51E
KAPITALA DEVIZA NOVCA
[ + '
\
Ki HARTLE OD
AnE. l EEEOIN VREDNOST
e BERZE - . ]

| .
KREOIT!
AKCLE OBAVEZNICE
J

Slika 3. Berza kao deo integrisanog finansijskog trzista

Sa gledista makro ekonomije i medunarodne ekonomije, pet osno-
vnih karakteristika berzi kao finansijskih trzista, su: institucionali-
zacija i globalizacija, inovacije u organizaciji — predmetima i pro-
cesima trgovanja, tokovi deregulacije poslovanja, uloga tehnicko -
tehnoloskih inovacija i sekjuritizacija. Jedan od najuticajnijih svet-
skih makro ekonomista i dobitnik Nobelove nagrade za ekonomiju,
ameri¢ki makro ekonomista Frederik Miskin smatra da su berze
faktor jac¢anja privrednih trzista i faktor razvoja privreda i indus-
trijskih grana. Zemlje u kojima je uloga berzi minorna, imaju prob-
lema sa ekonomskim napretkom. Preko berzi, kao finansijskih
trzista i trzista kapitala, omoguéena je dokapitalizacija kompanija,
pribavljanjem sveze novcane mase kao “viska". Na pocetku dvade-
setog veka, procenat americkih gradana koji su preko berzi dolazili
do akcija raznih korporacija iznosio je 2,4%. Sredinom osamdese-
tih godina proslog veka procenat vlasnika akcija u ukupnoj popu-
laciji te zemlje iznosi 25%.
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Bilo koja ekonomska vrednost kojom se trguje na odredenoj berzi
mora najpre proci stroge procedure registracije i kontrole u pogle-
du kvaliteta i karakteristika. Tek kad prode ovu rigoroznu kontro-
lu, koja je poznata pod nazivom izlistavanje, moze postati predmet
trgovine. Sve berze imaju sopstvene berzanske kompozitne indekse
radi merenja i uporedivanja kretanja na berzi, posebno berzanske
cene. Robne ili produktne berze mogu biti organizovane zajedno sa
berzama efekata, a mogu biti i posebno organizovane.

Trgovanje na Beogradskoj berzi obavlja se svakog radnog dana, od ponedeljka do petka,
prema sledecem rasporedu:

Regulisano trziste

Na regulisanom trZistu, u okviru berzanskog sastanka, pojedinacni berzanski sastandi
za trgovanje svim vrstama hartija od vrednosti na svim trZisnim segmentima
organizuju se metodom kontinuiranog trgovanja sa sledeéim rasporedom trajanja
pojedinih faza:

0 9:30 - 10:00 faza predotvaranja, sa podfazama:
9:30 —-9:55 prijem naloga
9:55 - 10:00 random period

0 10:00 otvaranje

o 10:00 - 13:00 kontinuirano trgovanje

o 13:00 zatvaranje

MTP BELEX

Na MTP, u okviru berzanskog sastanka, pojedina¢ni berzanski sastanci za trgovanje:

1. Na trziSnom segmentu - MTP akcije - metodom preoviadujuce cene, sa sledecim
rasporedom trajanja faza:

009:30 - 12:00 faza predotvaranja, sa podfazama:
9:30 - 11:55 prijem naloga
11:55 - 12:00 random period

o 12:00 aukdja

o 12:00 trgovanje

2. Na trZiSnom segmentu - MTP obveznice - metodom kontinuiranog trgovanja, sa
sledeéim rasporedom trajanja faza:

09:30 - 10:00 faza predotvaranja, sa podfazama:
9:30 -9:55 prijem naloga
9:55-10:00 random period

o 10:00 otvaranje

Slika 4. Termini trgovanja na Beogradskoj berzi

Na berzanskim sastancima ugovara se program i vreme trgovine
odredenim materijalima. Ta¢no se unapred zna koliko ¢e vremena
(minuta) biti posveteno trgovini naftom, platinom, Zitaricama.
Takode se unapred zna koliko je vremena ostavljeno za zakljucenje
ugovora. Procedure na berzi so od sustinskog znacaja, za efikasno
funkcionisanje ove vrlo vazne institucije trziSne privrede. Poslovi
se obavljaju dizanjem ruku, uzvikivanjem skracenica (koje imaju
znacenje: Kupljeno!), a u novije vreme i putem elektronskih ureda-
ja.
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Berzanski poslovi obavljaju se pod kontrolom berzanskih organa i
uprave, a zatim pod nadzorom drzZave i prema njenim propisima.

Berza je locirana na odredenom prostoru (javno mesto); najcesce u
trgovackom delu grada. Radno vreme berze strogo je propisano,
kao i vrsta robe kojom se trguje, kvalitet robe i ucesnici u trgovini.
Berza ne moze trgovati sama sa sobom, nego obezbeduje uslove da
bi drugi mogli kvalitetno i sigurno trgovati. Sa razvojem informa-
ciono-komunikacionih tehnologija, pojavile so se elektronske ber-
ze, za koje mesto nije vazno. Razvoj telekomunikacija i informacija
omogucio je velikom broju ljudi da putem elektronskih medija i
Interneta prati kretanja cena roba i akcija na svetskim berzama
(www.bloomberg.com).

Berzanski poslovi se obavljaju preko posrednika ili neposredno
medu ¢lanovima berze. Clanovi berze mogu biti samo registrovani
berzanski trgoveci.

Svi poslovi obavljaju se preko ovlaséenih berzanskih trgovaca koji
direktno ucestvuju u kupovini i prodaji, a drugi brokeri i dileri kao
berzanski posrednici moraju trgovati tako $to daju naloge ovlasée-
nim trgovcima.

Posto se berzansko poslovanje zasniva na poverenju, pravila trgo-
vanja su morala biti standardizovana i unapred poznata svim uce-
snicima u berzanskoj trgovini. Poslovanje berze mora biti referen-
tno, a informacije o tekué¢im i obavljenim transakcijama moraju
biti dostupne u realnom vremenu svakome, jer ponasanja na berzi
imaju uticaj na rast ili pad nacionalne ekonomije zemlje u kojoj se
berza nalazi. Ako je povecana aktivnost berzanske trgovine svim
materijalima koji su registrovani, onda se to u poslovhom svetu
dozivljava kao “dobri vetrovi” i tumaci se kao oporavak, ozdravlje-
nje i zahuktavanje privrede; konjuktura. U suprotnom, pad intere-
sovanja investitora ima za posledicu oc¢ekivanja da ¢e do¢i do pada
privrednih aktivnosti. Na berzi svi ucesnici posluju pod istim pra-
vilima i uslovima. Standardni kvalitet robe omoguéava da se na
berzi masovno trguje robom koja fizicki nije prisutna na berzi, koja
tek treba da bude dopremljena, proizvedena ili ubrana iz dolazeé¢ih
prinosa. Na berzama su istinski kupci i prodavci anonimni, jer za
njihov racun trgovinu obavljaju zastupnici — brokeri i dileri. Uces-
nici na berzanskom trziStu mogu biti: komercijalne banke, cen-
tralne banke, investicioni fondovi, osiguravaju¢a drustva, hedz
fondovi i individualni investitori.
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erzanske robe (materijali) mogu se, sa aspekta standardizacije
koja se obavlja u okviru pravila berze i pod kontrolom berzanskih
vlasti, podeliti na potpuno standardizovane, delimi¢no standardi-
zovane i nestandardizovane.

Robna berza Braunschweig-Hannover-Magdeburg,
Nemacka
05.06.2012.
PROIZVOD din/kg
JECAM STOCNI 62-64 kg/hL 24.17
ULJANA REPICA, baza 40/9/2 55.04
RAZ hlebna, (>120 kg/hL) 29.92
RAZ stoéna, (>70 kg/hL) (4-6 /2012) 23.94
PSENORAZ (hL>70Kkg) (4-6 /2012) -
R?ff:zc‘g;l;iggigg'broj 220s) 25.93
:;S‘;FI:JIIE‘Q T;Ll;;lj:é?l;roj >250s) (4 /2012) 2640
PSENICA kvalitetna D, 26.75
(bel. >13%; padajuéi broj >250s) (4 /2012)
PSENICA sto¢na D, 70-73 kg/hL 25.23

Slika 5. Primer listinga produktne berze u Hanoveru

Na vectini svetskih berzi koje funkcioni$u danas, potpuno standar-
dizovane su sirovine koje se traze na trzistu: nafta, bakar, zlato,
platina, derivati nafte (benzin), zitarice (kukuruz, pSenica; piri-
nac), kafa, pamuk, kakao, kaucuk.

Na delimic¢no standardizovanim berzama obavlja se promet: tehni-
¢kog drveta, vuna, krzno i ¢aj, dijamanti.

Na nestandardizovanim robnim berzama obavljaju se kupoprodaJ-
ni poslovi: sirova nafta, gas i derivati, plemeniti, obojeni i crni
metali, Zitarice (pSenica, kukuruz, jeCam, ovas), uljarice (soja, soji-
no ulje, sojina saéma, suncokret i suncokretovo ulje, maslina i
maslinovo ulje), Secer, kafa, kakao, pamuk, vuna, svila, kaucuk,
guma, ziva stoka, meso, konzerve, krompir, drvena grada i drugo.
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Berzanski listing je sluzbeno utvrden listing najjac¢ih kompanija
C¢ije se deonice kotiraju na odredenoj berzi. Kompanije sa berzan-
skog listinga imaju privilegiju u zaklju¢enju kupoprodajnih poslo-
va da te poslove zakljucuju u srediStu berze, na mestu koje je pred-
videno za to. Ova vrsta posla, obavljena po striktno berzanskoj
proceduri naziva se berzanska trgovina. Prvoklasne kompanije
imaju moguénost da svoje berzanske materijale prodaju kontinui-
rano na pultu - ringu berze, dok drugorazredne kompanije (sa
nizim ekonomskim potencijalom) posluju u vanberzanskoj trgovi-
ni. Na Beogradskoj berzi najlikvidnije kompanije, sa pravom kon-
tinuirane trgovine na berzi, su u indeksu Belex 15, a ostale u indek-
su Belex /line. Pravilo je da jedna kompanija moZe biti na listingu
samo jedne berze. Jake kompanije su na listingu medunarodnih, a
slabije na lokalnim berzama.

Listing berze je jedan od vaznih instrumenata i ima vrlo vaznu ulo-
gu da obezbedi da se na berzi nadu sto kvalitetniji predmeti trgo-
vanja. Na robnim berzama, ova funkcija se iscrpljuje u obezbede-
nju odredenog kvaliteta i koli¢ine robe (u pogledu obima koji stoji
na raspolaganju potencijalnim kupcima) kojima se na berzi trguje.
Listing berze ne bi bio funkcionalan ako u okviru berze ne bi pos-
tojala odgovarajuca sluzba za procenu kvaliteta robe. Ovaj posao
uprava berze ili njeni specijalizovani servisi poveravaju specijalizo-
vanim agencijama za proveru kvaliteta i kvantiteta robe.

Prednosti listinga

E Izbor vodecih preduzeéa ‘

| PoboljEava polofaj na triistu ‘

ibontet kompanie

Povecava priviacnost za visoko
kvalifikovane radnike

Alckaciju slobodnog kapitala u
najproftabilnija preduzeéa

‘ Pozivan uticaj na proizvode |

[ oariavanie kvidnosti |

I Veda prisutnost u medijima l

LISTING

| Konceniracija ponude i traZnje

[ Prednosti nad konkurencijom |

kapiala

QlakSava moguénost pribavljanja I

Veca fleksibilnost upravianja
portfeljom akcija

oguénost brie konsolidacie
viasnidke strukture nakon izvrene
masovne privatizacie

Movom viasniku olakSava
kordrolu

Moguénost lakie ekspanzije
kao | drugih stalusnih promena

Slika 6. Prednosti listinga berze
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Izlistavanje kvaliteta i kvantiteta roba koje se izlazu na berzi radi
prodaje je u obezbedivanju sigurnosti trgovanja i uvodenje odgo-
vornosti za ono $to se na berzi desava. U slucaju da se utvrdi da
odredeni lot robe je ispod deklarisanog kvaliteta, ili ga nema u
deklarisanoj kolic¢ini, odgovornost se prenosi na agenciju za proce-
nu kvaliteta i kvantiteta robe, koja je pre toga izdala sertifikat o
validnoj robi i koli¢ini iste robe kojom se trguje.

Berza je otvoreno trziste na kojem se vrsi sklapanje ugovora o
kupoprodaji kod velikih poslova, i zbog toga uskladenost robe na
berzi sa njenim standardima ima vrlo veliki znacaj. Ovde treba
napomenuti da su listinzi vezani za berze na kojima se obavlja
promet ili trgovina hartijama od vrednosti ili finansijskim deriva-
tima. Kad su u pitanju robne berze, robe su svrstane po kvalitetu
odnosno lotovima.

1. Vrste berzi

U ekonomskoj teoriji berze se mogu danas klasifikovati po razlicitim kri-
terijjumima.

Po nadinu nastanka, berze nastaju spontano ili na osnovu zakona koje
propisuje drzava. Prve berze nastale su spontano, kao rezultat potrebe
trziSne privrede koja se nalazila u stalnom usponu. Istorijski gledano,
drzava se docnije ukljucuje u rad berzi, tako da berze koje nastaju posle-
dnjih 150 godina, nastaju organizovano i na osnovu propisa o njihovom
formiranju i poslovanju koje donosi drzava.

Berze su institucije organizovanog trzista. Organizovano trziste karakte-
riSe se striktno odredenim procedurama koje moraju postovati i ovlasce-
ni kupci i prodavci na berzi (svi ucesnici). Poslao se sklapa na central-
nom mestu berze, na mestu koje se naziva rupa ili pit. Berzanski poslovi
obavljaju se izmedu aktera (kompanija) koje imaju najvecu ekonomsku
snagu i ¢iji se poslovni rezultati uzimaju za formiranje berzanskog indek-
sa.

Cin sklapanja posla podudara se sa uparivanjem ugovora kupoprodaji.
Vanberzanski poslovi sklapaju se izvan ovog mesta, na primer u hodniku
berze, ispred berze ili na nekom trecem mestu, s tim $to poslove sklapaju
brokeri i dileri, kao ovlas¢ena lica, postuju¢i u potpunosti proceduru i
tehnologije za sklapanje poslova na berzi. Ovakvo trziste (koje moze da
podrazumeva i prodaju akcija kompanije ispred njenih poslovnih zgrada,
ali po pravilima, protokolima i tehnologiji berze i preko ovlaséenih lica,
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predstavnika dilersko-brokerskih kué¢a), naziva se neorganizovano ber-
zansko trziste.

Po tome ko se javlja kao osnivaé, berze se dele na: javno-pravne, ¢iji je
osnivac drzava i privatno-pravne, ¢iji su osnivaci preduzetnici. Prvi tip
berze poznat je u ekonomiji kao francuski, odnosno romanijski tip berze.
Vlasnici ovih berzi ne mogu ni u kom sluéaju biti banke. Privatno-pravne
berze organizovane su uglavnom kao akcionarska drustva, sa veéim, ali
poznatim i ogranicenim brojem ¢élanova. I kod ovog tipa berzi banke se
ne mogu pojaviti kao ¢lanovi. Clanstvo se moZe menjati samo prirodnom
smréu starog ¢lana i kupovinom njegovog mesta. Ovaj tip berzi karakte-
risti¢an je za Sjedinjene Americke Drzave i Veliku Britaniju.

Mesovite berze predstavljaju meSavinu kontinentalnog i anglosakson-
skog tipa berze. Berze ovog tipa zakonom osniva drzava koja organizuje
kontrolu rada berzi, a élanovi berzi i organi upravljanja berzom su banke
i druge finansijske institucije. Broj ¢lanova berze nije ogranicen, a o pri-
jemu novih ¢lanova odluéuju osnivaéi odnosno vlasnici berze. Poslovnu
politiku, planove i tehnologiju berzanskog rada utvrduju i vode osnivadi,
a to su banke i druge finansijske organizacije. Na ovaj nac¢in organizova-
ne su berze u Nemackoj, Svajcarskoj, Holandiji, Belgiji i Luksemburgu i
u skandinavskim zemljama.

Berze, dalje, moZzemo Kklasifikovati po predmetu trgovine. U tom
pogledu postoje dve grupe berzi: produktne berze (na kojima se trguje
sirovinama i drugom robom), novcéane berze (na kojima se trguje svet-
skim valutama) i efektne berze (na kojima se trguje vrednosnim papiri-
ma, akcijama, ugovorima, obveznicama i dr).

KLUENT 8. Kupowina akcie na radunu

1. Nalog za kupownu/ y
naxon tr gana

prodaju how

Prodaja - novac na tekucem

posle i dana

Banca Intesa Beograd
BROKER kastodi banka i banka
Banca Intesa Beograd za saldiranje novca

BEOGRADSKA BERZA j ( CRHOV
Uparivanje naloga 3. Razmena podatak: saldiranie i kliring hov | novca
{(kupovina / prodaja) J L ) WO A
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Slede¢i kriterijum Kklasifikacije mogla bi biti raznovrsnost pre-
dmeta trgovine. Po ovom kriterijumu mogu se razlikovati berze
na kojima se vrsi trgovina jednom vrstom robe (na primer, naftom;
zlatom; celikom) ili se radi o berzama na kojima se trguje nekim
poljoprivrednim proizvodom; na primer, kafom). Takve berze
nazivamo specijalizovanim berzama. Na drugoj strani, prema
ovom kriterijumu, jesu mesovite berze, gde se pojavljuje veéi broj
materijala kao predmet trgovine na veliko (razlic¢ite robe, novac,
derivati, finansijski derivati i sl).

Berze se, dalje, mogu deliti na profitne i neprofitne, po nacinu ras-
polaganja dobiti na kraju poslovnog ciklusa. Profitne berze dele
dobit odnosno godisnju dividendu suvlasnicima, srazmerno uloze-
nom kapitalu. Ovo je obelezje anglosaksonskih berzi. Neprofitne
berze imaju za cilj da ostvare profit, kao poslovni rezultat, ali ga ne
dele ¢lanovima berze preko dividendi ili na drugi nacin, nego ga
investiraju u poboljsanje uslova rada berze. Beogradska berza pri-
pada ovom tipu berzi.

Po nacinu rada berze delimo na klasi¢ne i elektronske. Na klasi-
¢nim berzama se trguje po unapred poznatim, direktnim glasovi-
ma, znakovima i pokretima koje sprovode berzanski trgovci i to u
mestu berze za trgovanje oznacenom kao pit ili rupa. Elektronske
berze rade potpuno kompjuterizovano i automatizovano, po unap-
red odabranom modelu elektronske trgovine. Kod elektronskih
berzi trguje se elektronski na samoj berzi ili na daljinu, posebno
kod plasiranja berzanskih naloga za kupovinu i prodaju. Kod elek-
tronskih berzi, kotacija, informisanje i trgovanje se obavlja uz
pomo¢ kompjutera, telekomunikacionih uredaja i Interneta, a ber-
za radi 24 Casa.

Po velic¢ini trzista koje berza obuhvata (polazeéi od kriterijuma
ucesnika u transakcijama na berzi na strani kupovine i prodaje)
berze se mogu podeliti na domacée i na medunarodne. Domace
berze obuhvataju robe i ucesnike u berzanskom poslovanju koji su
iz zemlje u kojoj je berza registrovana. Medunarodne berze podra-
zumevaju da u njihovim transakcijama kupovine i prodaje, pored
domacih, ucestvuju i stranci. Treba naglasiti da sve velike berze u
svetu danas su mesta gde se, pored domacih, obavlja i veliki broj
medunarodnih transakcija, tako da prakti¢no razlika ili striktna
podela na domace i medunarodne berze tesko da moze biti odrzi-
va.
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Nesluzbene berze su berze na kojima se spontano trguje, naj-
¢eSc¢e u blizini sluzbene berze i to sa onim robama koje su predmet
kupoprodaje na sluzbenoj berzi.

Velicina berze kao trziSta meri se slede¢im parametrima: trzis-
nom kapitalizacijom, obimom prometa i brojem listingovanih har-
tija od vrednosti. Prema ovim kriterijumima, najvece svetske berze
danas su: Njujorska berza, NASDAQ, Londonska berza, Tokijska
berza, Euronext i Frankfurtska berza.

1. Funkcije berze
Funkcije berze su visestruke. Naveséemo najznacajnije:

Stvaranje otvorenog i transparentnog trzista. Ovo je najva-
Znija funkcija berze. Berza nije monopol nego otvoreno i transpa-
rentno trziste, sa unapred poznatim pravilima i redosledom doga-
daja. Na berzi nema povla$é¢enih: svi trguju pod istim pravilima.
Standardizacija materijala omogucuje da se bez straha i rizika
trguje robom u velikim kolicinama, bez njenog fizi¢kog prisustva.
Vrlo cesto trguje se robom poznatog kvaliteta koja tek treba da
bude proizvedena (ugovorima fjucersima reguliSe se cena, mesto
isporuke i datum za takvu vrstu robe, u koju spada, na primer, naf-
ta odredenog kvaliteta i sa odredenog izvorista). Ucesnici u kupop-
rodaji su anonimni. I uopste nisu bitni sa stanovista posla i funkci-
onisanja berze, jer za njih obavljaju poslove njihovi berzanski pos-
rednici — dileri i brokeri. Brokeri i dileri motivisani su profitabil-
nosc¢u (S$to je na Sarmantan nacin prikazano u americkom filmu
»Vuk sa Volstrita“, premijerno prikazanog u 2013. godini). Ano-
nimnost garantuje pravednost poslova koji se odvijaju na berzi.

Broker je berzanski posrednik. To je osoba koja ima dozvolu za
pristup na berzu i ovlasc¢eni su da sklapaju berzanske poslove kao
kupci ili kao prodavci. Poslove obavljaju u svoje ime i za tud racun,
tj. za racun nalogodavca. Nalogodavac na taj na¢in moze ostati
nepoznat (Sto zavisi i od pravila koja vaze na odredenom trzistu).
Berzanski posrednik (broker) ne snosi rizik i ne moze davati
garancije za krajnji ishod posla; rizik u potpunosti snosi nalogoda-
vac. Brokeri posluju samo sa drugim ovlas¢enim posrednicima, a
predmet trgovine mogu biti robe i hartije od vrednosti koje su zva-
ni¢no registrovane na berzi. Za svoju uslugu (posredovanje) napla-
¢uju proviziju tzv. brokerazu. Brokeraza se obi¢no odreduje kao
procenat od obavljenog prometa.
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Diler se pojavljuje kao berzanski posrednik ali i kao ovla$c¢eni
maloprodavac za promet odredenih marki proizvoda. Dileri su
jedna od najvaznijih kategorija ovlas¢enih ucéesnika na berzi. Na
njoj oni pristupaju tako Sto trguju u svoje ime i za svoj racun, sto
znaci da sami snose rizik. Kada kupuju od dilera na berzi, klijenti
dobijaju aktivu iz portfolija samog dilera. Ova kategorija posredni-
ka je oslobodena plac¢anja provizije na berzi, ali ima obavezu da
75% svog prometa ostvari stabilizujuéi trziste. To znaci da ne sme
da prodaje ukoliko poslednja zakljuéena cena nije bila rastuca,
odnosno da kupuje ako poslednja cena nije bila opadajuéa. Veéina
dilera obavlja i brokerske poslove za svoje klijente, pa je stoga
uobicajen naziv diler-broker.

Berza obezbeduje kontinuirano trgovanje, jer se trguje standardi-
zovanom (izlistanom) robom, poznatog kvaliteta i upotrebnih
karakteristika. Kontinuirano trgovanje omoguceno je na elektron-
skim berzama, gde trgovanje traje non stop — 24 ¢asa. Vrlo je vaz-
no da kontinuirano trgovanje pokazuje na kraju poslovnog dana
kakvo je interesovanje i kako se kotiraju hartije od vrednosti uces-
nika u berzanskom poslovanju — kompanija, finansijskog sektora i
dr. Njihovi indeksi vrednosnih papira podlozni su stalnim prome-
nama, na gore ili na dole. To je vrlo vazno za kompanije koje uces-
tvuju na berzi, da eventualne probleme sa svojim proizvodima
reSavaju odmah, na osnovu signala koji dolaze sa pravog mesta, sa
berze, eventualnim promenama cena, poslovnih aktivnosti, proiz-
vodnih programa i sl, a ne da ¢éekaju zavrsne finansijske izvestaje,
kada je za sve to kasno.

Berza stvara uslove za formiranje realne trzisne cene. Na berzi
kao trzistu, formira se ponuda i traznja, kroz ucestvovanje velikog
broja kupaca i prodavaca. Berza je najbolji nac¢in za formiranje,
realne, trziSne cene odredenog proizvoda ili materijala koji se na
berzi prodaje. Berze omogucavaju relativno izbalansirane cene za
istu vrstu robe, koja se prodaje na vise svetskih berzi. Ako postoje
razlike u ceni za istu vrstu robe, onda su one male i vremenom se
usaglasavaju.

Osnovna ekonomska funkcija berzi je organizovani susret ponude i
traznje za odredenim robama i zakljucivanje i realizacija trgovac-
kih poslova.

Pored ovog berze imaju i druge funkcije — konsolidacionu funkci-
ju. Kroz susret ponude i traznje i formiranje berzanske cene obez-
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beduje se uravnotezenje ponude i traznje za proizvodima, usluga-
ma i finansijskim derivatima.

Berza je mesto gde se objektivno mozZe obezbediti najpovoljnije
pribavljanje kapitala (novca) za kompanije koje imaju planove raz-
voja ili modernizacije (spoljni izvori finansiranja). Subjekti koji su
imali viSak finansijskih sredstava pojavljuju se u funkciji investito-
ra. Berza upravo ima ulogu da omogucéi brz i efikasan protok sred-
stava od subjekata koji raspolazu finansijskim viskom (najéesce
gradani i investicioni fondovi) ka subjektima sa manjkom finansij-
skih sredstava (najéesce preduzeca i drzava). Dakle, berza subjek-
tima kojima su sredstva potrebna za obavljanje privredne aktiv-
nosti omoguéava da do njih dodu, a onima sa viskom sredstava,
da njthovim plasiranjem ostvare zarade.

Berze, takode, imaju naglasenu i vaznu selektivnu funkciju, jer
svako ne moze da uzme ucdesce kao prodavac ili kupac na berzi, a
kada ga uzme zna se, i kroz berzanski posao se utvrduje njegova
vrednost i vrednost njegovih vrednosnih papira.

Berze imaju i informativnu i prognosticku funkciju. Izvestaji koji
se izdaju na berzama omogucavaju praéenje stanja i kretanja
ponude i traznje za odredenim robama i finansijskim derivatima,
tako da finansijski i berzanski analiti¢ari iz tih izveStaja mogu da
izvuku pouzdane zakljucke o ponudi i potraznji za odredenim vrs-
tama berzanskih materijala u bliskoj buduénosti (ocekivanja).
Drugim re¢ima, berza snabdeva trziSte informacijama o zakljuce-
nim poslovima, njihovom obimu i o postignutoj ceni i promenama
cene.

Time se pomaze zainteresovanim licima pri donoSenju poslovnih
odluka. Na osnovu toga, ¢lanovi berze preduzimaju dnevne aktiv-
nosti na berzi, pokazujuci vece interesovanje za berzanske materi-
jale za koje postoje indikacije da ¢e njihova vrednost rasti u nared-
nom periodu.

Na finansijskim berzama javlja se ponuda i traznja za dugoro¢nim
i kratkoroénim novcanim sredstvima i hartijama od vrijednosti.
Trgovanje hartijama od vrednosti veoma je unosno u tre¢em mile-
nijumu. Pokazalo se da najve¢i rast vrednosti akcija beleze kompa-
nije koje pripadaju bestezinskim tehnologijama ili tehnologijama
znanja. Radi se o IT kompanijama koje proizvode hardver i softver
za racunare i mobilne uredaje. Svetsko trziSte joS$ nije zasiceno
mobilnim telefonima, buduéi da se na tom trzistu dogadaju stalne
inovacije, koje se ispoljavaju kroz integraciju novih funkcionalnosti
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tzv. pametnih mobilnih telefona, koji su fakticki, ,laki racunari®.
Prema nedavno objavljenim podacima, u 2013. godini prodato je u
svetu 911 miliona komada pametnih mobilnih telefona. Najveci
udeo na svetskom trzistu ima kompanija Samsung, sa 32,5%
ucesca (Sto znaci da je svaki treci prodati mobilni telefon u 2013.
godini nosio zastitni znak ove kompanije), dok se daleko ispod, na
drugom mestu, nalazi kompanija Aplle (15,5%).

Uspostavljanje berze predstavlja prioritetan zadatak bilo koje poli-
ticke vlasti, jer ¢e to oznaciti da pripadamo krugu demokratskih
zemalja, koje karakteriSe parlamentarizam, vladavina zakonitosti i
trziSna privreda, tako da se vrednost preduzeta izmedu ostalog
determiniSe i kotiranjem na trzistu novca, kapitala i hartija od vri-
jednosti.

Nesluzbene berze su berze na kojima se spontano trguje, najéescée
u blizini sluzbene berze i to sa onim robama koje su predmet
kupoprodaje na sluzbenoj berzi. Drugim reéima, berza je jasno
definisan, ograden i opremljen prostor na kome se realizuju ber-
zanski poslovi i zaklju¢uju kupoprodajni ugovori.

2. Berzanski indeksi

Berzanski indeksi su statisticki indikatori o kupovini i prodaji akei-
ja najjacih kompanija koje se kotiraju na berzi i imaju pravo na
kontinuiranu trgovinu i sklapanje berzanskih poslova na pitu,
pomocu kojih postojeéi i potencijalni investitori mogu, vrlo lako,
saznati u kom pravcu se krece trziste (oporavak, stagnacija ili rece-
sija). Informacija o tome kako se krece trziSte je znacajna jer na
osnovu nje investitori procenjuju sopstvena investiranja — da li
investicija ima losije performanse od trzista, da li je trziSte takvo
da je povoljan trenutak za odredena nova ulaganja ili su ,pobedili“
trziSte i ostvaruju bolje prinose nego sto je to prose¢no na trzistu.

Indeks berze je prosek kretanja cena vrednosnih papira najrepre-
zentativnijih kompanija koje se na berzi kotiraju, pri ¢emu se vre-
dnost indeksa izracunava stavljanjem u odnos ranijeg stanja (vre-
dnosti indeksa; na primer, prethodni berzanski dan) sa sadasnjim
stanjem. Vrednosti berzanskih indeksa izrazavaju se u indeksnim
poenima. Na primer, index Beogradske berze Belex 15 na dan 15.
aprila 2014. godine iznosio je 578 poena, S$to je u poredenju sa
prethodnim danom, kada je na kraju dana zabeleZio vrednost od
574 poena — ostvaren rast od 4 indeksna poena. U indeksu se nala-
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zi statisticki prosek vrednosti najpreprezentativnijih akcija kom-
panija koje se kotiraju na tom berzanskom trzistu.

Indeksi - 16.04.2014.

| M BELEX15
| Il BELEXLine
|
!

800 ¥

17.04 28.05 02.07 08.08 10.09 15.10 20.11 2512 03.02 11.03 15.04

(30 ) s0 ] 1e0] Y [5v] fine |

Vrednost Promena % Promena GodiSnji max GodiSnji min

BELEX15 578,27 -0,01 v 0,00 583,19 475,26

BELEXline 1.147,88 2,58 0,23 1.151,13 948,12

Slika 8. Kretanje vrednosti indexa Beogradske berze - Belex 15 i Belex line

Down Jones je indeks najvete berze na svetu, Njujorske berze i
izraCunava se kao prose¢na vrednost akcija trideset najreprezenta-
tivnijih ameri¢kih kompanija, organizovanih kao akcionarska
drustva, koje se kotiraju na toj berzi. Indeks je sinteticki ili statisti-
¢ki pokazatelj privrednih kretanja i ,océekivanja“ kako kompanija
koje se kotiraju na berzi i koje svojim poslovnim rezultatom gene-
riSu indeks kao statisti¢ki pokazatelj, tako i Sire, privrede zemlje u
celini. Indeks nam govori kroz brojke o ponudi i potraznji akcija
najve¢ih kompanija na berzi toga dana. Ako su vrednosti akcije
skocile, jer je povetana potraznja za njima, to se tumaci kao poziti-
vna konjuktura i moguéi prosperitet u bliskoj buduénosti za kom-
paniju ili za tu granu privrede, pa i Sire, za ekonomiju zemlje u
celini. U suprotnom, pad vrednosti indeksa je lo$ znak i tumaci se
kao nagovestaj ekonomske krize i signal da investitori poénu raz-
misljati o seljenju kapitala. Prema tome, trend berzanskih indeksa
mozZe se odrediti na slede¢i nacin: u prosperitetu indeksi rastu, a u
krizama indeksi opadaju.

Kretanje indeksa, odnosno njegova vrednost, zavisi od trenutnog
raspolozenja na trzistu, ali i ukupnih prilika, kako u nacionalnoj,
tako i u medunarodnoj ekonomiji, a vrlo cesto i od deSavanja u
drugim segmentima, tako da vrednost i kretanje indeksa u neku
ruku predstavlja trenutnu sliku ekonomije jedne zemlje. Sagleda-
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vanjem nacionalnih berzanskih indeksa mogu se dobiti vrlo povrs-
ne, ali indikativne informacije o stanju i stepenu razvoja privrede
jedne zemlje.

Danas u svetu postoji veoma veliki broj berzanskih indeksa i svaki
od njih ima svoju svrhu — prikazuju kretanje trzista. A kako se trzi-
Ste na razli¢ite nac¢ine mozZe posmatrati — kao jedna berza, jedan
grupa hartija od vrednosti kojima se trguje na odredenoj berzi, kao
nacionalno trziste, kao trziSte akcija, kao isto¢no-evropsko, kao
americko, kao jedna industrijska grana itd, zaista, mogucnosti su
brojne, pa se svaki od vidova trziSta moze predstaviti odredenim
indeksom. Cilj indeksa je da jednoznacno pokaze kakav je trend
na trzistu. To se postize tako Sto se kroz promenu cene odredene
grupe akcija, na odredenom trzistu, aproksimira promena trenda
cena svih akcija na datom trzistu. Da bi se u tome uspelo neopho-
dno je da akcije koje se koriste pri izradi indeksa budu reprezenta-
tivne.

Vrste berzanskih indeksa. U zavisnosti od metodologije izra-
cunavanja, berzanske indekse mozemo podeliti u dve grupe: inde-
ksi koji pokazuju trendove poslovanja privrede jedne zemlje i
indekse koji pokazuju trendove poslovanja u pojedinim privred-
nim granama (na primer, u oblasti nekretnina, auto industrije i
sD). Tako na primer, index Down Jones je pokazatelj kretanja u
americkoj industriji, dok je index S&P500 pokazatelj trenda priv-
rednih kretanja SAD kao ekonomije.

Najvazniji svetski berzanski indeksi.

NYSE kombinovani indeks i obuhvata sve akcije koje se kotiraju
na Njujorskoj berzi. Obuhvata viSe od 2000 akcija (kompanija)
koje se pojavljuju na njujorskoj berzi. Akcije koje pripadaju NYSE
indeksu dele se u Cetiri grupe: industrijske, transportne, finansij-
ske i usluzne. Indeks Njujorske berze je sinteticki pokazatelj i
predstavlja kombinaciju navedenih grupa akcija. Indeks se izracu-
nava mnozenjem cene akcije brojem akcija koje su na listi.

Dow Jones Industrial Average Index - pokazuje kretanje cena
akcija na Njujorskoj berzi; datira jos od 1896, kada je sluzio samo
za racunanje proseka za delatnosti kao sto su industrija i Zeleznica.
Danas se kao najpoznatiji uzima DIA (Dow Jones Industrial Ave-
rage) kojim se izrazava prosek. Down Jones Industrial Average je
sinteti¢ki pokazatelj cena akcija 30 najveéih kompanija (blue chip)
koje se kotiraju na Njujorskoj berzi. Dow Jones Industrial Average
je najpoznatiji berzanski indeks na svetu.
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Slika 9. Kretanje Down Jones Industrial Average indeksa u periodu od
15 — 22. aprila 2014. godine

NASDAQ je indeks vanberzanskog trzista. Drugim re¢ima, ovaj
indeks se ne generiSe na osnovu poslovnih aktivnosti na jednoj
odredenoj berzi ili u okviru ekonomije jedne zemlje. NASDAQ se
bazira na kompjuterizovanom informacionom programu koji bro-
kerima Sirom SAD-a osigurava kotacije cena za niz hartija od vre-
dnosti. Obuhvata hartije od vrednosti koje se kotiraju na Njujor-
Skoj berzi, kao i neke kojima se trguje preko Saltera. U okviru
NASDAQ indexa razlikuju se sledece podvrste: NASDAQ Composi-
te (sve akcije izlistane na NASDAQ berzi; uklju¢uje mnoge Internet
kompanije). NASDAQ-100 (100 najveéih kompanija na NASDAQ-
u; koje najvise osciliraju).

FTSE 100 - FTSE 100 (Londonska berza). Reprezentativan indeks
londonske berze je FT 30. Meri vrednosti akcija najvec¢ih 30 bri-
tanskih kompanija koje se kotiraju na Londonskoj berzi.

U Hong Kongu najznacajniji je Hang Seng Index. On predstavlja
poderisanu vrednost 33 akcije sa

listinga berze u Hong Kongu a nosi naziv po Hang Seng banci.

NikKkei - jeste prosek cena akcija na Tokijskoj berzi. Uveden je kao
sinteti¢ki pokazatelj trendova poslovanja 1949. godine. Dobija se
izracunavanjem ponude i potraznje 225 japanskih kompanija ¢ije
se akcije kotiraju na tokijskoj berzi.
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DAX je nemacki indeks cena akcija, koji sadrzi ponderisanu vred-
nost 30 vodec¢ih akcija kojima se trguje na Frankfurtskoj berzi.

CAC 4o0. Pariska berza, obuhvata akcije 40 najznacajnijih kompa-
nija francuske privrede.

MIBTEL 100 - Milanska berza. Formira se na bazi ponude i pot-
raznje za akcijama 100 AD kompanija koje se kotiraju na ovom
finansijskom trzistu.

3. Beogradska berza

Srbija je ubrzo po sticanju samostalnosti donela zakon o osnivanju
beogradske berze (1886. godine). Na otvaranju berze radilo se
dugo, tako da je ona sluzbeno pocela da radi u januaru 1895. godi-
ne. Beogradska berza zapocela je rad pod uslovima kao meSovita
berza, a na njoj se obavljala trgovina devizama (stranim novcem),
akcijama, vrednosnim papirima i robom. Prema roku isporuke za
prodatu robu, poslovi su se sklapali promptno (rok isporuke do 5
dana) i terminski (sa obavezom prodavca da robu dostavi kupcu u
roku od 90 dana).

Prva berza u Srbiji pocela je relativno kasno sa radom, u odnosu na
zemlje iz naseg okruzenja. Razloge treba traziti u industrijski slabo
razvijenoj srpskoj drzavi toga perioda, ¢ija se privreda uglavnom
oslanjala na poljoprivredu i sitno sopstvenicki posed, koji po pravi-
lu nije imao viskove proizvoda za trziste.

Na beogradskoj berzi, u periodu od osnivanja do Prvog svetskog
rata, poslovanje bilo dosta slabo. Trgovalo se gotovo iskljucivo
stranim novcem, posebno napoleondorima i austrougarskim kru-
nama. Znacajnu prepreku napretku poslova predstavljalo je nagla-
Seno oporezivanje menjackih radnji i visoko taksiranje berzanskih
zakljucaka, posto je mnogima smetao Spekulativni karakter berze.
Poljoprivrednim proizvodima malo se poslovalo, ve¢ je nastavljena
stara tradicija neposrednog trgovanja izmedu sitnih srbijanskih i
krupnih austrougarskih trgovaca. Na berzi su se pocetkom XX
veka kotirale akcije 140 novcanih zavoda (banaka) i 40 preduzeca,
ali je promet akcija bio skroman, posto je finansijski kapital bio
slabo razvijen u tadasnjoj Srbiji. Nesto se zivlje trgovalo drzavnim
obveznicama, kao sigurnijim vrednosnim hartijama. Prvi berzan-
ski sastanci odrzani su u hotelu «Bosna» na obali Save, gde su se
sastajali izvoznici i pripremali zakljucke na hranu i suve Sljive.
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Tada se odrzavao samo jedan berzanski sastanak i u jednom ode-
ljenju sklapani su svi berzanski poslovi (valute, efekti i roba). Raz-
vojem trgovanja, formiraju se dva odeljenja: odeljenje za robu,
koje ostaje na obali Save kao produktna berza, i odeljenje za valute
i efekte, Valutna berza, koja pocinje da radi u prostorijama hotela
«Srpska Kruna». U tom periodu, Beogradska berza je vazila za
najbolje organizovanu privrednu ustanovu, bila je jedna od najsta-
rijih berzi u Evropi, a cene koje su utvrdivane bile su reperne cene
proizvoda na drugim evropskim berzama.

Berza nije radila u vreme prvog svetskog rata. Prekid u radu trajao
je od 1914. do 1919. godine. U periodu izmedu dva svetska rata,
Beogradska berza je i dalje najvise poslovala sa devizama i, tokom
tridesetih godina, sa klirin§kim doznakama, a nesto manje sa drza-
vnim obveznicama, za koje je bila najvazniji centar u Kraljevini
Jugoslaviji. Posebno Ziva trgovina devizama odvijala se neposred-
no posle rata, u vreme inflacije i Spekulacija sa vrednos¢u dinara.
Beogradska berza je u periodu izmedu dva svetska rata izrasla je u
snazan finansijski centar u ovom delu Evrope.

Obim berzanskog poslovanja u periodu do izbijanja velike svetske
ekonomske krize (1928) pokazivao je porast i najvisu vrednost dos-
tigao je 1928. godine. Zatim je bitno smanjen usled krize, ali i
promene propisa: drzava je preuzela u svoje ruke izvoz znacajnog
dela poljoprivrede i ustanovila rezim devizne kontrole. U vreme
velike krize trgovina je bitno opala, §to je rezultiralo smanjenjem
ekonomskih aktivnosti u zemlji, kao i u zemljama okruzenja. Naj-
vaznija obveznica je bila obveznica ratne Stete, koja je izazvala zna-
tne Spekulacije tokom tridesetih godina, a njoj po znacaju slede
obveznice iz agrarne reforme. Trgovanje akcijama bilo je vrlo
skromno (kotirale su se akcije 32 preduzeta), kao i na ostalim
jugoslovenskim berzama. NestasSica kapitala i visoke kamatne sto-
pe otezavale su berzansko poslovanje efektima. Od roba, na beo-
gradskoj berzi trgovano je pSenicom, kukuruzom, ovsom, razi,
jeémom, pasuljem, suvim S§ljivama, orasima i mlinarskim proizvo-
dima, ali je pretezan deo trziSnih viskova i dalje prometan direkt-
nim transakcijama izmedu stranih trgovaca i domacih nakupaca.

Posle I svetskog rata otvorene su u organizaciji stranih uvoznika
joS dve robne berze za poljoprivredne proizvode: u Novom Sadu
(1921) i Somboru (1925), od kojih je novosadska bila daleko zna-
¢ajnija sa prometom od oko 20 hiljada vagona godiSnje. Novosad-
ska produktna berza ima veliki obim poslovnih aktivnosti i znacaj i
posluje pod nazivom: Produktna berza u Novom Sadu.

58



ZavrSetkom drugog svetskog rata u zemljama nekadasnje Jugosla-
vije uspostavljen je komunisticki poredak, zasnovan na dogovornoj
ekonomiji, koja ne uvazava zakone trziste. Ljudi koji su pre rata
bili istaknuti berzanski sluzbenici smatrani su drzavnim neprijate-
ljima. Neki su zavrsili u zatvorima, a drugima se ubrzo gubi svaki
trag. Berza u novom ekonomskom makro okruzenju nije bila poze-
ljna trzisna institucija i definitivno je 1953. godine donet zakon o
njenom zatvaranju. Kontinuitet je zadrzala produktna berza u
Novom Sadu.

Beogradska berza je ponovo osnovana 1989. godine, u vreme poce-
tka privrednih reformi, prvobitno kao Jugoslovensko trziste kapi-
tala, osnivanjem od strane najvecih jugoslovenskih banaka. Jugos-
lovensko trziste kapitala 1992. godine menja ime u Beogradsku
berzu nastavljajuéi tradiciju nekadasnje. Njen rad tokom 1990-ih
godina je bio ogranicen na kratkoro¢ne pozajmice novca, kratkoro-
¢ne duznicke instrumente preduzeca (obveznice i sli¢cno) i, povre-
meno, plasman drzavnih obveznica nevelikih vrednosti. Akcijama
se nije trgovalo, kao ni robom i devizama. Tek je po promenama
modela privatizacije iz 2001. godine pocela trgovina, i to prvens-
tveno akcijama preduzeéa koja su privatizovana po zakonu o priva-
tizaciji iz 1997. godine. Ipak, tokom slede¢ih godina promet akcija
preko Beogradske berze nije bio velik, jer se ve¢i deo prometa oba-
vlja vanberzanskim putem, uglavnom kroz preuzimanje firmi. Sve
do 2004. godine rad novoobnovljene beogradske berze bio je suzen
u ovlaséenjima i ogranicen, kako obimom trgovine tako i brojem
ucesnika.

Sticanje ¢lanstva

Na Beogradskoj berzi mogu trgovati investiciona drustva (broker-
sko dilerska drustva ili ovlas¢ene banke) ¢lanovi Berze. Clanstvo
na Berzi regulisano je Zakonom o trzistu kapitala, Pravilima pos-
lovanja Berze, kao i drugim aktima Berze.

Clan Berze moze biti pravno lice - investiciono drustvo (brokersko
dilersko drustvo ili ovlaséena banka), koje ispunjava uslove utvr-
dene ¢lanovima 147. - 151. Zakona o trziStu kapitala i podzakon-
skim aktima za obavljanje delatnosti investicionog drustva i Pravi-
lima poslovanja Berze.

Broj ¢lanova Berze nije ogranicen.
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Clan Berze moze preko ovlaséenog brokera obavljati samo poslove
kupoprodaje trziSnog materijala za koje je dobio dozvolu za rad,
odnosno, saglasnost nadleznog organa i resenje Upravnog odbora
Berze.

Regulisano trziste Beogradske berze

]v3.e0gradska berza organizuje i upravlja regulisanim trzistem koje
¢ine:

» segmenti listinga - Prime Listing i Standard Listing i

« segment koji nije listing - Open Market i

« Multilateralnom trgovackom platformom - MTP BELEX.

Na regulisano trziSte, hartije od vrednosti mogu biti ukljucene na
zahtev izdavaoca na jedan od segmenata koji je opredeljen datim
zahtevom. Uslovi i postupak ukljuéenja hartija od vrednosti na lis-
tinge regulisanog trzista, kao i druga pitanja u vezi sa listingom
regulisanog trzista regulisani su Pravilnikom o listingu Beogradske
Berze.

Hartije od vrednosti koje ne ispunjavaju uslove za ukljucenje na
listing, ili je zahtevom izdavaoca opredeljen segment regulisanog
trziSta koji nije listing ukljucuju se na Open Market, u skladu sa
Pravilima poslovanja Beogradske berze.

U slucaju da hartija od vrednosti ne ispunjava uslove za ukljuéenje
ni na jedan od segmenata regulisanog trziSta, hartije od vrednosti
se uklju¢uju na MTP BELEX (neregulisano trziste).

Poslove koji se odnose na resavanje i odlucivanje o ukljucenju har-
tija od vrednosti na Open Market i MTP BELEX, kao i o drugim
poslovima u vezi sa ovim segmentom regulisanog trzista i MTP
BELEX, obavlja Direktor Berze.

Indeksi

Indeksi Beogradske berze formirani su u cilju unapredanja procesa
informisanja investicione javnosti, kao i Zelje da se poboljsa tran-
sparentnost i uporedivost podataka na trzistu.

U ovom trenutku Beogradska berza proizvodi dva indeksa:

60



BELEX15 — pozicioniran kao vode¢i indeks Beogradske berze, opi-
suje kretanja cena najlikvidnijih srpskih akcija i racuna se u real-
nom vremenu,

BELEXline — opsti, osnovni “benchmark” indeks Beogradske ber-
ze, Cija se vrednost racuna na kraju trgovackog dana.

Indeksi Beogradske berze ponderisani su trziSnom kapitalizacijom
i mogu sluziti kao podloga za kreiranje strukturiranih proizvoda i
derivata na domaéem i inostranom trzistu.

Belexfix — sistem za trgovanje na Beogradskoj berzi

Pratedi iskustva iz razvijenih zemalja, Beogradska berza odludila je
da razvije sistem za trgovanje u koji je integrisan jedinstveni pro-
tokol za razmenu informacija na finansijskim trziStima, poznatiji
kao FIX protokol. Berza se odlucila za implementaciju ovog proto-
kola kako bi se na najsavremeniji naéin obezbedila sigurnost i
brzina razmena informacija. Sistem za trgovanje sastoji se od
nekoliko medusobno povezanih modula, kojima se omogucavaju
sve funkcionalnosti koje Berza obavlja.

Modul listinga koristi se za evidentiranje trziSnih materijala, nji-
hovo ukljucenje na trzista Berze, obustave trgovanja, evidentiranje
¢lanova berze, njihovih dozvola, suspenzija i ovlas¢enih brokera.
Ovim modulom omogucava se efikasno funkcionisanje odeljenja
Listinga u smislu optimizacije poslovnih procesa, dok izvestaji koji
postoje u okviru ovog modula umnogome olaksavaju svakodnevni
posao zaposlenima u ovom odeljenju. Novina koja je uvedena ovim
sistemom je elektronski prospekt, koji emitenti dostavljaju Berzi.
Nova forma prospekta smanjuje vreme koje je potrebno za njegovo
generisanje, kontrolu i unos u sistem.

Glavni modul i centralni deo sistema je modul za Trgovanje. U
modul su implementirana dva metoda trgovanja, kontinuirano i
aukcijsko trgovanje, kao i sve vrste naloga koji se trenutno koriste,
sa moguc¢noscéu jednostavnog dodavanja novih vrsta naloga. Ovaj
modul sastoji se iz dva dela: aplikacije za Konfiguraciju Trgovanja i
Trading Engine. Aplikacija za Konfiguraciju trgovanja omogucava
korisnicima da preuzimaju osnovne podatke o trziSnim materija-
lima i ovlaséenim brokerima i ¢lanovima Berze i da ih administri-
raju za potrebe trgovanja. Kroz ovu aplikaciju defini$u se trzista
Berze, pravila trgovanja, pravila za unos naloga, a Berza je realizo-
vala i aplikaciju za trgovanje koju koriste ¢lanovi Berze. Za kontro-
lu i praéenje trgovanja koristi se modul za Nadzor trzista, koji
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pored pracenja trgovanja u on-line rezimu korisnicima omogucava
i pracenje u off-line rezimu.

Modul za informisanje omogucava generisanje svih standardnih
izvestaja, kao i izveStaja po potrebi, jednostavnom upotrebom.
Ovaj modul omogucava i automatsko generisanje periodi¢nih izve-
S$taja, a povezan je i sa web site-om Berze.

Procedure Beogradske berze na regulisanom trzistu

Poslove koji se odnose na postupak prijema hartija od vrednosti na
listing regulisanog trzista Beogradske Berze, sprovodi Komisija za
listing Beogradske berze. Izdavalac hartija od vrednosti podnosi
Komisiji za listing, zahtev za ukljuéenje na listing regulisanog trzis-
ta, zajedno sa dokumentacijom propisanom Pravilnikom o listing
Beogradske berze. Uz zahtev za listing, izdavalac je duzan da dos-
tavi sve podatke predvidene elementima zahteva i navede sve bitne
informacije i podatke koji se odnose na njegovo poslovanje, kao i
na hartije od vrednosti koje su predmet zahteva za listing, a koji bi
mogli da uticu na formiranje cene tih hartija od vrednosti na Berzi.
Komisija za listing, u roku od petnaest dana od dana prijema zah-
teva za listing i dostavljene dokumentacije donosi resenje o prije-
mu hartije od vrednosti na jedan od slede¢ih segmenata listinga
regulisanog trzista, opredeljen zahtevom Izdavaoca:

e Prime Listing,
 Standard Listing.

Hartije od vrednosti koje ne ispunjavaju uslove za ukljucenje na
listing ili je zahtevom za listing opredeljen segment regulisanog
trziSta koji nije listing, uklju¢uju se na Open Market, pod uslovom
da su ispunjeni uslovi propisani Pravilima Berze.

Na ukljucenje hartija od vrednosti na Open Market, primenjuju se
odredbe Pravila Berze. Postupak ukljuc¢enja hartija od vrednosti na
Open Market pocinje na osnovu ispunjenog propisanog obrasca
zahteva za ukljucenje na Open Market, ¢iju sadrzinu i obrazac pro-
pisuje Direktor Berze, a zahtev se mora odnositi na sve izdate har-
tije od vrednosti izdavaoca iste vrste i klase.

Na MTP Belex ukljucuju se i hartije od vrednosti koje ne ispunja-
vaju uslov za ukljucenje na Open Market kao i hartije od vrednosti
koje su iskljucene sa Open Marketa iz slede¢ih razloga:

« hartije od vrednosti ukljucene na Open Market prestale da
ispunjavaju uslove;
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« datom hartijom od vrednosti na tom segmentu regulisanog
trziSta nije trgovalo najmanje 180 dana;

» po reSenju Berze, a u slucaju neispunjenja obaveza dostav-
ljenja izvestaja i informatora;

« izdavalac ne izvrSava uredno svoje finansijske obaveze pre-
ma Berzi po osnovu organizovanja trgovanja njegovim har-
tijama od vrednosti na Open Market;

« po nalogu Komisije za hartije od vrednosti, kao i u drugim
slu¢ajevima utvrdenim Pravilima.

Resenjem o ukljucenju hartije od vrednosti na regulisano trziste ili
MTP Belex odreduje se segment i trzisni segment regulisanog trzi-
sta, odnosno MTP Belex, metod trgovanja, indikativha cena za
prvo trgovanje, datum prvog trgovanja, kao i nadin izrazavanja
cene duznicke hartije od vrednosti u smislu ovih Pravila. Indikati-
vna cena za prvo trgovanje hartijama od vrednosti utvrduje se
prema sledeé¢im pravilima, u visini: obrac¢unske vrednosti akcije u
skladu sa ovim Pravilima ili cene kojom se ugovorom o prodaji
kapitala u postupku privatizacije investitor (kupac) obavezao na
minimalnu otkupnu cenu datih akcija, ukoliko je cena iz ugovora
viSa od obracunske vrednosti akcija; poslednje kupoprodajne cene
hartija od vrednosti ostvarene u primarnoj javnoj ponudi u skladu
sa Zakonom.

Hartije od vrednosti kojima se danas trguje na Beogradskoj berzi:

Na Beogradskoj berzi se u ovom trenutku trguje akcijama i obvez-
nicama Republike Srbije.

Pored toga, predvideno je trgovanje slede¢im trziSnim materijali-
ma: drugim duzni¢kim hartijama od vrednosti, varantima za
kupovinu akcija ili obveznica i drugih hartija od vrednosti koji daju
pravo na kupovinu akcija ili obveznica, derivatima, depozitnim
potvrdama i drugim finansijskim instrumentima kojima se u skla-
du sa Zakonom moZe trgovati na Berzi.

Metode trgovanja

Trgovanje hartijama od vrednosti na berzanskim sastancima moze
biti organizovano jednim od slede¢ih metoda trgovanja:

1. metod preovladujuce cene i
2. metod kontinuiranog trgovanja.
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Blok trgovanje je blok transakcija ¢iji je predmet hartija od vred-
nosti kojom se trguje na regulisanom trzistu, odnosno MTP. Blok
transakcija je transakcija dogovorena van berzanskog sastanka na
kome se trguje metodom preovladujuce cene ili metodom kontinu-
iranog trgovanja, u bilateralnom odnosu jednog kupca i jednog
prodavca.

Za trgovanje hartijama od vrednosti utvrduje se zona fluktuacije.
Zona fluktuacije predstavlja najvece dozvoljeno odstupanje cene
od indikativne cene hartije od vrednosti, odnosno raspon cena u
okviru kojih je dozvoljeno zakljuéivanje transakcija na istom ber-
zanskom sastanku.

Metod preovladujuée cene

U trgovanju po metodu preovladujuée cene nalozi se u knjigu
naloga upisuju u toku faze pred otvaranja, a u fazi aukcije, na
osnovu ispostavljenih naloga za trgovanje, se utvrduje preovladu-
juca cena.

Prilikom utvrdivanja preovladujuce cene primenjuju se sledeci kri-
terijumi:
1. maksimiziranje obima prometa;

2. minimiziranje razlike izmedu cene koju je moguée utvrditi i
indikativne cene.

Za preovladujuéu cenu proglasava se cena po kojoj se ostvaruje
najveéi obim prometa, meren koli¢inom predmetne hartije od vre-
dnosti.

Metod kontinuiranog trgovanja

U kontinuiranom metodu trgovanja, u fazi kontinuiranog trgova-
nja, nalozi za trgovanje koji se ispostavljaju u BELEXFIX upisuju
se u elektronsku knjigu naloga.

BELEXFIX kontinuirano uporeduje uslove cene i kolicine iz pret-
hodno ispostavljenih, a nerealizovanih naloga, i novoispostavljenih
naloga za trgovanje, i kada to uslovi iz naloga za trgovanje dozvo-
ljavaju, zakljucuje transakcije.

Nalozi za trgovanje koji ¢ekaju realizaciju realizuju se prema prio-
ritetu cene iz naloga, a ukoliko su cene u dva ili vise naloga jedna-
ke, prioritet se dodeljuje ranije ispostavljenom nalogu.

Realizacija naloga za trgovanje moguca je ukoliko su u BELEXFIX
ispostavljeni nalozi suprotni po vrsti transakcije koji imaju cenu
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jednaku ili bolju od naloga koji sa statusom aktivnog naloga ceka
na realizaciju. Cena na zatvaranju utvrduje se kao prosecna ponde-
risana cena trgovanih jedinica svake od hartija od vrednosti u toku
trgovackog dana.

Inicijjalna javna ponuda - IPO

Preduzeée moze pribavljati dodatni kapital preko mehanizma pri-
marnog trziSta. Prvo emitovanje akcija se naziva inicijalna javna
ponuda (initial public offering — IPO). Inicijalnom javnom ponu-
dom smatra se transakcija putem koje preduzece iz nekog od zat-
vorenih oblika prelazi u javno otvoreno akcionarsko drustvo. Pos-
tupkom IPO-a vrsi se korporatizacija kapitala preduzeca, ¢ime se
kapital izrazava kroz broj i vrednost akcija.

Inicijalna javna ponuda akcija se u velikom broju slucajeva vrsi
putem takozvanog potpisivanja emisije (underwriting). Investici-
ona banka ili broker koji potpisuje emisiju obavezuje se na otkup
akcije od izdavaoca po dogovorenoj ceni, da bi ih zatim prodala
ostvaruju¢i zaradu na razlici u ceni, ili se, pak, obavezuje da ce
otkupiti sve akcije neprodate investitorima na trzistu. Druga
mogucnost je izbor agenta emisije ¢iji je zadatak Sto bolja promoci-
ja atraktivnosti ulaganja u akcije kompanije koja «izlazi u javnost»
svojim akcijama u cilju sto bolje prodaje, ali bez obaveza otkupa
bilo kojeg neprodatog dela emitovanih akcija.

Cesto se desava da investiciona banka potpisnik sama ne Zeli ili ne
moze da preuzme ceo rizik emitovanja i prodaje akcije. Iz tog raz-
loga, odluéuju se da redukuju rizik formiranjem takozvanog Sindi-
kata potpisnika, koji predstavlja grupu investicionih bankara i
brokera (underwritera) koji uéestvuju u prodaji emisije, a koji je
voden od strane jednog potpisnika — lidera Sindikata.

Proces IPO-a pocinje odlukom o vrsti ponude koja ¢e biti upucéena
investicionoj javnosti. Preduzeée se obi¢no prethodno konsultuje
sa investicionim bankama i brokerima da utvrdi optimalnu vrstu i
strukturu ponude akcija i njene distribucije.

Prednosti IPO. Male porodicne ili ortacke kompanije cesto se u
svom razvojnom ciklusu susre¢u sa potrebom prikupljanja novih
sredstava za potrebe istrazivanja i razvoja, osvajanja novih proiz-
voda i trzista, Sirenje proizvodnje i kupovinu nove opreme, izmire-
nje postojete zaduzenosti, diversifikovanje poslovanja kompanije
ili ¢ak - akvizicije.
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Osnovno pitanje na koje u postupku analize izvora novca i kapitala
za ove potrebe vlasnici kompanije treba da odgovore jeste:

« koja je cena takvog novca i/ili kapitala?

« ima li u tom postupku alternativa koje se razlikuju po ceni?
 dali jeftinije alternative nose sa sobom skrivene mane?

+ dali mane mogu biti pretvorene u prednosti?

Dodatni kapital koji je kompanija prikupila putem inicijalne javne
ponude povecava neto vrednost kompanije. Sa ovim dodatnim
kapitalom, kompanija gradi novu finansijsku poziciju na osnovu
koje moze prikupljati ili pozajmljivati nova sredstva, ¢esto po
povoljnijim uslovima.

Inicijalna javna ponuda nedvosmisleno podrazumeva promenu
dosadasnje vlasnicke strukture kompanije. Postoje¢i vlasnici Ce
njome dobiti nove suvlasnike, ¢esto anonimne. Njihov motiv
kupovine proizlazi iz prepoznavanja kompanije, njenih proizvoda
(ili usluga), njenog trzista i imidZa kao profitne alternative. Njihov
motiv nije preuzimanje kompanije ve¢ uéesée u profitu. Cak i da je
motiv preuzimanje, ono nije izvodljivo jer postojeci vlasnici kon-
troliSu sa svojim investicionim savetnicima porciju vlasnistva koja
se nudi investitorima. Ulazak novih vlasnika samo na prvi pogled
moze postojeé¢im vlasnicima predstavljati osnovni problem vezan
uz inicijalnu javnu ponudu i trziSno prikupljanje kapitala. Medu-
tim, ono Sto postojece vlasnike demantuje u takvom pristupu jeste
rast prihoda i profita iz novih investicija generisanih kapitalom
novih suvlasnika.

Informacioni servisi. U cilju obezbedivanja praéenja trgovanja
Beogradska berza nudi veliki broj informacionih servisa kojima se
trgovanje moZe pratiti u realnom vremenu ili nakon zavrsenog
dnevnog trgovanja. Praéenje trgovanja u realnom vremenu koris-
nicima omogucava da steknu uvid u promene koje se trenutno
desSavaju na trziStu, a zavisno od izabranog servisa i u trenutni
obim ponude i traznje, najbolje cene ponude i traznje, poslednje
transakcije pojedine hartije od vrednosti, i sl.
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Servisi za praéenje trgovanja u realnom vremenu su:

BELEXinfo — distribucija podataka putem interneta ili WAP
servisa

SMS servis — distribucija podataka putem SMS poruke

SMS start - stop — prijem podataka sa kraja trgovanja
putem SMS poruke

Data Feed — distribucija podataka putem Data Vendora

Tiker — podaci o poslednjoj ceni i promeni cene na tiker tra-
ci.
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IV EKONOMSKE ORGANIZACIJE
U REPUBLICI SRBIJI

Drzava je nastala kao organizacija sa zadatkom da uvede red u sve
sfere drustvenih odnosa. U savremenom dobu, drzava ovaj svoj
zadatak ostvaruje na taj nacin sto preko zakonodavne vlasti donosi
propise koji imaju karakter pravnih normi.

Oblast privrede oduvek je bila interesantna za normativnu aktiv-
nost drzave. Privreda je, kao Sto smo videli, materijalna osnova
drustva. DrZzava ureduje privredu s jedne strane da bi otklonila
nekontrolisano odvijanje privrednih aktivnosti i procesa, ali i da bi
se stavila u ulozi arbitra izmedu strana u sporu. Takode, sfera priv-
rede za drzavu je bitna, jer se ovde stvaraju materijalna dobra i,
uopste, odvijaju ekonomske aktivnosti koje treba oporezivati, kako
bi se ostvarila sredstva za finansiranje javnih sluzbi.

Postoji veliki broj propisa u Republici Srbiji kojima se ureduju
odnosi izmedu privrednih subjekata. Propisi imaju hijerarhijski
oblik. Na samom vrhu nalazi se Zakon o privrednim drustvima.
Ovaj propis predstavlja osnovu ili okvir za donoSenje ¢itavog niza
drugih propisa koji detaljnije ureduju privredni poredak zemlje.

Zakon o privrednim drustvima zamenio je Zakon o preduzecima,
usvojen 1996. godine. Zakon o privrednim drustvima donesen je u
skladu sa orijentacijom o uskladivanju propisa zemlje sa zakono-
davstvom Evropske Unije. Zakon se odnosi na teritoriju Republike
Srbije, kao clanice Zajednice Srbije i Crne Gore, koja ima punu
zakonodavnu nadleznost u ovoj oblasti. Stupio je na snagu u feb-
ruaru 2012. godine.

Zakon o privrednim drustvima unosi sustinske promene u ovu
oblast, u odnosu na predasnji Zakon o preduze¢ima. Pre svega,
dosadasnji, odomaceni termin preduzeée, za ekonomsku organiza-
ciju koja ¢ini osnovu privrede zemlje, zamenjen je modernijim i
opSteprihvacenim terminom u zemljama Evropske Unije — priv-
redno drustvo.
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1. Pojam i vrste privrednih drustava

Privredno drustvo je ekonomska organizacija koje osnivaju osniva-
¢kim aktom pravna ili fizi¢ka lica, radi obavljanja delatnosti ¢iji je
krajnji cilj ostvarenje dobiti.

Pod pravnim licima podrazumevaju se ekonomske i druge organi-
zacije (npr: druga privredna drustva, drzava), a pod fizickim licima
podrazumevaju se pojedinci — gradani ili strani drzavljani.

Status pravnog lica jeste status posebnog pravnog subjekta. U
uslovima trziSne ekonomije i velikog broja privrednih subjekata
koji obavljaju razli¢ite poslovne aktivnosti preko trzista, status
pravnog lica privrednog drustva omogucava drzavi da se pojavi u
ulozi arbitra i da preko svojih pravosudnih organa izrekne presudu
u sporovima koji nastaju izmedu razli¢itih privrednih drustava.

Drugim re¢ima, privredno drustvo snabdeveno statusom pravnog
lica poseduje aktivnu i pasivnu pravnu legitimaciju, Sto znaci da
moze tuziti druga privredna drustva za neizvrSene obaveze ili za
nanesenu materijalnu i drugu Stetu, a moze i samo biti tuZeno od
strane drugih pravnih ili fizi¢kih lica.

Privredno drustvo se osniva radi obavljanja odredene delatnosti, s
tim da se po pravilu moZze registrovati kod nadleznog registracio-
nog organa za obavljanje vise delatnosti (po pravilu se registruje za
obavljanje srodnih delatnosti) radi ostvarenja krajnjeg cilja — sti-
canja dobiti.

Privredno drustvo se osniva radi sticanja dobiti. Da bi postiglo cilj,
prihodi privrednog drustva moraju biti veéi od rashoda. Ako ne
ostvari ovaj princip u svom poslovanju, ne moze racunati na
pomoc¢ drzave (tzv. socijalizacija gubitaka), u sluc¢aju da zapadne u
materijalne teSkoc¢e. Takvo preduzete se sukobljava sa zakonima
trziSne ekonomije, prema kojima samo najuspesniji opstaju i
neminovno Kklizi ka likvidaciji. Privredno drustvo je, prema tome,
ekonomska organizacija usmerena ka sticanju dobiti, a socijalna
funkcija (koja se u uslovima socijalisticke ekonomije u praksi dob-
rim delom prenosi na drustvena preduzeca) pripada drzavi.

Samostalnost je jedno od bitnih obelezja privrednih drustava.
Privredno drustvo ima svoje organe upravljanja i poslovodenja,
imovinu, samostalno kreira poslovnu politiku, samostalno odluc¢u-
je o statusnim promenama (kao Sto je pripajanje drugom privred-
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nom drustvu ili grupi privrednih drustava, promena poslovnog
imena, promena sedista, itd).

Terminom privredno drustvo zakonodavac je jasno stavio do zna-
nja da osnovu ekonomije zemlje ¢ine ekonomske organizacije koje
se mogu organizovati na razlicite nacine, ali za koje vazi nacelo da
imaju vlasnika. Ovo znaéi da doskorasnji dominantni oblik predu-
zeca poznat pod nazivom drustveno preduzece postepeno nestaje
sa ekonomske scene u procesu tranzicije i takav oblik preduzeca
Zakon o privrednim drustvima jednostavno ne poznaje.

Prema tome, status pravnog lica (aktivna i pasivna legitimacija —
pravo da bude tuzeno i da tuzi drugo pravno ili fizi¢ko lice radi
nadoknade Stete), osnivacki akt, delatnost (ili grupa delatnosti) za
koju se osniva i cilj — sticanje dobiti - jesu glavna obelezja privred-
nog drustva.

1.1. Vrste privrednih drustava

Zakonodavac je taksativno nabrojao vrste privrednih drustava, i
to:

1. Ortacko drustvo

2. Komanditno drustvo

3. Drustvo sa ograni¢enom odgovornoscu

4. Akcionarsko drustvo (otvoreno i zatvoreno)

Pored navedenih oblika privrednih drustava, Zakon ostavlja
mogucénost da se drugim propisima Republike, koji ureduju odno-
se unutar ekonomske sfere, mogu odrediti i drugi oblici privrednih
drustava.

Sa stanovista vlasnistva nad veéinskim kapitalom, privredna drus-
tva mogu biti domaca i strana. I jedan i drugi oblik privrednih dru-
Stava moze obrazovati ogranke (celine, po pravilu izvan mesta u
kojem se nalazi sediste drustva), Sto se u praksi ¢esto dogada, jer
privredno drustvo ima tendenciju da uveéava svoj kapital. Ogra-
nak nema status pravnog lica; to je organizacioni deo (jedinica)
privrednog drustva, koji ima zastupnike i mesto poslovanja, a pos-
love sa tre¢im licima obavlja iskljucivo u ime i za racun privrednog
drustva.
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1.2. Trajanje privrednog drustva

Privredno drustvo po pravilu se osniva na neodredeno vreme, sa
ciljem obavljanja delatnosti za koju je osnovano i registrovano kod
nadleznog registracionog organa. Drugim rec¢ima, osnivaci racuna-
ju na obavljanje poslovne aktivnosti novoosnovanog drustva u
kontinuitetu.

Izuzetno, privredno drustvo mozZe biti osnovano radi obavljanja
odredenog posla, a povodom nastupanja odredenog dogadaja ili
postizanja odredenog cilja. Radi se o izuzetnim situacijama. Na
primer, zemlja koja dobije kandidaturu za organizaciju letnjih
olimpijskih igara mora izvrsiti pripreme i izgraditi nedostajuce
sportske centre i terene za odrzavanje brojnih olimpijskih discipli-
na, kao i izgradnju olimpijskog sela, u kome ¢ée biti smesteni spor-
tisti 1 novinari.

Zemlja domacin po pravilu osniva privredna drustva koja ¢e izvo-
diti, organizovati ili nadgledati poslove vezane za stvaranje uslova
za odrzavanje olimpijskih igara. Posto se ovi uslovi steknu, privre-
dna drustva formirana radi specifi¢nih zadataka prestaju da posto-
je, tj. rasformiraju se.

1.3. Delatnost privrednog drustva

Privredno drustvo osniva se i registruje kod nadleznog registracio-
nog organa drzave radi obavljanja jedne ili vise delatnosti, koje su
propisane zakonom. Posebnim zakonom propisani su nazivi i Sifre
delatnosti koje privredna drustva mogu obavljati.

Za odredene vrste delatnosti zakonodavac moze propisati blize
posebnim zakonom ili podzakonskim aktom (uredbom izvrsnog
organa vlasti) uslove koje privredno drustvo u osnivanju treba da
ispunjava. Tako, na primer, za ugostiteljske organizacije propisano
je da zaposleni moraju posedovati uredna lekarska uverenja, iz
kojih se vidi da ne boluju od zaraznih bolesti. Isto vazi i za zdravs-
tvene radnike i za zaposlene u prosveti. Privredna drustva koja se
registruju za promet lekova moraju uposljavati struéna lica, kao
Sto su farmaceuti, i sl.

Privredna drustva u osnivanju moraju ispunjavati i uslove koji su
propisani zakonodavstvom koje regulise zastitu ¢ovekove okoline.
Drugim recima, moraju imati odgovaraju¢e uredaje kojima se
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sprecava zagadenje vazduha i tla, kao i zagadenje recnih tokova.
Takode, privredno drustvo u osnivanju mora ispunjavati uslove u
pogledu zastite na radu, koji su predvideni posebnim zakonodavs-
tvom.

Interesantno je da zakonodavac ispunjenost ovih uslova utvrduje u
postupku redovnog inspekcijskog nadzora. To znaci da je postupak
osnivanja privrednog drustva krajnje pojednostavljen. Dobijanju
dozvole za rad i registraciji ne prethodi inspekcijski nadzor i utvr-
divanje ispunjenosti uslova za obavljanje delatnosti, iz kojih razlo-
ga bi postupak osnivanja bio kompleksan i trajao bi duZe, nego se
ostavlja osnivacu da sam obezbedi zakonom utvrdene uslove. Ako
po otpocinjanju poslovne aktivnosti u redovnom inspekcijskom
nadzoru nadlezni 1nspek01Jsk1 organ utvrdi da neki od zakonom
proplsanlh uslova nije ispunjen, izre¢i ¢e kaznu privrednom drus-
tvu i ostaviti vremenski rok za ispunjenje zakonskih obaveza.

1.4. Autonomna akta

Privredna drustva osnivaju se autonomnim aktima. Autonomna
akta jesu zajednicki naziv za propise koje donose privredna drus-
tva kao ekonomske organizacije, a kojima reguliSu svoj pravni
polozaj (osnivanje, delatnost, upravljanje, zastitu na radu, zastitu
¢ovekove okoline, poslovnu tajnu, i td).

Autonomna akta obavezno se donose u pismenom obliku i imaju
pravnu formu.

Privredna drusStva osnivaju se osnivackim aktom, koji se donosi u
pismenoj formi i dostavlja se sa drugom propisanom dokumenta-
cijom registracionom organu.

Vrsta osnivackog akta zavisi da li se radi o privrednom drustvu
koje osniva vise osnivaca ili ga osniva jedan osnivac.

Kad privredno drustvo osniva dva ili viSe osnivaca, onda je osniva-
¢ki akt takvog privrednog subjekta ugovor o osnivanju. U slucaje-
vima kad drustvo osniva jedan osnivac, osnivacki akt ima karakter
odluke o osnivanju.

Lica koja osnivaju privredno drustvo jesu osnivaci drustva. Osni-
vaci potpisuju osnivacki akt. Potpisi na osnivackom aktu obavezno
se overavaju pred nadleznim drzavnim organom.
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1.5. Ostala osnivacka akta privrednih drustava

Privredna drustva imaju po pravilu i druga autonomna akta, koja
zajednicki donose, radi regulisanja medusobnih odnosa i prava.
Ortacko drustvo po pravilu ima ugovor ortaka drustva, drustvo sa
ogranicenom odgovornos¢u ugovor ¢lanova drustva, dok akcionar-
sko drustvo ima statut.

Osnivaci koji pristupe osnivanju ortackog drustva jesu, u smislu
Zakona o privrednim drustvima, ortaci, osnivaci drustva sa ogra-
ni¢enom odgovornoséu su ¢lanovi drustva, osnivaci komanditnog
drustva jesu komplementari i komanditori, dok su osnivaci akcio-
narskog drustva — akcionarti.

1.7. Sediste drustva i poslovno ime

Sediste poslovnog drustva je mesto odakle se upravlja drustvom.
Sediste je u stvari adresa drustva. SediSte drustva oznaceno je u
osnivackom aktu. Pod sedistem se podrazumeva mesto (grad,
selo), ulica i broj (potpuna adresa).

Poslovno ime je naziv pod kojim drustvo posluje. Ovde vazi pravilo
da u privredi zemlje ne mogu postojati dva ili viSe privrednih drus-
tava sa istim poslovnim imenom, jer bi to u praksi izazivalo zabu-
nu. Prema tome, prilikom registracije registracioni organ vodi
racuna da se pod odredenim poslovnim imenom moZe upisati
samo jedan privredni subjekt.

Sastavni deo poslovnog imena je oznaka za vrstu privrednog drus-
tva. Za ortacko drustvo upisuje se posle imena: OD, ili O.D. Na
primer, “Ada O.D”. Komanditno drustvo uz poslovno ime sadrzi
skraéenicu: KD — na primer: “Ada K.D”. Poslovno ime drustva sa
ogranicenom odgovornoséu sadrzi oznaku “D.0.0” - na primer:
«Metro D.0.O». Za privredna drustva koja su osnovana kao akcio-
narska drustva poslovno ime sadrzi oznaku: “A.D”. Na primer:
“Apatinska pivara A.D”. Za poslovna drustva koja se nalaze u pro-
cesu likvidacije, propisuje se da uz poslovno ime sadrze obavezno
oznaku: "u likvidaciji". Na primer: “Robne kuce Beograd u likvida-
ciji”.

Privredna drustva na svom memorandumu (zaglavlju poslovnog
pisma), moraju pored imena upisati i oznaku.

Privredna drustva, pored punog imena, mogu u poslovanju koristi-
ti i skraceno ime. Na primer: “Industrija motora i traktora Rakovi-
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ca A.D”, moze koristiti skra¢eno ime: “IMR Rakovica A.D”, s tim
Sto je privredno drustvo obavezno da skra¢eno poslovno ime nave-
de u osnivackom aktu drustva i upiSe ga u registar.

Zakon o privrednim drustvima propisao je i naéin upotrebe poslo-
vnog imena. Poslovna pisma i druga sluzbena dokumenta drustva,
u papirnoj ili elektronskoj formi (elektronska posta) upucena tre-
¢im licima (drugim privrednim subjektima, javnim sluzbama,
organizacijama i zajednicama i fizickim licima) sadrze sledece
podatke u zaglavlju (memorandumu): poslovno ime i pravnu for-
mu drustva, sediste, registar i broj registracije drustva, poslovno
ime i sediSte banke kod koje ima otvoren racun, broj racuna i pore-
ski identifikacioni broj (PIB).

Poslovna pisma i druga dokumenta privrednih drustava koja su
osnovana kao drustva sa ogranicenom odgovornoscu (gde je odgo-
vornost srazmerna veli¢ini kapltala kojim drustvo raspolaze i ne
proteze se na druge oblike svojine osnivaca) sadrze u zaglavlju —
memorandumu i podatke o veli¢ini osnovnog kapitala.

1.8. Poslovna tajna

Poslovna tajna je informacija o poslovanju koja je utvrdena u
autonomnom aktu drustva. U zavisnosti od vrste privrednog drus-
tva, poslovna tajna se utvrduje osnivackim aktom ili ugovorom
ortaka, ili ugovorom clanova drustva ili statutom akcionarskog
drustva. Poslovnom tajnom smatra se informacija za koju je oci-
gledno da bi prouzrokovala znatnu Stetu privrednom drustvu ako
dode u posed treceg lica (na primer, konkurenciji).

Zakonom je utvrdeno koje se vrste informacija ne mogu proglasa-
vati poslovnom tajnom: “Informacija ¢ije je objavljivanje obavezno
u skladu sa Zakonom ili koje su u vezi sa povredom zakona, dobre
poslovne prakse ili principa poslovnog morala, ukljué¢ujuéi i infor-
maciju za koju postoji osnovana sumnja za postojanje korpucije,
ne moze se smatrati poslovnom tajnom privrednog drustva i objav-
ljivanje ove informacije je zakonito, ako ima za cilj da zastiti javni
interes”.
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2. Agencija za privredne registre

Agencija za privredne registre je pravno lice, osnovano 2004.
godine, Zakonom o agenciji za privredne registre. Kasnije je donet
set zakona i podzakonskih akata u Vladi i Parlamentu, kao regula-
torni okvir kojim se ureduje vrsenje i delatnost Agencije za privre-
dne registre. Poslednji u setu zakona je Zakon o postupku registra-
cije u agenciji za privredne registre (Sluzbeni glasni RS 99/2011),
usvojen posle donoSenja i stupanja na snagu Zakona o privrednim
drustvima.

Agencija za privredne registre je samostalna ustanova, ¢iji je zada-
tak da olaksa procedure za osnivanje i gasenje privrednih drustava
i drugih organizacija, koje se po zakonu registruju kod ove agencije
i 0 kojima se vode podaci o delatnosti, vlasnicima, sedistu, i dr.

Osnivanjem i radom Agencije za privredne registre (koja nije poz-
nata kao 1nst1tuc1Ja u ranijem periodu), ostvareni su brojni znacaJ-
ni c11]eV1 i zadaci, cija je svrha pojednostavljen proces osnivanja i
pracenja privrednih subjekata, preko jednog ovlaséenog drzavnog
organa (ranije su ovu funkciju obavljali Privredni, odnosno trgova-
¢ki sudovi, rasporedeni u regionima), smanjila administrativne
prepreke za obavljanje poslovanja, pripremila ambijent za veéa
strana ulaganja i stvorila uslove za otvaranje veceg broja novih
radnih mesta. Agencija za privredne registre je preuzela sprovode-
nje reforme u oblasti registracije privrednih subjekata i po prvi put
uspostavila sistem registracije finansijskog lizinga i zaloznog prava
na pokretnim stvarima i pravima.

Osnivanjem Agencije za privredne registre predvideni ciljevi
reforme, u potpunosti su ostvareni na sledec¢i nacin:

« Administrativne prepreke prema preduzetnicima uklonjene
su ustanovljavanjem jedne institucije kao nosioca poslova regi-
stracije i vodenja jedinstvene, centralne baze podataka, ¢ime je
ustanovljen princip racionalizacije administrativnih funkcija
drzave. Svi registri osnivanjem i pocetkom rada Agencije sada
su se nasli na jednom mestu.

« Agencija za privredne registre finansira se iz naknada koje
ubira na osnovu registracije i drugih usluga vezanih za
koriséenje baze podataka o registrovanim pravnim licima. To,
drugim recima, znaci da Agencija nije na budZetu Republike
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Srbije, ¢ime je uspostavljen princip samoodrzivosti javnih fun-
kcija i to kroz naplatu naknada za pruzene usluge. Visina nak-
nada za pruZene usluge nije menjana od osnivanja Agencije,
¢ime je ostvaren princip jevtinog pruzanja usluga javnog servi-
sa.

« Osnivanjem Agencije izvrseno je uskladivanje zakonodavs-
tva prema evropskim standardima, sto je jedan od uslova za
pristup nase zemlje Evropskoj Uniji. Prva Evropska direktiva
nalaze da svaka zemlja clanica osnuje centralni registar, priv-
redni registar ili registar privrednih subjekata. Preporuke EU
nalazu da registracija privrednih subjekata postane adminis-
trativna funkcija. Agencija nema kontrolne funkcije niti nadle-
znosti. Kontrola poslovanja privrednih subjekata prepusta se
drugim instrumentima (redovnim inspekcijskim nadzorom,
obezbedenjem postovanja ugovora, efikasnim stecajnim pos-
tupkom, kroz efikasan rad pravosudnih organa i td).

Upravljanje. Agencijom za privredne registre rukovode direktor i
upravni odbor. Direktora agencije imenuje Vlada Republike Srbije
na mandatni period od pet godina. Direktor je poslovodni organ
agencije i za svoj rad odgovara Upravnom odboru, kao organu
upravljanja, koji bira takode vlada Srbije. Upravni odbor ima pet
¢lanova, od kojih je jedan imenovan na funkciju predsednika upra-
vnog odbora.

Agencija ima danas nadleznost i vodi sledece registre:
e Privredna drustva;
« Preduzetnici;
- Finansijski izvestaji i bonitet;
« Finansijski lizing;
« Zalozno pravo;
« Javna glasila;
« UdruZenja;
« Strana udruZenja;
« Turizam;
» Stecajne mase;
« Mere i podsticaji regionalnog razvoja;
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 Komore;

« Fondacije i zaduzbine;

» Predstavnistava stranih zaduzbina i fondacija;
« Sportska udruzenja, drustva i savezi;

« Sudske zabrane;

« Faktoring;

» Ponudadci.

Registar privrednih drustava, vodi se od pocetka agencije sa
radom 2005. godine, ¢ime se sa registracije privrednih subjekata u
sudskom postupku preslo na administrativni postupak registracije,
sa ciljem ubrzanja postupka i postizanja veée efikasnosti kroz pos-
tojanje jedinstvenog, elektronskog sistema registrovanja podataka,
koji su od znacaja za privredne subjekte i koji su neophodni u sva-
kodnevnom pravnom i poslovhom prometu.

Prelaskom na centralizovani sistem registracije dobijena je jedins-
tvena, centralizovana, elektronska baza podataka o privrednim
subjektima u Republici Srbiji, koja sadrzi sve podatke koji su pre-
ma zakonu, a u skladu sa direktivama EU predmet registracije,
koja je putem Interneta dostupna svim zainteresovanim licima,
bez potrebe da dokazuju svoj pravni interes, na brz i jednostavan
nadin.

Registar se vodi kao jedinstvena, centralna i elektronska baza
podataka u koji se, u skladu sa zakonom, registruju preduzetnik,
privredno drustvo, zadruga i zadruzni savez, javna preduzeca,
ogranak i predstavniStvo stranog privrednog drustva, kao i drugi
oblici organizovanja.

Obavezni podaci koji se dostavljaju Agenciji u Zahtevu za registra-
ciju za privrednih drustava su:

e poslovno ime;
e adresa sediSta;
e datum osnivanja;

e mati¢ni broj dodeljen od Republi¢kog zavoda za statistiku
koji je istovremeno i registarski broj;

e poreski identifikacioni broj (PIB);
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e registarske brojeve dodeljene od Republickog fonda PIO i
Republi¢kog zavoda za zdravstveno osiguranje;

e vreme trajanja (ako je privredno drustvo osnovano na odre-
deno vreme); pravnu formu;

e Sifru pretezne delatnosti;
e podatak o zastupniku i granice njegovih ovlaséenja;
e osnovni kapital; udeo i ulog ¢lana privrednog drustva;

e procenu vrednosti nenovéanog uloga ili potvrdu nadleznog
organa subjekta registracije o proceni vrednosti nenovéanog
uloga;

e osnivacki akt.

U zavisnosti od vrste subjekta registracije registar sadrzi i druge
podatke:

O c¢lanovima i osnivacima subjekta registracije; zadrugarima;
direktoru, odnosno ¢lanovima odbora direktora ili izvr§nog odbo-
ra; predsedniku i ¢lanovima nadzornog odbora; predsedniku i ¢la-
novima upravnog odbora.

Fakultativni podaci u Registru: skra¢eno poslovno ime; poslovno
ime na stranom jeziku; skra¢eno poslovno ime na stranom jeziku;
podaci o prokuristi podaci o ogranku; zabelezbe; adresa za prijem
poste; adresa za prijem elektronske poste; brojevi ra¢una u ban-
kama.

Postupak registracije i brisanja privrednih drustava detaljno je
ureden Pravilnikom o sadrzini Registra privrednih subjekata i
dokumentaciji potrebnoj za registraciju. Na dan 15. aprila 2014.
godine u Registru privrednih drustava aktivno je registrovano
112419 privrednih subjekata.

Registar preduzetnika sadrzi podatke o preduzetnicima. Pod pre-
duzetnikom se podrazumeva fizi¢ko lice koje je osnovalo trgovacku
ili zanatsku radnju, ugostiteljsku radnju, turisticku ili drugu agen-
ciju ili obavlja drugu vrstu delatnosti. Preduzetnik je fizicko lice
koje je registrovano i koje radi sticanja dobiti u vidu zanimanja
obavlja sve zakonom dozvoljene delatnosti, ukljucujuéi umetnicke
i stare zanate i poslove domace radinosti. Na preduzetnika se pri-
menjuje Zakon o privrednim drustvima kao osnovni izvor prava.

Registar sadrzi slede¢e podatke o preduzetniku:
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* poslovno ime;

« sediste;

¢ datum i vreme osnivanja;

« maticni broj;

+ PIB;

 Sifruiopis pretezne delatnosti;

* brojeve racuna u bankama;

» ime i matiéni broj vlasnika radnje.

Preduzetnik uz registracionu prijavu osnivanja prilaze dokaz o
identitetu preduzetnika — fizickog lica koje se registruje kao predu-
zetnik i to fotokopiju liéne karte ili pasosa. Ako preduzetnik ne
obavlja delatnost pod svojim imenom, ve¢ pod imenom nekog dru-
gog lica ili pod nekim posebnim poslovnim imenom, duzan je da
registru prijavi taj podatak. Prijava se dostavlja na obrascu, koji se
moze preuzeti sa sajta Agencije za privredne registre.

Na dan 15. aprila 2014. godine u Registru preduzetnika bilo je regi-
strovano 216170 preduzetnika. Ovo je najbrojniji registar Agencije.

Registar finansijskih izveStaja i podataka o bonitetu. Od
2010. godine poslovi prijema, kontrole, registracije, obrade i
objavljivanja finansijskih izvestaja (zavrsnih rac¢una), kao i poslovi
boniteta, obavljaju se u Agenciji za privredne registre u kojoj je
uspostavljen Registar finansijskih izvesStaja i podataka o bonitetu
pravnih lica i preduzetnika. Agencija za privredne registre je od
Narodne banke Srbije (Sluzbe platnog prometa), preuzela je pre-
dmete, dokumentaciju, arhivu, baze podataka, sredstva za rad, kao
i deo informacionog sistema i neophodnu informaticko tehnolosku
opremu, i nastavlja aktivnosti na unapredenju kvaliteta informaci-
ja u zemlji — podizanjem kvaliteta finansijskog izvestavanja i raz-
vojem usluga boniteta, koje su usmerene na:

« povecanje obuhvatnosti;
+ prijem finansijskih izvestaja u elektronskoj formi;

« kompletnu automatizaciju postupka prijema i unosa poda-
taka;

« brzui efikasnu proveru ispravnosti finansijskih izvestaja;

80



« razvoj i prilagodavanje usluga boniteta savremenim uslovi-
ma poslovanja.

Registar finansijskih izvestaja i podataka o bonitetu pravnih lica i
preduzetnika je centralna, javna, elektronska baza podataka iz
finansijskih izvestaja i podataka o bonitetu pravnih lica i preduzet-
nika, na osnovu kojih se sagledavaju rezultati poslovanja i finansij-
ski polozaj pravnih lica i preduzetnika, kao i privredna kretanja u
Republici Srbiji.

U registru se vode dve medusobno povezane baze podataka — baza
finansijskih izvestaja i baza podataka o bonitetu.

Finansijski izvestaji predstavljaju struktuirani prikaz finansijskog
polozaja i poslovnih promena koje su nastale u izvestajnom perio-
du, sa ciljem da se obezbede informacije o flnansuskOJ poziciji,
performansama odnosno ﬁnansuskom uspehu i promenama
finansijske pozicije pravnog lica i preduzetnika, korisne za dono-
Senje ekonomskih odluka Sirokog kruga korisnika.

U Registru se vodi baza finansijskih izvestaja kao jedinstvena,
elektronska baza individualnih podataka iz izvornih finansijskih
izvestaja koje su, izvrSavajuéi svoju zakonsku obavezu, pravna lica
i preduzetnici koji vode dvojno knjigovodstvo, podneli po vise
osnova.

Baza finansijskih izvestaja sadrzi podatke iz izvornih finansijskih
izveStaja za sva pravna lica - privredna drustva, zadruge, banke i
druge finansijske organizacije, drustva za osiguranje, berze i bro-
kersko-dilerska drustva, davaoce finansijskog lizinga, drustva za
upravljanje dobrovoljnim penzijskim fondovima, drustva za uprav-
ljanje investicionim fondovima, zatvorene/privatne investicione
fondove, druga pravna lica i preduzetnike.

Zbirno obradeni podaci iz finansijskih izveStaja smatraju se zvani-
¢nim podacima o finansijskom polozaju i rezultatima poslovanja
obveznika na teritoriji Republike Srbije.

Podaci o bonitetu pravnih lica i preduzetnika utvrduju se na osno-
vu podataka iz izvornih finansijskih izveStaja i podataka pribavlje-
nih od drugih nadleznih drzavnih institucija. Standardizovani su i
usaglaSeni sa direktivama Evropske unije i medunarodnim racu-
novodstvenim standardima i pravilima finansijske analize, Sto
omogucava sveobuhvatno izvestavanje o bonitetu na brz i jednos-
tavan nacin.
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Podaci o bonitetu ¢ine polaznu osnovu za ekonomsku i finansijsku
analizu poslovanja privrednih subjekata tokom vremena kao i za
sagledavanje njihove uspesnosti poslovanja i finansijskih kapacite-
ta, odnosno relativnog polozaja u odnosu na okruzenje i ukupnih
privrednih kretanja.

Registar finansijskih izvestaja i podataka o bonitetu predstavlja
jedinstveno ¢voriste potpunih, azurnih i pravovremenih informaci-
ja o privrednim subjektima Sto doprinosi stvaranju sigurnijeg i
povoljnijeg poslovnog ambijenta, smanjenju stepena sistematskog
rizika u realnom sektoru i finansijskom sistemu, poboljSanju
informisanosti i sigurnosti investitora, pove¢anju konkurentnosti
domace privrede i podsticanju priliva inostranih investicija.

Registar finansijskog lizinga. Registar finansijskog lizinga je
poceo sa radom u okviru Agencije za privredne registre 2005.
godine i predstavlja jedinstvenu centralizovanu elektronsku bazu
podataka o ugovorima o finansijskom lizingu.

U Registar se upisuju i sve promene podataka o registrovanom
ugovoru, zabelezbe spora i drugih podataka o ¢injenicama i doku-
mentima koji su od znacaja za pravni promet, a koje su u vezi sa
registrovanim ugovorom. Ako je ugovor registrovan, niko se ne
moze pozivati na okolnost da mu podaci sadrzani u bazi podataka
Registra nisu bili poznati.

Od 2011. godine u Registar finansijskog lizinga upisuju se i ugovori
o finansijskom lizingu nepokretnosti.

Predmet registracije su ugovori o finansijskom lizingu pokretnih
stvari i nepokretnosti.

Obavezni podaci:

« tano vreme prijema prijave za registraciju (dan, cas i
minut);

« podaci o ugovoru (datum zakljucenja, rok na koji je ugovor
zakljucen, broj pod kojim je zaveden kod davaoca lizinga);

« podaci o ugovornim stranama (davaocu i primaocu lizinga),
i to: za fizicko lice:

 ime i prezime; JMBG (broj pasosa i zemlja izdavanja, ukoli-
ko je u pitanju stranac); adresa prebivalista.

« Zapravno lice:

+ poslovno ime;
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« matiéni broj (oznaka pod kojom se vodi u stranom registru i
naziv registra, ukoliko je u pitanju strano pravno lice);

« adresa sedista;

« podaci kojima se blize odreduje pokretna ili nepokretna
stvar koja je predmet lizinga;

 dan isporuke predmeta lizinga.

Fakultativni podaci: registar moze sadrzati i druge podatke od zna-
¢aja za ugovorni odnos, kao sto su podaci o ugovoru o isporuci,
isporuciocu predmeta lizinga, ostali podaci koji po zakonu pred-
stavljaju obaveznu sadrzinu ugovora, kao i drugi podaci od znacaja
za ugovorni odnos.

Na dan 15. aprila 2014. godine na veb lokaciji Agencije za privred-
ne registre bilo je registrovanih 38288 ugovora o lizingu.

Registar zaloge je poceo sa radom u okviru Agencije za privred-
ne registre 2005. godine i predstavlja jedinstvenu centralizovanu
elektronsku bazu podataka o zaloZnim pravima na pokretnim stva-
rima i pravima. Zalozno pravo se stic¢e upisom u Registar zaloge, a
pravo prvenstva poverioca koji je svoje zalozno pravo registrovao
odreduje se prema vremenu prijema registracione prijave za upis
zaloZnog prava u Agenciji za privredne registre.

U Registar se upisuju sve promene podataka o registrovanom zalo-
Zznom pravu, zabelezbe o zapocetom postupku namirenja, zabelez-
be spora, kao i zabelezbe podataka o drugim ¢injenicama i doku-
mentima koji su od znacaja za pravni promet, a koje su u vezi sa
registrovanom zalogom.

Na dan 15. aprila 2014. godine u Agenciji za privredne registre
registrovano je 124136 ugovora o zaloZnim pravima na pokretnim
stvarima i pravima.

Registar javnih glasila. Registar javnih glasila zapoceo je sa
radom 2009. godine, ¢ime je dobijena mogu¢nost za formiranje
jedinstvene, centralizovane, elektronske baze podataka o mediji-
ma.U Registar se upisuje:

 naziv javnog glasila;
« godina osnivanja javnog glasila;

« podaci o katalogizaciji za Stampana javna glasila, podaci iz
dozvole za emitovanje programa za radio i televizijske pro-
grame, odnosno internet adresa za internet javna glasila;

83



 adresa glavne redakcije;

« datum i vreme registracije;

 naziv i mati¢ni broj svakog osnivaca;

e podaci o novcéanom delu osnovnog kapitala i pregled svih
javnih glasila ¢iji je osnivac;

« podatak o teritorijalnoj distribuciji i dinamici izdavanja,
odnosno emitovanja javnog glasila;

« podatak o Internet, elektronskim i drugim formama javnog
glasila.

U Registar se mogu registrovati i drugi podaci, i to: broj telefona i
faksa; elektronska adresa; web adresa.

Na dan 15. aprila 2014. godine u Registru javnih glasila registrova-
no je 1313 javnih glasila.

Registar udruzZenja. Udruzenje je dobrovoljna i nevladina nep-
rofitna organizacija zasnovana na slobodi udruzivanja vise fizickih
ili pravnih lica, osnovana radi ostvarivanja i unapredenja odrede-
nog zajednickog ili opSteg cilja i interesa, koji nisu u suprotnosti sa
pravnim poretkom.

Upis udruzenja (saveza udruzenja) sa sediStem na teritoriji Repub-
like Srbije u Registar je doborovoljan. UdruZenje/savez udruzenja
stice status pravnog lica danom upisa u Registar.

Registar udruzenja sadrzi podatke o udruzenju/savezu udruzenja i
to:

 oblik organizovanja (udruZenje ili savez);
« naziv udruzenja, odnosno saveza;

 sediste i adresa udruzenja, odnosno saveza; oblast ostvarivanja
ciljeva udruzenja, odnosno saveza;

« datum osnivanja udruzenja, odnosno saveza;

» privredna i druge delatnosti koje udruzenje, odnosno savez
neposredno obavlja; licno ime, prebivaliSte, odnosno boraviste
i jedinstveni mati¢ni broj gradana, odnosno broj putne isprave
i drzavu izdavanja putne isprave zastupnika udruzenja, odnos-
no saveza;

« predvideno vreme za koje se udruZenje, odnosno savez osniva;
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« mati¢ni broj i poreski identifikacioni broj (PIB) udruZenja,
odnosno saveza;

« clanstvo u savezu ili drugoj asocijaciji u zemlji i inostranstvu;
« datum donosenja, odnosno izmena i dopuna statuta;

» zabeleska o pokretanju postupka za zabranu rada udruZenja,
odnosno saveza;

» zabrana rada udruzenja, odnosno saveza i prestanak udruze-
nja, odnosno saveza.

Na dan 15. aprila 2014. godine u Registru udruzenja APR upisano
je 22777 udruzenja.

Registar udruzenja, drustava i saveza u oblasti sporta. Na
osnovu odredaba Zakona o sportu (2011), Agencija za privredne
registre vodi Registar udruzenja, drustava i saveza u oblasti sporta,
kao povereni posao Ministarstva za omladinu i sport, odnosno
resornog ministarstva za tu oblast.

Registar udruzenja, drustava i saveza u oblasti sporta poceo je sa
radom 2011. godine. Zakonom o sportu je propisano da se na pos-
tupak registracije sportskih organizacija primenjuje Zakon kojim
se vrsi registracija privrednih subjekata. Na osnovu ovih odredbi
na postupak registracije udruzenja, drustava i saveza u oblasti
sporta, od 2012. godine, se primenjuju odredbe novog zakona o
privrednim drustvima.

Obavezni podaci:

« oblik organizovanja (udruZenje, drustvo, granski savez, terito-
rijalni savez, struéno udruzenje, druga udruzenja i savezi u
oblasti sporta):

e naziv;

» sedisteiadresa;

e grana sporta;

» datum upisa u Registar;

« podaci o zastupniku — ime i prezime, prebivaliste, odnosno
boraviste i adresa i jedinstveni mati¢ni broj gradana, odnosno
broj pasosa i drzava izdavanja;

« maticni broj i poreski identifikacioni broj (PIB);
« broj ra¢una u banci;
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« izmene i dopune statuta;

« predvideno vreme za koje se udruzenje, drustvo, odnosno
savez osniva;

« clanstvo u savezu ili drugoj asocijaciji u zemlji i inostranstvu;
» zabeleska pokretanja postupka za zabranu rada;

« zabeleska zabrane rada;

« podaci o statusnoj promeni;

« podaci o likvidaciji;

« podaci o stecaju;

« kontakt podaci (broj telefona, faksa i internet adresa);

+ broj i datum donosSenja reSenja o upisu u Registar.

Na dan 15. aprila 2014. godine u Registru APR upisano je 11390
udruZenja u oblasti sporta.

Registar turizma. Registar turizma je poceo sa radom 2010.
godine, u skladu sa odredbama Zakona o turizmu.

Ovaj Registar, kao jedinstvena, elektronska, centralna, javna baza
podataka o registrovanim i evidentiranim subjektima koji obavlja-
ju poslove iz oblasti turizma, znacajno doprinosi praéenju, anali-
zama i razvoju turizma, od ¢ega Ce viSestruke koristi imati svi zain-
teresovani za ovu privrednu granu: domaca i strana fizic¢ka lica kao
korisnici turisti¢kih usluga, privatni sektor kao pruzaoci tih usluga
i javni sektor kao kreator politike i strategije turizma u Srbiji.

U Registru turizma se registruju:
« turisticke agencije-organizatori putovanja.
U Registru turizma se evidentiraju:
« turisticke agencije-posrednici;
 upravljadi turistickih mesta;
« turisticka mesta;
« turisticke organizacije;
 ugostitelji;
» kategorisani i nekategorisani ugostiteljski objekti;

« lica koja pruzaju usluge u domacoj radinosti;
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lica koja pruzaju usluge u seoskim turistickim domacinstvima;
pruzaoci nautickih usluga;

kategorisani i nekategorisani objekti nautickog turizma;
pruzaoci lovno turistic¢kih usluga;

kategorisani i nekategorisani objekti lovnog turizma;
turisticki vodici;

lokalni turisticki vodici;

turisticki pratioci;

turisticki animatori;

pruzaoci specifiénih avanturistickih i sportsko-rekreativnih
usluga u turizmu;

privredni subjekti koji pruzaju usluge iznajmljivanja vozila
(rent-a-car) i usluge iznajmljivanja vozila sa uslugama vozaca
(limo servis).

Na dan 15. aprila 2014. godine u Registru turizma APR upisane su
792 turisticke agencije.

Registar komora. Na osnovu Zakona o privrednim komorama
(2013), Agencija za privredne registre vodi Registar komora, kao
povereni posao Ministarstva finansija i privrede.

Registar komora poceo je sa radom 2013. godine.

Sadrzina Registra:

naziv i skraceni naziv komore;
sediste i adresa sediSta;

oblik organizovanja u odnosu na podrucje odnosno teritoriju u
Republici Srbiji za koju je subjekt registracije osnovan ili dela-
tnost zbog koje se vrsi udruzivanje;

datum osnivanja;
matiéni/registarski broj;
PIB;

liéno ime, prebivaliste, odnosno boraviste i jedinstveni matic¢ni
broj gradana, odnosno broj putne isprave za predsednika i za
druga lica ovlascena za zastupanje;
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« upis ¢lanstva u savezu ili drugoj asocijaciji u zemlji ili inos-
transtvu;

« kontakt podaci (adresa, elektronska adresa, telefon u fiksnoj i
mobilnoj telefoniji, faks);

» zabelezba podataka od znacdaja za pravni promet.

Na dan 15. aprila 2014. godine u Registru komora APR upisano je
26 komora.

Registar sudskih zabrana. Zakonom o izvrSenju i obezbedenju
(2011), vodenje Registra sudskih zabrana je povereno Agenciji za
privredne registre.

Registar sudskih zabrana je jedinstvena, centralna elektronska
baza podataka u kojoj se ¢uvaju svi podaci uneti u Registar u skla-
du sa Zakonom o izvrSenju i obezbedenju. To je javni registar koji
sadrzi podatke o privremenim merama donetim pre, u toku ili po
okoncanju sudskog postupka, kojima se zabranjuje otudenje i
opterecenje pokretnih stvari, nepokretnosti ili stvarnih prava na
nepokretnostima. U Registar se upisuju i sve izmene i dopune koje
se ti¢u izrec¢enih privremenih mera. Registar sudskih zabrana je
poceo sa radom 2011. godine.

Ustanovljavanjem Registra sudskih zabrana kao jedinstvene, cen-
tralne, elektronske baze podataka sva zainteresovana lica na jed-
nostavan i brz nac¢in mogu dobiti podatke o privremenim merama
zabrane otudenja i optereCenja pokretnih stvari, nepokretnosti i
stvarnih prava na nepokretnostima, $to vodi veéoj pravnoj sigur-
nosti.

Registar sudskih zabrana predstavlja evidenciju odredenih sudskih
zabrana koje su upisane na zahtev izvrsnog poverioca u skladu sa
Zakonom o izvrSenju i obezbedenju. U Registar se upisuju podaci o
slede¢im merama obezbedenja:

+ zabrani izvrSnom duzniku da otudi i optereti pokretne stvari
¢iji je on vlasnik, odnosno pokretne stvari na koje je upravlje-
no potrazivanje;

« zabrani izvr§Snom duzniku da otudi ili optereti svoje nepokret-
nosti ili stvarna prava na nepokretnosti, odnosno nepokretnos-
ti na koje je upravljeno potrazivanje;

o Izvrs$ni poverﬂac je duzan da bez odlaganJa zatraZzi upis u Regi-
star privremene mere zabrane otudenja i opteretenja pokret-
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nih stvari, nepokretnosti i stvarnih prava na nepokretnostima
izvrsnog duznika.

Upis ima deklarativan karakter (sluzbena objava). Drugim rec¢ima,
od trenutka upisa smatra se da su treca lica upoznata sa postoja-
njem zabrane i niko se ne moZze pozivati da mu podaci koji su upi-
sani u Registar nisu bili poznati.

Registar ponudacda. Zakonom o javnim nabavkama (2012), vodenje
Registra ponudaca povereno je Agenciji za privredne registre.
Registar je poceo sa radom 2013. godine.

Registar ponudaca je jedinstvena, centralna, elektronska i javna
baza podataka o preduzetnicima i pravnim licima koji ispunjavaju
obavezne uslove za ucesée u postupku javne nabavke, propisane
Zakonom o javnim nabavkama, Sto znaci da u ovaj registar moze
biti upisan, kao ponudac, preduzetnik ili domaée pravno lice koje
podnetom, propisanom, dokumentacijom dokaze:

« da je registrovan kod nadleznog organa, odnosno upisan u
odgovarajuci registar;

» da on i njegov zakonski zastupnik nije osudivan za neko od
kriviénih dela kao ¢lan organizovane kriminalne grupe, da nije
osudivan za krivicna dela protiv privrede, kriviéna dela protiv
zivotne sredine, krivicno delo primanja ili davanja mita, krivi-
¢no delo prevare;

« da mu nije izrecena mera zabrane obavljanja delatnosti;

 da je izmirio dospele poreze, doprinose i druge javne dazbine u
skladu sa propisima Republike Srbije ili strane drzave kada
ima sediSte na njenoj teritoriji;

« Lice upisano u Registar ponudaca nije duzno da prilikom pod-
nosenja ponude, odnosno prijave dokazuje ispunjenost obave-
znih uslova za uceSée u postupku javne nabavke, propisane
Zakonom o javnim nabavkama.

U Registar se upisuju sledeci podaci o ponudacu:

« maticni/registarski broj;

 poreski identifikacioni broj;

« poslovno/registrovano ime i adresa sedista;

« li¢no ime i JMBG, odnosno broj pasosa i zemlja izdavanja, ime
zakonskog zastupnika ponudaca ako je zakonski zastupnik fizi-
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¢ko lice, poslovno ime i mati¢ni broj zakonskog zastupnika
ponudaca ako je zastupnik pravno lice.

U Registar se registruje upis ponudaca, promene podataka o
ponudacu, brisanje ponudacda i zabelezbe podataka o ponudacu
koje su od znacCaja za pravni promet, kao i datum registracije
ponudaca, datum promene podataka o ponudacu i datum brisanja
ponudaca iz Registra. Registar sadrzi i dokumente na osnovu kojih
je izvrSena registracija.

Na dan 15. aprila 2014. godine u Registru APR upisano je 2983
ponudaca.

Registar steé¢ajnih masa. Zakonom o stecaju propisano je da
Vlada bliZe propisuje sadrzinu i nacin upisa i vodenja Registra ste-
¢ajnih masa. Registar ste¢ajnih masa zapoceo je sa radom 2010.
godine. Registar ste¢ajnih masa jedinstvena, centralizovana, elek-
tronska baza podataka o ste¢ajnim masama stecajnih duznika u
odnosu na koje je stecajni postupak pokrenut i sproveden po odre-
dbama Zakona o stecéaju koji se primenjuje od 2010. godine.

U Registar se upisuje:

« poslovno ime, sediste i mati¢ni/registarski broj stecajnog duz-
nika;

« maticni broj;
« poreski identifikacioni broj;

 naziv suda, broj i datum reSenja nadleznog suda kojim se utvr-
duje postojanje ste¢ajne mase;

» brojevi rac¢una u bankama;

« li¢no ime i matiéni broj stecajnog upravnika;

« datum i vreme registracije;

« vrednost stecajne mase (ukoliko je procenjena).

Na dan 15. aprila 2014. godine u Registru stecajnih masa APR upi-
sano je 148 duznika.

Informisanje javnosti o radu Agencije za privredne registre RS
odvija se preko sluzbene internet adrese, preko periodi¢nih publi-
kacija koje se objavljuju u stampanom obliku i na interentu, preko
odgovarajuceg telefonskog broja za pruzanje informacija i dr.
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3. Preduzetnik

Preduzetnik je subjekt prava. To je fizicko lice koje je registrovano
kroz odgovarajuc¢u formu privrednog drustva kao osnivac ili jedan
od osnivaca drustva. Cilj preduzetnika je da kroz poslovne aktivno-
sti koje obavlja ostvari dobit.

Preduzetnik po pravilu osniva samostalnu trgovacku radnju (STR).

U Sirem smislu, preduzetnik je poslovan covek koji obavlja neki
posao koji je registrovan kod nadleznog registracionog organa
drzave (Agencije za privredne registre) kroz odgovarajuéi oblik
privrednog drustva, plac¢a porez i doprinose i ostvaruje dobit.

U filozofskom smislu, preduzetnik je ¢ovek sa poslovnom vizijom.
Stvarnost promislja na jedan osoben nacin. Zamislimo jednu veli-
ku livadu sa brezuljcima i potoci¢éem u jednom delu. Dva prijatelja
iz detinjstva — jedan poljoprivrednik, drugi poslovan covek. Poljo-
privrednik ¢e imati viziju idealne parcele koja bi mu posluzila za
ispasu stoke. Preduzetnik ¢e zamisliti sliku terena za golf, koji ¢e
omoguciti rekreaciju za bogatu klijentelu i skoro sigurno sticanje
dobiti.

Preduzetnikom se smatra lice koje obavlja brojne delatnosti radi
sticanja dobiti, kao Sto su: privredne aktivnosti (upravljanje priv-
rednim drusStvom, koje se osniva u jednoj oblasti privrede — proiz-
vodnja, promet, usluge), umetnicki i stari zanati, kao i izrada pre-
dmeta koji imaju estetsko obelezje narodnog stvaralastva. Takode,
preduzetnikom se smatra i fizi¢ko lice koje u vidu zanimanja obav-
lja delatnost slobodne profesije (filmski radnik, estradni radnik —
pevac, glumac).

Preduzetnik ima pravo da osnuje privredno drustvo i da obavlja
delatnost za koju je to drustvo registrovano.

Preduzetnikom se ne smatra individualni poljoprivredni proizvo-
dac. Prava i obaveze individualnih poljoprivrednih proizvodaca,
koji po pravilu imaju mala gazdinstva i bave se razli¢itim oblicima
poljoprivredne proizvodnje, angazujuéi po pravilu porodi¢nu rad-
nu snagu (proizvodnja sto¢ne hrane, mesa, mleka i proizvoda od
mleka, i sl) ureduju se posebnim zakonom.

Ime preduzetnika upisuje se u registar poslovnog drustva. Iz tih
razloga preduzetnik je pravni subjekt. Takode, upisuje se njegov
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stepen odgovornosti za eventualnu stetu koje privredno drustvo
kojim upravlja nanese drugim pravnim ili fizickim licima.

Zakonom o privrednim drustvima propisano je u kojim se situaci-
jama preduzetnik kao odgovorno lice sa posebnim ovlas¢enjima
privrednog drustva koje obavlja poslovnu aktivnost, brise iz regis-
tra. To su sledece situacije: smrt; odjava poslovnog drustva; neo-
bavljanje poslovne aktivnosti u neprekidnom trajanju od godinu
dana; istek vremena (ako se radi o poslovhom drustvu koje se
osniva na ograniceno vreme) radi obavljanja nekih poslova; kaz-
njavanje viSe od tri puta za obavljanje delatnosti za koju privredno
drustvo nije registrovano; izreCene mere zabrane obavljanja delat-
nosti zbog neispunjenja uslova za obavljanje te delatnosti, kao i
zbog stecaja i likvidacije privrednog drustva.

4. Ortacko drustvo

Ortackim drustvom naziva se privredno drustvo ¢iji su osnivaci
dva ili viSe fizic¢kih ili pravnih lica, ili fizi¢kih i pravnih lica, u svojs-
tvu ortaka drustva, radi obavljanja odredene poslovne delatnosti
pod zajednickim poslovnim imenom.

Ovaj tip privrednog drustva poznat je u trzi$noj privredi i kao pra-
vni oblik i tip ekonomske organizacije postojao je o Zakonu o pre-
duzeéima, pocev od 1989. godine do donosenja Zakona o privred-
nim drustvima.

Ortacko drustvo za nastale obaveze prema tre¢im licima odgovara
celokupnom svojom imovinom. Takode, osnivaci — ortaci (vlasnici
drustva) odgovorni su za nastale obaveze prema tre¢im licima pri-
vrednog drustva koje je osnovano kao ortacko drustvo celokupnom
svojom imovinom, ukljuéujuéi ne samo imovinu ulozenu u drustvo
u vidu novca i stvari, nego i imovinu u drugim preduze¢ima i licnu
svojinu (imovinu koja ne sluzi sticanju dobiti ve¢ zadovoljenju li¢-
nih potreba, kao Sto su porodi¢ne kuce, vikendice, automobili, jah-
teisl).

Ovakav tip odgovornosti privrednog drustva naziva se potpunom
odgovornoséu osnivaca ili vlasnika, nasuprot delimi¢noj odgovor-
nosti, koja postoji kod drustva sa ogranicenom odgovornoséu i kod
akcionarskog drustva.
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4.1. Osnivanje ortackog drustva

Osnivacki akt ortackog drustva obavezno sadrzi:

« Puno ime i adresu svih fizickih lica, ortaka drustva i poslo-
vno ime i sediste pravnog lica svakog ortaka (kad se radi o
ortackom drustvu ¢iji su vlasnici fizicka i pravna lica),

« Poslovno ime i sediste drustva,

« Delatnost ili delatnosti drustva (ako je ortacko drustvo
registrovano za obavljanje dve ili vise delatnosti),

« Vrste i vrednosti uloga ortaka koju su uneli u ortac¢ko drus-
tvo.

Osnivacki akt je akt autonomnog prava koji zauzima najvise mesto
u hijerarhiji propisa koje ortacko drustvo donosi. Primerak osni-
vackog akta koji ima formu ugovora obavezno se dostavlja nadlez-
nom registracionom organu prilikom registracije drustva.

Ortacko drustvo je oblik privrednog drustva koji se karakteriSe
visokim stepenom medusobnog poverenja ¢lanova — osnivada i
vlasnika drustva. Eventualne izmene osnivackog akta dopustene
su samo u sluéaju da se sa tim izmenama saglase svi ¢lanovi drus-
tva.

Poslovanje drusStva i upravljanje obi¢no se ureduje posebnim
aktom autonomnog prava, koji se naziva ugovorom drustva. Ugo-
vor drustva je akt autonomnog prava i ima interni karakter, tako
da se ne prilaze prilikom registracije drustva nadleznom drzav-
nom registracionom organu. Ugovor ortaka sadinjava se u pisanoj
formi i ima pravnu snagu akta autonomnog prava posto ga potpise
svaki ortak drustva. Eventualne izmene ugovora drustva postaju
pravno valjane tek kad ih potpise svaki ¢lan drustva.

Ugovor ortaka drustva, u praksi, jeste najvazniji akt autonomnog
prava, kojim ortaci ureduju brojna pitanja i odnose unutar drustva
i njegov sadrzaj je u mnogome ekvivalentan sadrzaju statuta, koji
imaju akcionarska drustva.
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4.2. Ulozi ortaka u ortackom drusStvu

Clan ortac¢kog drus$tva moZe unositi u drustvo novac, ali i stvari
(opremu, objekte, gradevinsko zemljiste), prava (patente), rad
(struénu spremu; npr. struénjak za odredenu oblast, koji obavlja
delatnost za koju je ortacko drustvo registrovano. Ako se registruje
ortacko drustvo za izradu softvera, izuzetan struc¢njak za izradu
aplikacija u java programskom jeziku moze postati suvlasnik, ¢lan
drustva po osnovu uloZenog znanja, koje e koristiti u obavljanju
poslovne aktivnosti drustva). Clanovi dru$tva mogu kao vid uloga
u drustvo unositi i usluge. Na primer, ¢lanom drustva postaje vlas-
nik privrednog drustva koji obavlja usluge vodenja poslovnih knji-
ga putem elektronske obrade podataka.

Kad se u drustvo unosi kapital koji nije u novéanom obliku, taj vid
kapitala ¢lanovi drustva zajednicki procenjuju i procenjenu vred-
nost iskazuju u novcu. Novéani ulozi i procenjeni ulozi ulagaca
uneti u drugom obliku upisuju se u osnivacki akt orta¢kog drustva
i u ugovor ortaka, kao i u poslovne knjige ortackog drustva i treti-
raju se kao udeo u osnivackom kapitalu svakog ¢lana ortackog
drustva.

Ulozi ulagaca — ortaka u ortacko drustvo su jednake vrednosti. 1z
ovoga nacela proizilazi da je svaki ¢lan ortac¢kog drustva ravnop-
ravan sa drugim c¢lanovima, jer je kroz predvidene forme u drus-
tvo uneo srazmernu velic¢inu kapitala.

3.4. Upravljanje drustvom

Odluke o pitanjima koje se odnose na redovnu delatnost drustva
donose se ve¢inom od ukupnog broja glasova ortaka. Odluke se
donose na sednici. O znacajnijim pitanjima, kao Sto su pitanja pri-
jema novih ortaka u ¢lanstvo drustva, statusne promene (pripaja-
nje, promena poslovnog imena, promena sedista, i sl) odluke se
donose tek posto se postigne saglasnost svih ¢lanova drustva.

Poslovodenje ortackim drustvom podrazumeva ovlaséenje za oba-
vljanje pravnih poslova i drugih poslova koji se redovno vrse pri
obavljanju delatnosti ortackog drustva.
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Poslovodenje drustvom poverava se po pravilu jednom od ortaka
drustva (funkcija direktora). Nacin izbora poslovodnog organa,
kao i pitanje da li ¢e poslove poslovodenja obavljati jedno lice —
ortak drustva ili ¢e taj posao biti poveren svim ortacima, regulisan
je osnivackim aktom i ugovorom ortaka drustva.

U praksi, poslovi poslovodenja drustvom najceSée se poveravaju
jednom ¢lanu drustva i to kako zbog same prirode poslova i potre-
be da budu koncentrisani u jednoj licnosti, tako i zbog ¢injenice da
bi kolektivno poslovodenje opterec¢ivalo ostale ortake i sprecavalo
ih da odgovorno i kvalitetno obavljaju druge poslove i aktivnosti u
okviru drustva kao ekonomske organizacije.

3.5. Poslovni rezultat i njegova raspodela

Ortacko drustvo po pravilu se osniva kao profitna organizacija,
vodi poslovne knjige kao profitna organizacija i na kraju poslovne
godine usvaja finansijski izvestaj i utvrduje bilans stanja i bilans
uspeha.

Finansijskim izveStajem moze se utvrditi dobitak ili gubitak u pos-
lovanju u prethodnoj poslovnoj godini ortackog drustva.

Ortacko drustvo koje na kraju poslovne godine u finansijskom
izvestaju iskaze dobit, dobit raspodeljuje na jednake delove ¢lano-
vima drustva, $to je i logi¢no, obzirom da je zakonodavac propisao
da su svi ulozi ¢lanova, u ma kojoj pojavnoj formi bili, moraju biti
jednaki.

U slucaju da ortacko drustvo iskaze gubitak, isti se raspodeljuje na
¢lanove drustva na jednake delove. To, drugim re¢ima znadi, da je
svaki ¢lan drustva duzan da obezbedi sredstva u iznosu koji se
utvrdi i koji njemu ekvivalentno pripada, radi saniranja gubitka i
stvaranja uslova za nesmetano obavljanje poslovne aktivnosti
drustva.

3.6. Raspolaganje ortackim udelom drustva

Clanovi ortackog drustva raspolazu jednakim idealnim udelima
kapitala, unetim u drustvo. Veze izmedu ¢lanova drustva su vrlo
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¢vrste. Ortaci su ljudi koji se medusobno poznaju i imaju visok
stepen medusobnog poverenja, tako da je ortacko drustvo u prin-
cipu tip zatvorene ekonomske organizacije, koja se teSko dokapita-
lizuje (povecava osnovni kapital),ili proSiruje broj vlasnika.

Iz tih razloga Zakonom o ortackim drustvima je izricito precizirano
nacelo da ortak ortackog drustva moze preneti svoj udeo trecem
licu samo uz saglasnost ostalih ortaka.

U slucaju da jedan od clanova ortackog drustva odluci da istupi iz
drustva, duzan je da svoj udeo u kapitalu drustva ponudi na proda-
ju ostalim ¢lanovima. Samo u situaciji da ostali ¢lanovi drustva ne
pristanu na otkup dela kapitala ¢lana koji je odludio da napusti
drustvo, ¢lan drustva ima pravo da svoj udeo u kapitalu ortackog
drustva ponudi tre¢im licima, odnosno zainteresovanim preduzet-
nicima.

Clan drustva, takode, moZe svoj deo udela u kapitalu drustva pre-
neti na svoje naslednike i pravne sledbenike i u tom slu¢aju nema
obavezu da trazi saglasnost ostalih ¢lanova drustva.

Clan drustva moZe da se povudée dobrovoljno iz drustva, podnose-
njem pismenog otkaza o povlacdenju. Pismeni otkaz o povlacenju
ima pravnu snagu ako se podnese najmanje Sest meseci pre zakon-
skog roka za usvajanje godiSnjeg finansijskog izveStaja (zavrsnog
ra¢una) drustva. Razlog je jasan: ¢lan drustva moze proceniti da ¢e
finansijski izveStaj o poslovanju drustva biti nepovoljan i da moze
dospeti u obavezu da namiruje potrazivanja poverilaca kapitalom
kojim raspolaze izvan samog ortackog drustva (zaplena i prodaja
njegove privatne i licne imovine), tako da iz tih razloga moze poku-
Sati da napusti drustvo bez kompenzacije kapitala koji je u njega
uneo.

Medutim, teret namirenja potrazivanja prodajom i zaplenom kapi-
tala ¢lanova drustva u takvoj situaciji dodatno bi opteretio ostale
¢lanove drustva, tako da je zakonodavac sasvim ispravno postavio
ovaj vremenski uslov dobrovoljnog otkaza ¢lanstva u drustvu.

Udeo ortaka koji istupi iz ortackog drustva raspodeljuje se ostalim
ortacima drustva na jednake delove.
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3.7. Prestanak ortackog druStva

Zakonom su precizno definisani razlozi usled kojih moze do¢i do
prestanka postojanja ortackog drustva:

1.

Istekom vremena na koje je osnovano (ako je kao privredno
drustvo osnovano na odredeno vreme) ili ispunjenjem cilja
osnivanja,

odlukom ortaka — ¢lanova drustva o prestanku,

steCajem drustva, odnosno prodajom njegove imovine
usled neispunjenja obaveza prema poslovnim partnerima,
poveriocima i drzavi,

Ne vrsenjem poslova za koje je registrovano u periodu od
dve godine,

sudskom odlukom o prestanku,

nastupanjem bilo kojeg drugog dogadaja odredenog osni-
vackim aktom ili ugovorom ortaka drustva koji ima za pos-
ledicu prestanak drustva.

Registracija prestanka postojanja ortackog drustva konstatuje se u
Registru koji vodi odgovarajuéi drzavni organ i kod kojeg je drus-
tvo registrovano.
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5. Komanditno drustvo

Komanditno drustvo je tip privrednih drustava koje osnivaju dva
ili vise fizickih ili pravnih lica u svojstvu ortaka, radi obavljanja
odredene delatnosti, pod zajednickim poslovnim imenom, od kojih
najmanje jedno lice odgovara neograni¢eno za svoje obaveze
(komplementar), a najmanje jedno lice odgovara ograni¢eno do
visine svog ugovorenog uloga (komanditor).

U pogledu odgovornosti komanditnog drustva kao pravnog subjek-
ta utvrdeno je da ovaj tip ekonomskih drustava odgovara za svoje
obaveze prema tre¢im licima celokupnom svojom imovinom.

Iz recenog proizilazi da je komanditno drustvo takav tip privrednih
drustava kod kojeg se razlikuju dve vrste ¢lanova drustva.

Komplementarima nazivamo ¢lanove komanditnog drustva koji
odgovaraju za obaveze toga preduzetéa neograniceno. Drugim
re¢ima, komplementari odgovaraju ne samo sredstvima koja pred-
stavljaju osnivacki ulog drustva, nego i drugim sredstvima kojima
raspolazu, a koja se sastoje iz nekretnina, novcanih sredstava na
ra¢unu banaka, udela u vlasnistvu drugih preduzeca, itd.

Kad se, dakle, obaveze preduzeta prema poveriocima ne mogu
namiriti iz osnovnog kapitala komanditnog drustva, postupak
namirivanja se prenosi na imovinu komplementara.

Komanditorima nazivamo c¢lanove komanditnog drustva koji za
obaveze drustva prema poveriocima odgovaraju samo sredstvima
koja su ulozili u to drustvo. Njihova ostala pokretna i nepokretna
imovina ne moze biti predmet tereta.

Istorijski posmatrano, komanditna drustva jesu najstariji tip orta-
¢kih drustava. Vode poreklo iz srednjeg veka. Plemici i svestenici,
idejno privrzeni naturalnoj privredi, ponekad su pokazivali Zelju
da se okuSaju u poslovima trgovine koja je cvetala u gradovima.
Oni su, kao pripadnici imuénijih drustvenih slojeva, raspolagali
solidnim bogatstvom i bili su u mogué¢nosti da deo toga bogatstva
uloze u trgovinu, tako $to bi poveravali deo novca trgovcima. Trgo-
vci su po obavljenom poslu dobit delili sa zajmodavcem. Na taj
nacin stvaran je ortakluk izmedu javnog partnera (komplementa-
ra) olicenog u trgovcu koji je u transakcijama odgovarao celokup-
nim svojim imetkom i, s druge strane, plemic¢a (tajnog parntera -
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komanditora), ¢iji je rizik bio limitiran kapitalom koji je pozajmio
trgovcu.

Komanditno drustvo je oblik privrednog drustva koji je i danas
atraktivan, narocito u situacijama kad jedno ili vise lica (poslovnih
ljudi) Zeli da se bavi poslovnom aktivnoséu, da sami upravljaju
preduzecéem i odgovaraju za njegove obaveze celokupnom imovi-
nom, ali nemaju dovoljno materijalnih sredstava za pocetak rada.
Nedostatak sredstava moze se obezbediti osnivanjem komanditnog
drustva, pri ¢emu deo osnivaca (komanditori) ne ucestvuju u sno-
Senju rizika sredstvima iznad uloZenih u to drustvo, a ne moraju
ucestvovati ni u upravljanju drustvom. Interes komanditora sastoji
se u tome da steknu pravo na deo dobiti koji se u drustvu ostvari
po utvrdivanju bilansa stanja i bilansa uspeha.

Ni kod ovoga tipa privrednog drustva zakonodavac nije predvideo
obavezu deponovanja odredenih novéanih sredstava pre upisa u
sudski registar i faktickog pocetka rada, niti je odredio minimalni
osnovni kapital kojim drustvo prilikom osnivanja mora da raspola-
ze. Ovo je i razumljivo jer se radi o tipu ortackog drustva koje se
zasniva s jedne strane na velikom poverenju koje medu ¢lanovima
postoji, a s druge strane radi se o preduzecu koje nastaje ugovorom
koji se donosi u formi pisanog akta, gde su podaci o ulozima svih
¢lanova drusStva svima poznati i dostupni.

Osnivacki akt ortackog drustva je konstitutivni akt ove vrste priv-
rednih druStava, zakonom sadrzi propisanu formu i elemente i
predaje se prilikom registracije privrednog drustva Agenciji za
registraciju privrednih drustava.

Osnivacki akt komanditnog drustva sadrzi obavazno:

e puno ime i prebivaliste svakog fizickog lica i poslovno ime i
sediste pravnog lica komplementara i komanditora, kao i
oznacenje svojstva ortaka (ko su od osniva¢a komplenemta-
ri, a ko su komanditori),

e Poslovno ime i sediste drustva,
e Vrstu i vrednost uloga svakog ulagaca,

e Delatnost ili delatnosti za koje je komanditno drustvo regis-
trovano,

Ako postoje potrebe ili razlozi, moZe se menjati sadrzaj Osnivackog
akta komanditnog drustva, tako Sto ¢e se neki podaci menjati, neke
odredbe brisati ili dodavati. Zakonodavac je propisao da eventual-
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ne izmene mogu biti izvrSene tek ako se sa njima saglase svi ¢lano-
vi drustva.

Drugi po snazi akt autonomnog prava komanditnog drustva, kojim
se ureduju odnosi unutar ortaka-suvlasnika, organizacija i uprav-
ljanje drustvom, kao i druga pitanja naziva se ugovorom ortaka
drustva.

Ugovor ortaka drustva nije obavezan akt autonomnog prava za
komanditna drustva, jer zakonodavac kaze da drustvo “moze da
ima” ugovor ortaka, a nije ni obavezno prilaganje takvog akta prili-
kom registracije komanditnog drustva registracionom drzavnom
organu.

Ugovor ortaka drustva zakljucuju svi komplementari i komandito-
ri. To znadi da se jedno lice ne moze javiti u ulozi osnivaca koman-
ditnog drustva, jer ugovor jeste akt slobodne volje, zakljuéen izme-
du najmanje dva lica. U praksi, komplementara je manje nego li
komanditora, jer se radi o izuzetnoj odgovornosti i, prema tome,
visokom stepenu poverenja koje mora postojati izmedu njih. Zna
se da Sto je veci broj uc¢esnika u jednoj stvari, disciplina popusta.

Ugovor obavezno sadrzi vrstu i visinu sredstava koja u drustvo
unosi svaki ¢lan. I ovde je dopusteno da pored novéanih sredstava
¢lanovi mogu unositi stvari, licni rad i usluge. Nenovcana sredstva
se procenjuju i iskazuju u novéanom obliku. Clan drustva ne moze
smanjiti svoj ulog u drustvu dok ono postoji. Ulog je deo osnovnog
kapitala komanditnog drustva kojim ono slobodno raspolaze.

Ugovorom o osnivanju drustva obavezno se ureduje naéin raspo-
dele dobiti medu ¢lanovima drustva. Dobit koja pripada komandi-
torima srazmerna je veli¢ini kapitala uloZenog u drustvo. Medu-
tim, komplementari obi¢no imaju i veéi udeo u dobiti, jer je i nji-
hov rizik veéi. Istim ugovorom ureduje se i izmirenje obaveza nas-
talih usled ustanovljenog gubitka po zavrSnom finansijskom izves-
taju.

U svakom slucaju, ugovor ortaka drustva sadinjava se u pisanoj
formi i potpisuju ga svi ortaci —suvlasnici drustva, bez obzira na
prihvacéen stepen odgovornosti kompanije ¢iji su suvlasnici.
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5.1. Ulozi ortaka komanditnog drustva

Ulozi ortaka komanditnog drustva mogu imati razli¢it oblik. Na
neki nacin podrazumeva se da se radi o novcanim ulozima, posto
je novac sveopsti ekvivalent razmenljiv za svaku robu ili uslugu,
tako da novcem lako nabavljaju opremu i druge stvari koje su
neophodne za formiranje osnivackog kapitala i za pokretanje pos-
lovnih procesa za koje je drustvo osnovano.

Medutim, i kod ovog tipa privrednih drustava podrazumevaju se i
druge vrste, tzv. nenovcéanih uloga, jer je novac sve — a ponekad
nije sve u novcu. Clanovi komanditnog drustva svoje uloge mogu
unositi u formi stvari (opreme, objekata, vozila, obradivog zeml;is-
ta), ali i u formi znanja koje je visoko struc¢no i specifi¢no i za kojim
postoji potreba u okviru planiranih poslovnih aktivnosti komandi-
tnog druStva. Na primer, osniva se komanditno drustvo za oblast
leéenja zuba. Profesija oralnih hirurga je retka, a malo je iskusnih
profesionalaca. Takvom struénjaku moze biti priznat status ¢lana
drustva na osnovu znanja koje unosi u novo privredno drustvo, a
koje je u vezi sa delatnoséu za koju je registrovano.

Nenovcana ulaganja procenjuju zajednicki svi osnivaci — ¢lanovi
drustva.

5.2. Raspolaganjem udela u komanditnom drustvu

Komplementari i komanditori ograniceno raspolazu svojim ude-
lom u komanditnom drustvu. To u praksi zna¢i da udeo ne mogu
jednostavno ustupiti tre¢em licu, koje postoji izvan drustva kao
celine, tako Sto ¢e ga prodati na trzistu ili Sto ¢e ga pokloniti.

Clan drustva ne moZe svoj ulog u drustvo preneti na treée lice.
Ulog se moze preneti na trece lice samo izuzetno i to po odobrenju
svih ostalih ¢lanova drustva. Medutim, ulog se bez ikakvih prepre-
ka moze preneti na neko od lica - ¢lanova drustva. Upravo se na
osnovu ovih karakteristika u pravu raspolaganja sopstvenim ulo-
gom, komanditno drustvo svrstava u red drustva lica.
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5.3. Upravljanje — poslovodenje komanditnim
drustvom

Upravljanje (poslovodenje) komanditnim drustvom regulisano je
Zakonom o privrednim drustvima, Osnivackim aktom u formi
ugovora komanditnog drustva i Ugovorom ortaka drustva.

Zakonom je uredeno da se na funkciji direktora komanditnog
drustva ne moze nadi ¢lan drustva koji je u statusu komanditora,
odnosno cija odgovornost za slu¢aj da drustvo zapadne u teSkoce
nije potpuna.

Organ poslovodenja drustvom moze biti, izri¢ito se u zakonu kaze,
lice koje u drustvu ima status komplementara.

Komanditor ne moZe ni u jednoj situaciji zastupati komanditno
drustvo prema tre¢im licima.

5.4. Statusne promene komanditnog drustva

Ako u praksi iz komanditnog drustva istupe svi komplementari,
komanditori mogu u roku od tri meseca doneti odluku o statusnoj
promeni komanditnog drustva, odnosno o njegovoj transformaciji
u drustvo sa ograni¢enom odgovornos¢u ili u akcionarsko drustvo.

Kad se dogodi da iz komanditnog drustva istupe svi komplementa-
ri, a komanditori ne pokrenu postupak za statusnu promenu u
roku od tri meseca, pokrece se postupak za likvidaciju (gasenje)
komanditnog drustva kao pravnog subjekta pred nadleznim drza-
vnim organom (trgovacki sud).

U praksi, se, medutim, moze dogoditi da iz drustva istupe svi
komanditori (suvlasnici sa ograni¢enom odgovornoséu), a da
komplementari ostanu u svojstvu komplementara. Takvo koman-
ditno drustvo bez komanditora u svom sastavu nema vise zakon-
skog osnova da postoji i mora promeniti svoj pravni oblik. Kom-
plementari mogu tada preduzeti pravne radnje radi preregistracije
komanditnog drustva u ortacko drustvo, kao pojavni oblik privre-
dnih drustava. Komplementari tada dobijaju status preduzetnika.

Obe vrste promene pravnog i faktickog statusa komanditnog drus-
tva nisu privatna stvar njegovih vlasnika. One se moraju sprovesti
prema propisanom postupku preko nadleznog drzavnog registra-
cionog organa i sve izmene moraju se uneti u odgovarajuca osniva-
cka akta.
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6. Drustvo sa ogranic¢enom odgovornosc¢u

Drustvo sa ogranicenom odgovornosc¢u jeste privredno drustvo
koje osniva jedno ili vise pravnih ili fizickih lica, ili pravna i fizicka
lica zajedno, u svojstvu ¢lanova drustva, radi obavljanja odredene
delatnosti, pod zajedni¢kim poslovnim imenom.

Ovako odredeno u Zakonu o privrednim drustvima, drustvo sa
ogranicenom odgovornosc¢u predstavlja atraktivan pravni i eko-
nomski oblik organizovanja privrednog drustva u nasoj zemlji.
Veliki broj preduzetnika odlucio se upravo za ovaj oblik organizo-
vanja privrednog drustva.

U praksi, drustvo sa ogranicenom odgovorno$éu moZe osnovati
jedan preduzetnik (jednoclano drustvo), a mogu se u ulozi osniva-
¢a pojaviti viSe preduzetnika, udruzivanjem kapitala izrazenog u
novcu, stvarima, pravima, uslugama ili u znanju.

Treba takode imati u vidu da se u ulozi osniva¢a mogu nadi fizicka i
pravna lica. Dakle, ne samo preduzetnici, pojedinci, koji prema
Zakonu o privrednim drustvima poseduju pravni subjektivitet,
nego i pravna lica — druga privredna drustva ili drzavni organi.

Drustvo sa ograni¢enom odgovornos$éu moze se osnovati radi oba-
vljanja bilo koje od privrednih delatnosti (usluge, proizvodnja i
promet).

6.1. Odgovornost prema tre¢im licima

Drustvo sa ograni¢enom odgovornos¢u odgovara za svoje obaveze
celokupnom imovinom. Clan drustva ne odgovara za obaveze drus-
tva prema tre¢im licima vece od iznosa koje je uneo u to privredno
drustvo (delimi¢na odgovornost). Otud i naziv za ovaj tip privred-
nog drustva — drustvo sa ograni¢enom odgovornoséu.

Broj ¢lanova — suvlasnika privrednog drustva registrovanog kao
drustvo sa ograni¢enom odgovornoséu ne moze biti veé¢i od pede-
set.
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Drustvo sa ogranicenom odgovornoséu moze imati jednog c¢lana i
tada se registruje kao jednoclano drustvo sa ograni¢enom odgo-
vornoscu.

Izuzetno, zakon dozvoljava da se broj ¢lanova drustva moze vre-
menom udvostruciti. To znaci da je gornja granica — sto ¢lanova
drustva. Ovo je razumljivo, jer drustvo koje deluje na trzistu pove-
¢anjem broja ¢lanova moze uvecati osnovni kapital. Ali ako se broj
¢lanova drustva poveca na vise od sto — drustvo je duzno da pro-
meni svoj pravni status u roku od godinu dana i registruje se kao
zatvoreno akcionarsko drustvo.

6.2. Autonomna akta drusStva

Clanovi drustva, suvlasnici, odnose u drustvu reguli$u slobodno,
donosSenjem autonomnih akata, u skladu sa Zakonom o privred-
nim drustvima i drugim propisima Republike Srbije.

Od autonomnih akata, drustvo sa ogranicenom odgovornoséu ima
obavezno:

e osnivacki akt drustva,
e ugovor ¢lanova drustva.

Osnivacki akt drustva donosi se ¢inom osnivanja i primerak akta
sa potpisima i personalnim podacima osnivaca podnosi se regis-
tracionom organu (Agenciji za registraciju privrednih drustava
Republike Srbije).

Zakonodavac je propisao obavezni sadrzaj osnivackog akta:

1. Puno ime i adresa svakog osnivaca, pravnog ili fizickog lica,
puno i skraéeno poslovno ime drustva,

2. Sediste drustva (mesto, adresa i broj),
3. delatnost za koju se registruje,

4. Iznos osnovnog kapitala drustva i iznos, vrstu i vrednost
svakog osnivaca i opis vrste i vrednost nenovéanog uloga,

5. Ukupan iznos troskova osnivanja,

6. Odobrene posebne pogodnosti licu — osnivacu i ¢lanu drus-
tva koje je ucestvovalo u njegovom osnivanju. Na primer, da
mozZe obavljati poslove poslovodenja drustvom (direktor),
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Osnivacki akt moZze sadrzati i druge odredbe, kojim ¢lanovi drustva
reguliSu medusobne obaveze i odgovornosti za poslovodenje priv-
rednim drustvom.

6.3. Ugovor ¢lanova drustva

Ugovorom c¢lanova drustva regulisu se pitanja vezana za poslova-
nje drustva i za upravljanje.

Isto kao osnivacki akt, ugovor ¢lanova drustva donosi se u pisme-
noj formi, iz razloga da ne bi bilo pogresnih interpretacija i nespo-
razuma o postignutim dogovorima medu ¢lanovima drustva, sto je
slucaj, kao $to smo videlj, i sa svim drugim pravnim oblicima priv-
rednih drustava o kojima je bilo reci u ovoj knjizi.

Zakonodavac je propisao pravnu materiju koja se regulise ugovo-
rom ¢lanova drustva:

1. Obaveze ¢lanova drustva na dodatne uloge pored osnovnih
uloga, kao i obaveze o posebnim naknadama i posledicama
u slucaju neispunjenja takvih obaveza,

2. Nacin prenosa udela ¢lana drustva na druga fizicka i pravna
lica (kad ¢lan drustva odludi da istupi iz drustva i proda svoj
udeo),

3. Nadin ostvarivanja prava glasa ¢lanova drustva ili prava na
dividendu,

4. Postupak donoSenja poslovnih odluka ¢lanova drustva,
ukljucéujuéi i pretpostavljene situacije koje bi mogle da
dovedu do blokade u donosenju odluka,

Ugovor ¢lanova drustva sa ogranicenom odgovornoséu ne podnosi
se registracionom organu prilikom registracije novog privrednog
subjekta. On ima znacaj za uredenje medusobnih odnosa vlasnika i
za reSavanje u sporovima vlasnika u sluéaju da nastaju konflikti
koji se mogu resiti jedino pred nadleznim sudom. Sud donosi pre-
sudu zasnovanu na pozitivnom zakonodavstvu drzave, respektuju-
¢i odredbe osnivackog akta i ugovora ¢lanova drustva.
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6.4. Ulozi ¢lanova druStva i knjiga udela

Ulog u drustvo sa ograni¢enom odgovornoséu moze biti novcani i
nenovcani. Pod nenovcéanim ulogom podrazumevaju se stvari, kao
Sto su: oprema, objekti, zemljisSte, vozila i sl. Takode, pod nenov-
¢anim ulogom podrazumeva se i izvrSeni rad, odnosno strucna
sprema, kao i pruzene usluge drustvu.

Za razliku od ortackog drustva, zakonodavac je kod ove forme pri-
vrednih drustava labaviji, tako da ostavlja moguénost da ulozi cla-
nova drustva ne moraju biti jednake vrednosti.

Clan drustva sa ograni¢enom odgovornoscu stice udeo u osnov-
nom kapitalu drustva srazmerno vrednosti uloga.

Vrsta i visina uloga u drustvo obavezno moraju biti precizirani u
osnivackom aktu drustva. U toku postojanja drustva sa ogranice-
nom odgovorno$cu, ¢lanovi drustva na sednici skupstine mogu
doneti odluku o dodatnim ulaganjima i uvecanju osnivackog kapi-
tala. Odluka obavezuje sve ¢lanove. Clan koji ne izvrsi odluku o
dodatnim ulaganjima u roku koji je definisan, moze odgovarati
drustvu za pri¢injenu Stetu koja je time nastupila.

Udeli ¢lanova drustva nisu hartije od vrednosti. To znaci da se ovaj
tip privrednog drustva sustinski razlikuje od akcionarskog drustva.
Dakle, ¢lan drustva ne pribavlja nikakve pismene potvrde o vrsti i
novcanoj vrednosti svog udela, nego se taj podatak obavezno upi-
suje u osnivacki akt drusStva sa ograni¢enom odgovornoséu i u
odgovarajuéi registar prilikom registracije drustva kao pravnog i
privrednog subjekta.

Drustvo svakom c¢lanu drustva izdaje potvrdu kao dokaz ¢lanstva i
njegovog udela, sto je po pravilu regulisano osnivackim aktom i
ugovorom ¢lanova drustva kao i knjigom udela.

Prema tome, ¢lanovi drustva kao suvlasnici o veli¢ini i vrsti kapita-
la (procenjenog u novcu) dobijaju pismenu potvrdu o udelu u
osnovnom kapitalu drustva. Treba praviti razliku izmedu potvrde
udela u osnovnom kapitalu drustva sa ogranicenom odgovornoséu
i akcije, kao vrednosnog papira koji dobijaju akcionari. Potvrda o
veli¢ini udela glasi na ime i po pravilu nije vrednosni papir.

Knjiga udela regulise detaljno pitanje udela svakog ulagaca.
Moguce je da jednim udelom raspolaze veéi broj lica. Jedno lice
sluzbeno predstavlja ostale suvlasnike jednog udela u drustvu.
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Knjiga udela jeste znacajan akt autonomnog prava. Ne predaje se
prilikom registracije Agenciji za registraciju privrednih drustava,
ali je obaveza drustva da je drzi kao poslovnu knjigu u prostorija-
ma gde se nalazi sediste drustva.

Zakonodavac je propisao obavezni sadrzaj knjige udela, kao veoma
vaznog akta autonomnog prava:

1. Poslovno ime drustva; ime i prebivaliSte svakog ¢lana drus-
tva ponaosob,

2. sedisSte i poreski identifikacioni broj svakog ¢lana drustva,

3. iznos ugovorenog i uplatenog uloga i visina eventualnih
sporednih uloga, uplac¢enih pored osnovnog uloga docnije,

4. broj ili procenat glasova u organima upravljanja drustvom
svakog uloga.

Drustvo sa ograni¢enom odgovornos$éu u obavezi je da izvrSi u
registru privrednih subjekata svaku promenu nastalu u knjizi ulo-
ga, kojom se povecava ili smanjuje ulog ulagaca — ¢lanova drustva.
Ovim se vrsi delimi¢na promena registracije drustva u delu koji se
odnosi na ¢lanove drustva i njihove depozite, odnosno uloge.

6.5. Obaveza deponovanja nov¢anih sredstava pre pocetka
rada druStva

Zakonodavac je za ovaj tip privrednih drustava predvideo obavezu
deponovanja odredenih novcanih sredstava na racunu drustva, pre
otpocinjanja poslovne aktivnosti (rada). Ovo je uradeno iz razloga
S$to se ovde radi o otvorenijem tipu privrednog drustva, koje odgo-
vara za slucaj nanosenja Stete drugim pravnim subjektima do visi-
ne kapitala kojim raspolaze. Novéani iznos sluzi kao neka vrsta
garancije da drustvo pored osnovnog kapitala u stvarima (opremi,
objektima, zemljiStu, hartijama od vrednosti, patentima i dr) moze
iz toga dela namiriti poverioce u slucaju likvidacije.

Novcani deo uloga je relativno mali i iznosi 500 evra u dinarskoj
protivrednosti, i to polovina te sume mora se deponovati na racu-
nu drustva pre otpocinjanja poslovne delatnosti, a druga polovina
najdocnije dve godine od pocetka poslovne aktivnosti.

U poredenju sa zakonodavnom praksom iz ranijeg perioda, koja je
bila uredena Zakonom o preduze¢ima, ovde se radi o daleko
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manjim ulozima. Zakonom o preduze¢ima bila je predvidena
minimalna novéana suma kao depozit od dve i po hiljade evra u
dinarskoj protivvrednosti za ovakav tip preduzeca.

Daleko veéi depozit vazi kod osnivanja finansijskih organizacija i
osiguravajucih drustava, kod kojih su i rizici u poslovanju vedi.
Tako, na primer, propisima koji reguliSu osnivanje banaka nalaze
se osnivacu da pre zapocinjanja poslovne aktivnosti obavezno
deponuje kod Narodne banke Srbije devizna sredstva u iznosu od
10 miliona evra. Ova sredstva sluze za namirenje poverilaca u slu-
¢aju da banka, formirana kao akcionarsko drustvo, posluje sa gubi-
tkom i bude likvidirana.

6.6. Upravljanje drustvom

Uopste uzev, ovde vazi princip da velicina kapitala koju je ¢lan
drustva ulozio u to drustvo, srazmerna je njegovom udelu u uprav-
ljanju drustvom. Veli¢ina kapitala je takode osnovica prema kojoj
se utvrduje ucéesée u dobiti i podeli likvidacionog viska svakog cla-
na drustva ponaosob.

6.7. Osnovna prava ¢lanova drustva

Zakonom je regulisano da se udeo ¢lana drustva moze bez poseb-
nog odobrenja organa drustva sa ogranicenom odgovornos¢u slo-
bodno prenositi i to na sledeca fizi¢ka i pravna lica:

1. drugom ¢lanu drustva ili drustvu kao pravnom licu,

2. bra¢nom drugu prenosioca ili licu koje je sa vlasnikom ude-
la u krvnom srodstvu (bratu, sestri, pretku, potomku ili bra-
¢nom drugu potomka),

3. nasledniku posle smrti ¢lana drustva u ostavinskoj raspravi.

Ako ¢lan drustva zeli da otudi (proda) svoj udeo kapitala u drus-
tvu, duzan je da ga najpre ponudi ostalim ¢lanovima drustva. Tek
ako niko od ostalih ¢lanova drustva ne prihvati ponudu i ne kupi
udeo ¢lana koji napusta drustvo, ¢élan drustva moze ponuditi pro-
daju udela tre¢em licu, tj. bilo kojem fizickom ili pravnom licu koje
poznaje ili putem javne prodaje, oglasavanjem u Stampi i drugim
oblicima javnog oglasavanja.
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6.8. Pravo isplate dobiti

Direktor ili upravni odbor drustva na kraju poslovne godine pod-
nose godisnjoj skupstini ¢lanova drustva zavrsni finansijski izves-
taj o poslovanju. Izvestaj sadrzi bilans stanja i bilans uspeha priv-
rednog drustva.

Ako je drustvo sa ogranicenom odgovornoscéu poslovalo sa dobit-
kom, ¢lanovi drustva imaju pravo na isplatu dela dobiti, srazmerno
njihovom uces¢u u kapitalu drustva.

Dobit koja se isplacuje ¢lanovima drustva na kraju poslovne godi-
ne naziva se dividendom.

6.9. Skupstina ¢lanova druStva

Skupstina ¢lanova drustva je kolegijalni organ upravljanja drus-
tvom sa ograni¢enom odgovornosc¢u. Sacdinjavaju je svi clanovi
drustva.

Veoma je Sirok spektar pitanja o kojima skupstina odlucuje. U
nacelu, ova pitanja su uredena Zakonom o privrednim drustvima,
osnivac¢kim aktom i ugovorom ¢lanova drustva.

Neka od vaznijih pitanja precizirana su u Zakonu o privrednim
drustvima:

1. izbor i razreSenje direktora i ¢lanova upravnog odbora i
utvrdivanje njihove naknade za obavljanje poslova poslovo-
denja drustvom;

2. usvajanje finansijskih izvestaja i donoSenje odluke o vreme-
nu i iznosu isplate ¢lanovima drustva;

3. povecanju i smanjenju osnovnog kapitala drustva, sticanju
sopstvenog udela kao i povlac¢enju udela, kao i o emisiji har-
tija od vrednosti;

4. iskljuenju ¢lanova drustva i prijemu novih ¢lanova, kao i o
prenosu udela ¢lana drustva na treca lica;

5. statusnim promenama, pripajanju, promeni pravnog statu-
sa i prestanka drustva (gasenje);

6. sticanju, prodaji, davanju u zakup, zalaganju ili drugom
raspolaganju imovinom velike vrednosti;
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7. izmeni osnivackog akta ili ugovora ¢lanova drustva;
8. donosenju poslovnika o radu u pismenoj formi;

9. drugim pitanjima utvrdenim osnivackim aktom ili ugovo-
rom ¢lanova drustva koji su u delokrugu skupstine drustva.

Drustvo sa ograni¢enom odgovornoscu sa jednim c¢lanom (jedno-
¢lano drustvo sa ogranicenom odgovornoscu) vrsi ovlascenja iz
nadleznosti skupstine drustva na nacin kako je to predvideno
Zakonom o privrednim drustvima. To drugim rec¢ima znaci da sve
nadleznosti skupstine drustva sa ograni¢enom odgovornoséu, o
kojima je napred bilo reci, a odnose se na viSeclana drustva, vaze i
za jednoclano drustvo sa ograni¢enom odgovornoséu.

Clan jednoélanog drustva sa ograni¢enom odgovorno$éu sastavlja i
potpisuje zapisnik skupstine, kao i odluke iz delokruga skupstine,
utvrdene Zakonom o privrednim drustvima i zapisnik upisuje u
knjigu odluka drustva.

Sednice skupstine ¢lanova drustva sa ograni¢enom odgovornoscu
sazivaju se po potrebi. Obavezno se sazivaju u slucajevima koji su
propisani zakonom o privrednim drusStvima, osnivackim aktom
drustva i ugovorom ¢lanova drustva.

U ulozi sazivaca skupstine ¢lanova drustva pojavljuju se poslovod-
ni, odnosno rukovodni organi: direktor ili upravni odbor drustva.

Sednice skupstine ¢lanova drustva sa ogranicenom odgovornoséu
po pravilu se odrzavaju u mestu gde je sediste drustva. Sediste
drustva nalazi se u mestu koje je upisano u registar privrednog
drustva i po pravilu se nalazi na adresi gde poslove obavljaju ruko-
vodni organi (direktor, upravni odbor).

Redovne sednice skupstine odrzavaju se radi usvajanja zavrsnog
finansijskog izvestaja, na kraju poslovne godine.

Sednice skupstine ¢lanova drustva sa ogranicenom odgovornoséu
koje se odrzavaju izmedu godi$njih skupstina su vanredne.

Inicijativu za sazivanje vanredne sednice skupstine drustva moze
podneti ¢lan drustva, direktor ili upravni odbor.

Kad zahtev za sazivanje vanredne sednice skups$tine ¢lanova drus-
tva podnose ¢lanovi drustva, onda ti ¢lanovi moraju imati najma-
nje deset procenata glasackih prava, po osnovu udela u osnovnom
kapitalu drustva.
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Sednice skupstine ¢lanova drustva sazivaju se u pismenoj formi, i
to najkasnije petnaest dana pre termina za odrzavanje sednice.
Saziv sa dnevnim redom upucuje se svim ¢lanovima drustva pos-
tom ili elektronskom postom.

Rok od petnaest dana ostavljen je da bi se ¢lanovi drustva uredno
obavestili, odlozili neke svoje ve¢ planirane obaveze i pripremili za
dnevni red, koji je predlozen od strane sazivaca.

Uz poziv za sednicu i predlozen dnevni red, dostavljaju se predlozi
odluka iz tacaka dnevnog reda, kao sto je predlog odluke o prome-
ni autonomnih akata drustva, predlozi ili opisi ugovora koje skups-
tina ¢lanova drustva odobrava, periodi¢ni finansijski izvestaji o
poslovanju drustva, izvestaji direktora ili upravnog odbora i izves-
taji revizora.

Sednice skupstine ¢lanova drustva zapocdinju izjaSnjavanjem prisu-
tnih o predloZzenom dnevnom redu. Dnevni red skupstine ¢lanova
drustva moze se dopuniti i izmeniti. Clan drustva koji prisustvuje
skupstini moze predloziti dopunu dnevnog reda i svoj predlog
mozZe obrazloziti na pocetku zasedanja skupstine. Ako se sa pred-
logom sloZe ostali ¢lanovi skupstine, dnevni red se proSiruje.

6.9.1. Donosenje odluka na skupstini drustva

Za odrzavanje sednice skupstine ¢lanova drustva potrebna je nad-
polovi¢na veéina ¢lanova drustva, koja sadinjava kvorum (zako-
nom utvrden minimum prisutnih ¢lanova koji mogu donositi
punovazne odluke).

Ako na sazvanu sednicu ne dode polovina ¢lanova drustva i ne
formira se kvorum, sednica se odlaze i zakazuje se nova. Nova sed-
nica skupstine drustva mora se odrzati najranije deset, a najkasni-
je trideset dana od dana odlaganja sednice zbog nedostatka kvo-
ruma.

Ponovljena sednica skupstine moze donositi punovazne oduke i
ako joj prisustvuje trec¢ina ¢lanova drustva, posto se kvorumom u
ovoj situaciji smatra prisustvo i odaziv trec¢ine ¢lanova drustva.

Ovo je znacajno zbog toga Sto drustvo moze brojati i sto ¢lanova.
Po pravilu se radi o preduzetnicima, koji imaju interes i kapital u
drugim poslovnim drustvima i veoma cesto ne mogu usled obaveza
prisustvovati sednici skupstine. S druge strane, vanredna sednica
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skupstine drustva obicno se saziva kad za to postoje vazni razlozi i
kada je u relativno kratkom roku potrebno doneti znacajne odluke
za dalje obavljanje delatnosti drustva kao ekonomske organizacije i
pravnog subjekta. Iz tih razloga zakonodavac je za ponovljeni saziv
skupstine smanjio kvorum, tj. kvalifikovanu vec¢inu za donosenje
punovaznih odluka sa pedeset procenata c¢lanova drustva na jednu
tre¢inu.

Nacin rada skupstine drustva blize se utvrduje posebnim aktom
autonomnog prava — poslovnikom o radu skupstine. Poslovnik se
donosi na skupstini ve¢inom glasova u pismenoj formi i ima trajnu
vaznost.

Sednicom skupstine drustva predsedava predsedavajuci. Predse-
davaju¢i je jedan od c¢lanova skupsStine drustva sa ogranicenom
odgovornoséu. Po pravilu, moZe se birati na poc¢etku sednice skup-
Stine. O diskusiji i usvojenim odlukama na skupstini vodi se zapis-
nik. Zapisnicara imenuje predsedavajuéi skupstine, kao i dva ¢lana
iz reda c¢lanova skupstine drustva koji overavaju zapisnik, kao i
¢lanove komisije za glasanje, ako je na dnevnom redu sednice izja-
Snjavanje ¢lanova o nekim pitanjima.

Zapisnik skupstine drustva sadrzi podatke o: predsedavajucem,
prisutnima (spisak prisutnih), zapisnic¢aru i licima za overu zapis-
nika i za sprovodenje glasanja, broju glasova za odluku, kao i o
broju glasova uzdrzanih i ¢lanova drustva koji su bili protiv pred-
lozene odluke, kao i dokazi za sazivanje skupstine.

Direktor i ¢lanovi upravnog odbora drustva po pravilu prisustvuju
sednici skupstine drustva. Naime, poslovodni tim drustva je naju-
puceniji u problematiku koja je na dnevnom redu sednice, tako da
svojim uceséem i diskusijom clanovi poslovodnog tima mogu u
znatnoj meri uticati na donosenje ispravnih odluka.

Za donosenje odluka dovoljna je prosta ve¢ina (pedeset procenata
prisutnih ¢lanova drustva), osim kada se radi o odlukama koje
imaju dalekosezne posledice, kada se trazi saglasnost svih ¢lanova
drustva. To su najcéesce odluke koje se odnose na statusne prome-
ne (pripajanje, prestanak rada, promena sediSta, promena poslov-
nog imena, povecanje ili smanjenje osnovnog kapitala, raspodela
dobiti, itd).

Na sednicama se po pravilu o predloZenim odlukama glasa javno,
dizanjem ruke prisutnih ¢lanova. Izuzetno, na sednici se na pred-
log najmanje 10% clanova drustva moze doneti odluka da se o
odredenom pitanju obavi tajno glasanje.
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6.9.2. Sednice drustva putem video konferencija

Zakonodavac je imao u vidu dostignuca i praksu u oblasti komuni-
kacionih tehnologija, kao i ¢injenicu da su ¢lanovi drustva poslovni
ljudi i da su ¢esto na putu, radi obavljanja brojnih poslovnih oba-
veza. U tom smislu omoguceno je da se sednice drustva sa ograni-
¢enom odgovornos¢éu odrzavaju putem video konferencija, uz
oslanjanje na Internet infrastrukturu.

Ovde postoje jasna ogranicenja: sednice putem video konferencija
mogu se odrzavati u drustvima sa ograni¢enom odgovornoscu koja
nemaju vise od deset ¢lanova. Uslov je da sva lica, ¢lanovi skupsti-
ne, imaju opremu za zahvatanje strujeceg audija i strujeceg videa
(video i audio prenos u realnom vremenu: mikrofon, web kamera),
da su povezani na Internet i da mogu da razgovaraju jedan sa dru-
gim u realnom vremenu.

Obiéno se u ove svrhe koriste Internet klijenti koji podrzavaju H.
323 protokol, kao $to je Netmeeting, softverski paket koji dolazi
zajedno sa operativnim sistemom Windows XP pro, ili sofisticira-
niji softver, proizvod kompanije Webex.

Drustva sa deset ¢lanova mogu odrzavati sednice i putem telefon-
skih konferencija. Savremena javna telefonska mreza omogucava
konferencijske razgovore, tako da u razgovoru mogu ucestvovati
viSe lica. Bitan uslov za jedan i drugi naéin odrzavanja sednice na
daljinu, izvan realnog komunikolo$kog prostora, jeste da su stvo-
reni tehnicki uslovi da svaki uéesnik u konferenciji moze da cuje
drugog i da svako moze da uzme rec.

6.9.3. Direktor ili upravni odbor

Drustvo sa ogranicenom odgovorno$éu moze da ima direktora ili
upravni odbor. To znaéi u praksi da nema i jedan i drugi organ
upravljanja i poslovodenja, nego ima jedan od dva. Koji ¢e organ
imati zavisi od broj ¢lanova drustva, veli¢ine njegovog osnovnog
kapitala i najviSe od toga kako se ¢lanovi drustva dogovore.

Osnivackim aktom drustva sa ograni¢enom odgovornoséu odredu-
je se da li drustvo ima direktora ili upravni odbor.
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Direktora ili ¢élanove upravnog odbora ¢lanovi drustva biraju i
imenuju na sednici skupstine ¢lanova drustva. Ako drustvo ima
upravni odbor, ostavlja se skupstini ¢lanova drustva da odludi
koliki ¢e taj broj ¢lanova biti.

Clanovi upravnog odbora kao kolegijalnog organa, sastavljenog od
¢lanova drustva sa odredenim udelima u to privredno drustvo,
biraju iz svojih redova lice koje ¢e vrsiti funkciju predsednika
upravnog odbora.

6.9.4. Nadleznosti direktora ili poslovnog odbora

Nadleznosti direktora i upravnog odbora utvrduju se Zakonom o
privrednim drustvima, osnivackim aktom drustva i ugovorom c¢la-
nova drusStva.

Zakon je taksativho nabrojao osnovne nadleznosti poslovodnog
organa drustva, bilo da postoji kao inokosni organ (direktor), bilo
da postoji kao kolegijalni organ (upravni odbor):

1. Zastupanje drustva prema ostalim ¢lanovima, kao i prema
drugim privrednim drustvima i organima drzavne vlasti,
drustvenim organizacijama i zajednicama;

2. utvrdivanje predloga poslovnog plana;

3. sazivanje sednica redovne i vanredne skupstine célanova
drustva i predlaganje dnevnog reda;

4. sprovodenje odluka skupstine ¢lanova drustva;
5. zakljucenje ugovora o kreditu;
6. izdavanje obveznica i drugih hartija od vrednosti.

Direktor ili upravni odbor odgovoran je za uredno vodenje poslov-
nih knjiga i unutrasnji nadzor poslovanja drustva sa ograni¢enom
odgovornoséu.

Sednice upravnog odbora mogu se odrzavati i koriS¢enjem konfe-
rencijske telefonske veze ili koriSéenjem druge audio i vizuelne
komunikacijske opreme, tako da sva lica koja uéestvuju na sednici
mogu da slusaju i razgovaraju jedno sa drugim. Lica koja na ovaj
nacin ucestvuju na sednici upravnog odbora smatraju se prisut-
nim.
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Upravni odbor drustva sa ogranicenom odgovornos¢u moze odlu-
¢ivati bez sednice ako su na odluku koja je predmet odlucivanja
pisanu saglasnost dali svi ¢lanovi upravnog odbora koji imaju pra-
vo glasa o tom pitanju.

Kvorum za rad i odluéivanje upravnog odbora drustva ¢ini veéina
od ukupnog broja njegovih ¢lanova. Odluke se donose u pismenom
obliku i upisuju se u knjigu odluka.

Na sednicama upravnog odbora drustva sa ograni¢cenom odgovor-
nosc¢u vodi se zapisnik, koji se podnosi na prihvatanje (usvajanje)
na sledetoj sednici odbora. Zapisnik obavezno sadrzi: mesto i
datum odrZavanja sednice odbora, prisutne ¢lanove odbora na
sednici, dnevni red, sazeti prikaz diskusije, pitanja koja su bila
predmet glasanja i odluke koje su donete glasanjem (koliko je ¢la-
nova odbora bilo “za”, koliko je bilo “protiv”, a koliko se uzdrzalo
od glasanja.

6.9.5. Ostali obavezni akti drustva

Pored osnivackog akta, koji je najvazniji akt drustva sa ogranice-
nom odgovornoséu i ima najvise mesto u hijerarhiji autonomnih
akata, Sto prouzrokuje posledicu da njegovim odredbama i sadrza-
ju moraju biti podredena sva ostala akta, drustvo ima ugovor orta-
ka drustva, knjigu udela, knjigu odluka, resenje o registraciji,
interna dokumenta (pravilnici) odobrena od skupstine ¢lanova i
upravnog odbora, akt o obrazovanju svakog ogranka drustva i
predstavnistva, dokumenta koja dokazuju svojinu (osnovni kapital
drustva), zapisnike skupstine i organa poslovodenja drustvom,
periodi¢ne i zavrsne finansijske izvestaje, knjigovodstvenu doku-
mentaciju i racune, listu sa punim imenima i adresama svih ¢lano-
va upravnog odbora, kao i lica koja su ovlaséena da zastupaju drus-
tvo.

Osnivacki akt i ugovor ¢lanova drustva ¢uva se trajno, a ostala nab-
rojana dokumenta ¢uvaju se pet godina.
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6.9.6. Prestanak postojanja drustva

Zakon o privrednim drustvima precizno je utvrdio situacije kada
prestaje da postoji drustvo sa ograni¢enom odgovornosc¢u kao pra-
vni subjekt. To su sledece situacije:

1.

Istekom vremena odredenog u osnivackom aktu (kada se
privredno drustvo osniva na odredeno vreme, radi obavlja-
nja odredenog posla);

odlukom skupstine ¢lanova drustva (na primer, posto se
konstatuje da je dalje postojanje privrednog drustva nespo-
jivo sa njihovim interesima, jer njegova poslovna aktivnost
ne moze da ishoduje dobitkom);

statusnim promenama koje vode prestanku drustva (proda-
jom drustva holding kompaniji, pri ¢emu drustvo sa ograni-
¢enom odgovornoséu gubi pravni subjektivitet);

ste¢ajem (stanjem koje nastupa posto drustvo ne moze da
izvrSava finansijske obaveze prema poslovnim partnerima i
drzavi).

Jednoc¢lano drustvo sa ograni¢enom odgovornoscu prestaje u slu-
¢aju stecaja ili likvidacije nad jednim ¢lanom koji nema pravnog
sledbenika, odnosno smréu ¢lana koji nema naslednika udela.
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7. Akcionarsko drustvo

U Zakonu o privrednim drustvima akcionarsko drustvo je defini-
sano kao tip privrednog drustva ¢iji osniva¢i mogu biti jedno ili
viSe pravnih ili fizickih lica sa svojstvom akcionara, radi obavljanja
odredene delatnosti, pod jedinstvenim poslovnim imenom. Kapital
akcionarskog drustva utvrden je i podeljen je ¢lanovima drustva na
akcije.

Iz definicije se vidi da broj vlasnika akcionarskog drustva varira i
da se krece od jednog preduzetnika do fakti¢ki neogranicenog bro-
ja. Transnacionalne kompanije osnovane kao akcionarska drustva,
koje dominiraju svetskim trzistem i motorna su ekonomska snaga
procesa globalizacije (Coca Cola, IBM, SONY, Aplle, Samsung, i
td) imaju veliki broj akcionara. Po nekim autorima, broj akcionara
se krece i na viSe od milion.

Akcionarsko drustvo koje ima samo jednog akcionara naziva se
jednoclanim akcionarskim drustvom i za ovaj tip privrednog drus-
tva vaZe isti propisi u pogledu odgovornosti, autonomnih akata i
poslovodenja kao i za jednoclano drustvo sa ogranicenom odgo-
vornoscu.

Zajedno sa drustvom sa ograni¢enom odgovornoséu, akcionarsko
drustvo spada u red privrednih drustava koja se u mikro ekonomiji
nazivaju drustvima kapitala. Zajednic¢ko za drustva kapitala jeste
da se vlasnici (¢lanovi) takvog tipa privrednog drustva po pravilu
ne poznaju. Razlog je jednostavan: velika akcionarska drustva ima-
ju veliki broj akcionara. Pored toga, akcija je papir od vrednosti
koji se nalazi u stalnom prometu; prodaje se i kupuje. Menja vlas-
nika. Smisao pribavljanja udela u kapitalu drustva jeste, za predu-
zetnika — ostvarenje dobiti, a za privredno drustvo — uvecanje
osnovnog kapitala.

Ovde uopste nije vazno ¢iji je kapital, kako je neko kapital koji zZeli
da ulozi u akcionarsko drustvo pribavio; kako je do njega doSao.
Osnivace akcionarskog drustva to ne zanima. Vazno je prodati
akcije, odnosno idealni udeo u vlasnistvu nad akcionarskim drus-
tvom. Sto je broj akcionara veci — u principu to je bolje po privred-
no drustvo.

Privredna drustva organizovana kao akcionarska drustva u mogu-
¢nosti su da na jednostavniji na¢in dodu do potrebnih novéanih
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sredstava, neophodnih za namirenje obaveza prema poveriocima i
poslovnim partnerima, prema drzavi ili za modernizaciju. Otvore-
no akcionarsko drustvo moze emitovati novu seriju akcija. Na taj
nacin povecava svoj osnovni kapital, ali istovremeno povecava i
broj akcionara.

Ovakav nacin pribavljanja kapitala odgovara poznatoj kineskoj
poslovici: nije vazno da li je macka crna ili bela; vazno je da lovi
miseve?! UopsSteno govoreci, kroz ovu drevnu narodnu izreku
mogu se objasniti brojni fenomeni i dogadaji koji objektivno posto-
je u poslovnom svetu.

Za razliku od drustava kapitala, drustva lica karakteriSu se jakim
uzajamnim vezama i odnosima ¢lanova drustva i visokim stepe-
nom poverenja koji izmedu njih postoji. Clanovi drustva lica se
medusobno poznaju. Njihova odgovornost za sluéaj poslovnih
neuspeha je potpuna. To, drugim recima, znaci da za prié¢injenu
materijalnu Stetu drugim privrednim subjektima, drzavi ili nevla-
dinim organizacijama i drugim pravnim subjektima odgovaraju ne
samo kapitalom uloZzenim u to privredno drustvo, nego i ostalim
kapitalom izrazenim u privatnoj ili liénoj svojini. Drustva lica saci-
njavaju ortacko drustvo i komanditno drustvo.

7. 1. Odgovornost prema tre¢im licima

Akcionarsko drustvo za svoje obaveze prema tre¢im licima odgova-
ra celokupnom svojom imovinom. Akcionari drusStva odgovaraju
za obaveze drustva do visine uloga u akcije. U slucaju veceg gubit-
ka nad akcionarskim drustvom se primenjuje stecaj. Iz stecajne
mase namiruju se poverioci prema odredenom redosledu i do
odredene mere (procenat obeStecenja). Ako je Steta koju je akcio-
narsko drustvo napravilo tre¢im licima toliko velika, ne pribegava
se naplati potrazivanja prodajom privatne ili licne svojine akciona-
ra.

Prema tome, ovde se, kao i kod drustva sa ograni¢enom odgovor-
nosc¢u, radi o jasno definisanoj ogranic¢enoj odgovornosti drustva
koja se zavrsava sa njegovim osnovnim kapitalom i ne prenosi se
na njegove suvlasnike. Takav tip poslovne odgovornosti naziva se
delimi¢na odgovornost i razlikuje se od potpune odgovornosti,
karakteristicne za drustva lica.
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Stavise, termin «¢&lan drustva» i ne postoji kad se radi o akcionar-
skom drustvu, koji oznacava prisniju vezu i odnos poslovnih part-
nera, preduzetnika koji su udruzili novcani ili nenovcani kapital
radi osnivanja poslovnog drustva. Suvlasnik idealnog dela kapitala
akcionarskog drustva naziva se akcionarom.

7.2. Tipovi akcionarskih drustava

U praksi, i kod nas i u svetu postoje dva tipa akcionarskih drusta-
va, vet u zavisnosti od toga da li je broj akcionara limitiran, da li se
akcije izdaju samo prilikom osnivanja ili se mogu izdavati po pot-
rebi i kasnije (dokapitalizacija), razlikujemo : otvorena i zatvorena
akcionarska drustva.

Osnivaé po pravilu u osnivackom aktu navodi vrstu akcionarskog
drustva koja se osniva. Ako se ovo ne navede, podrazumeva se da
je osnovano otvoreno akcionarsko drustvo.

7.3. Zatvoreno akcionarsko drustvo

Zatvoreno akcionarsko drustvo je tip akcionarskog drustva ¢ije se
akcije izdaju samo njegovim osnivacima ili ograni¢enom broju
drugih lica. Broj akcionara takvog tipa akcionarskog drustva limi-
tiran je na sto. Ako se, vremenom, taj broj poveéa na vise od sto
akcionara, drustvo je po zakonu duzno da u roku od godinu dana
izvrs§i izmene u svom osnivackom aktu i promeni svoj status u
otvoreno akcionarsko drustvo.

Zatvoreno akcionarsko drustvo ne moze vrsiti upis akcija javnom
ponudom (emisija nove serije akcija koja bi podrazumevala da se
iste nude tre¢im licima putem sredstava javnog oglasavanja, kao
§to su dnevne novine, elektronski mediji, i dr).

Uopste uzev, akcionarsko drustvo koje postoji kao otvoreno, odno-
sno zatvoreno, moZe relativno jednostavno da promeni status i to
unosenjem izmena u osnivackom aktu. Ove promene ne smatraju
Se promenama pravnog statusa.

Osnivackim aktom ili statutom zatvorenog akcionarskog drustva
mogu se odrediti ogranicenja kod prenosa prava raspolaganja akci-
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jama toga privrednog drustva, tako da ta ogranicenja budu jednaka
ogranicenjima koja postoje kod prava raspolaganja udelima kod
drustva sa ogranicenom odgovornoscu.

Utvrdena ogranicenja ne mogu biti restriktivnija u pogledu preno-
sa akcija, od ogranicenja koja postoje kod drustva sa ograni¢enom
odgovornosc¢u. To znaci, u praksi, da se aktima autonomnog prava
moze usloviti prodaja, odnosno otudenje akcije zatvorenog akcio-
narskog drustva obavezom da se ista najpre ponudi ostalim akcio-
narima, pa tek posto je niko od njih ne kupi — da se moze prodati
tre¢im licima.

Medutim, ako osnivackim aktom i statutom zatvorenog akcionar-
skog drustva nisu predvidena nikakva ogranicenja u pogledu ras-
polaganja akcijama i pravu njihovog otudenja, akcije se mogu slo-
bodno prodavati tre¢im licima.

7.4. Otvoreno akcionarsko drustvo

U praksi, otvoreno akcionarsko drustvo je najéesé¢i pravni oblik
akcionarskog drustva. Osnivadi, prilikom osnivanja drustva upucu-
ju javni poziv (prospekt — oglas) za prodaju akcija, radi obezbede-
nja planiranog osnovnog kapitala.

Osnivadi, koji osnivaju akcionarsko drustvo javnom prodajom
akcija, u slucaju uspele emisije (prodaje planiranog broja akcija
kojima se obezbeduje planirani osnivacki kapital drustva, neopho-
dan za pokretanje poslovne aktivnosti) duzni su da u roku od 60
dana od dana isteka roka za upis akcija sazovu osnivacku skupsti-
nu akcionarskog drustva.

Svi upisnici akcija imaju pravo da ucestvuju sa pravom glasa na
osnivackoj skupstini. Kvorum za odludivanje ¢ini prosta veéina
(iznad 50% prisutnih akcionara). Skupstinom predsedava lice sa
najveéim brojem kupljenih akcija.

Skupstina bira iz svojih redova predsednika, zapisnicara i dva bro-
jaca glasanja, posle ¢ega se pristupa podnosenju izveStaja o osni-
vanju i izveStaja o proceni osnovnog kapitala.
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7.5. Delokrug osnivacke skupStine otvorenog
akcionarskog drustva

Nadleznost osnivacke skupstine otvorenog akcionarskog drustva
utvrdena je Zakonom o poslovnim drustvima i statutom akcionar-
skog drustva.

Uopste uzev, osnivacka skupstina otvorenog akcionarskog drustva
odlucuje o slede¢im pitanjima:

1. Utvrduje da li su propisano upisane i uplacene akcije u
prethodnom postupku, odnosno nenovcani ulozi,

2. bira direktora drustva, odnosno ¢lanove upravnog odbora
i to u situaciji kad osnivaci otvorenog akcionarskog drus-
tva nisu ovo ucinili u osnivackim aktom,

3. Donosi odluku o prihvatanju procene nenovéanih uloga u
drustvo (ulozi u stvarima i pravima),

4. Odlucuje o odobravanju ugovora koje su osnivaci potpisa-
li pre registracije drustva, a koji su u vezi sa osnivanjem
drustva,

5. utvrduje iznos tro§kova osnivanja drustva.

Osnivacka skupstina donosi odluke ve¢inom glasova akcionara sa
obi¢nim akcijama. Svaka akcija daje pravo na jedan glas.

Kad se na osnivackoj skupstini glasa o vrednosti nenovéanih ula-
ganja (stvari i prava), akcionari, ¢lanovi skupstine, o ¢ijim se
nenovcanim ulaganjima i njihovoj vrednosti odlucuje, nemaju pra-
vo glasa.

Pored osnivacke skupstine, koja se odrzava samo jednom, prilikom
osnivanja, i ima konstituitivni karakter za akcionarsko drustvo kao
pravnog subjekta, akcionarsko drustvo ima skupstinu akcionara
koja zaseda najmanje jednom godiSnje i ima ovlas¢enja utvrdena
zakonom i aktima drustva.

7.6. Osnivacka akta akcionarskog drustva

Akcionarsko drustvo kao pravni subjekt ima osnivacki akt, a moze
imati i statut.
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To su autonomna akta zatvorenog ili otvorenog oblika akcionar-
skog drustva, ¢iju sadrzinu bliZze odreduju osnivaéi drustva, a
Zakon o privrednim drustvima daje samo obavezne elemente koje
moraju sadrzavati.

Osnivacki akt, kao najvisi akt drustva u hijerarhiji autonomnih
akata, sadrzi obavezno:

1. Puno ime i prebivaliste fizickog lica, odnosno poslovno ime
i sediste pravnog lica svakog osnivaca drustva,

poslovno ime i sediste drustva,
3. delatnost,

4. Oznacenje da li je akcionarsko drustvo otvoreno ili zatvore-
no,

5. Iznos osnovnog kapitala i nacin njegovog unosenja (novcani
1 nenovcani ulozi),

6. Broj emitovanih akcija i njihovu nominalnu vrednost, a kod
akcija koje nemaju nominalnu vrednost njihovu rac¢unovod-
stvenu vrednost, vrste i klase akcija koje je drustvo ovlasce-
no da izdaje (osnivacke akcije, akcije prve emisije bez osni-
vackih prava),

7. Trajanje drustva, ako je osnovano na odredeno vreme,

8. Iznos troskova koji su nastali u vezi sa osnivanjem drustva,
pre nego Sto je drustvo pocelo da obavlja poslovnu aktiv-
nost.

Akcionarsko drustvo, pored osnivackog akta, ¢iji se jedan primerak
predaje registracionom organu prilikom podnoSenja zahteva za
upis u registar privrednih drustava, moze da ima i statut. Statut,
prema tome, nije obavezni akt autonomnog prava. Zakonodavac
ostavlja osniva¢ima da o tom pitanju sami odluce. O tome da li ¢e
drustvo imati ili ne statut, svakako zavisi od veli¢ine njegovog
osnovnog kapitala i broja akcionara. Tako, na primer, jednoélano
akcionarsko drustvo moglo bi sva pravna pltanJa da uredi osnivac-
kim aktom. Ovo tim pre $to zakonodavac 1’11]6 iscrpeo sadrzaJ plta—
nja koja se ureduju osnivackim aktom, ve¢ je definisao najvaznija
pitanja i ostavio osniva¢ima moguénost da ovim aktom reguli$u i
druga pitanja i odnose.

Svakako, ako se radi o akcionarskom drustvu sa velikim osnovnim
kapitalom, koje je osnovano kao otvoreno drustvo i koje u praksi
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ima veliki broj akcionara, takvo drustvo ¢e iskoristiti zakonsku
mogucnost i jedan deo pitanja unutrasnje organizacije i poslovo-
denja drustvom regulisace statutom.

U nacelu, statut je neobavezan ali pozeljan akt autonomnog prava
akcionarskog drustva kojim se blize ureduju odnosi poslovanja i
upravljanja drustvom.

Statut akcionarskog drustva ne dostavlja se uz prijavu o registraci-
ji. Statut se donosi u pismenoj formi. Blizu sadrzinu statuta zako-
nodavac nije odredio, nego je to pitanje ostavio osnivacima drus-
tva. Statut donosi skupstina akcionarskog drustva ili upravni
odbor.

7.7. Vrste uloga i njihovo unoSenje u drustvo

Ulozi akcionara mogu imati razlicitu formu. U nacelu, ulozi mogu
biti u novéanom i u nenovéanom obliku. Ne mogu se unositi ulozi
u radu i uslugama, sto, kako smo videli, nije sluc¢aj sa drugim pra-
vnim oblicima privrednih drustava. Ovo prakti¢no znaci da poje-
dinci sa odredenim znanjima i vesStinama od znacaja za obavljanje
osnovne delatnosti akcionarskog drustva ne mogu dobiti akcije po
osnovu znanja i rada koji ¢e obavljati, niti po osnovu vr$enja odre-
denih usluga.

U zakonu o privrednim druStvima izri¢ito se kaze da nenovcani
ulozi mogu biti u formi stvari (objekata, opreme, zemljista i sl), kao
i u formi autorskih prava, kao $to su prava na patente, koja bi se
koristila za unapredenje poslovne aktivnosti akcionarskog drustva.
Takode, kao ulog u drustvo mogu posluziti i hartije od vrednosti.

Ugovoreni ulozi koji se unose u novcu mogu se uplatiti odmabh i
jednokratno (celokupan ugovoreni iznos), a mogu se uplatiti dvo-
kratno i to do registracije akcionarskog drustva, i to najmanje 50%
nominalne vrednosti upisanih akcija, a ostatak se uplaéuje u roku
od dve godine od dana registracije drustva.

7.8. Obicne i preferencijalne akcije

Akcionarsko drustvo je i dobilo naziv po tome $to ulagacima izdaje
potvrde u obliku akcija, koje su vrednosni papiri koji poseduju po
pravilu nominalnu i stvarnu vrednost. Nominalna vrednost akcije
naznacena je na samoj akciji kao vrednosnom papiru u valuti koja
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je vazecte sredstvo placanja u zemlji u kojoj akcionarsko drustvo
ima sediSte (nacionalnost). Tako, na primer, akcije izdate od stra-
ne privrednih drustava koja su osnovana kao akcionarska drustva
u nasoj zemlji izdaju akcije u apoenima koji su iskazani u dinarskoj
vrednosti. Na primer, privredno drustvo “Hemofarm” iz VrSca
organizovano je kao akcionarsko drustvo i nominalna vrednost
izdatih akcija te kompanije iznosi 1.000 dinara.

Pored nominalne vrednosti, akcije imaju i svoju trziSnu vrednost.
Kao vrednosni papir koji po pravilu ne glasi na ime (Petar Petrovic,
i sl) nego na donosioca (po ¢emu je akcija sli¢na papirnim novca-
nim apoenima), akcijama se slobodno trguje, tj. akcije se kupuju i
prodaju. Prodaja i kupovina akcija ima za posledicu promenu vlas-
nika, tako da privredno drustvo registrovano kao otvoreno akcio-
narsko drustvo nema uvid u to ko je sve akcionar i, fakticki, suvla-
snik kompanije.

Prodaja akcija velikih kompanija vrsi se svakodnevno na berzama.
Akcije se prodaju i kupuju na berzama preko ovlaséenih kompanija
— brokerskih kuéa, koje imaju licencu za obavljanje poslova na
berzi.

Akcionarsko drustvo moze izdavati obi¢ne i preferencijalne (pov-
las¢ene) akcije. Ako akcionarsko drustvo izdaje preferencijalne
akcije, onda mora izdati bar jednu obi¢nu akciju.

Obicéne akcije predstavljaju jednu klasu akcija. Obi¢ne akcije imaju
istu nominalnu vrednost. To je za njih bitno.

Preferencijalne (povlaséene) akcije mogu biti podeljene u vise kla-
sa. Klasa preferencijalnih akcija povlaéi odredena prava za donosi-
oca (vlasnika). Razli¢ita prava kod preferencijalnih akcija obi¢no
se odnose na razli¢itu visinu stope dividende, koja se isplacuje na
kraju poslovne godine vlasnicima. Pored toga, vlasnici participati-
vnih akcija mogu imati razli¢ita prava na isplatu imovine drustva
pri likvidaciji (radi se o ostatku imovine po namirenju poverilaca).

7.9. Izdate i ne izdate akcije

Akcionarsko drustvo po pravilu izdaje akcije, kako bi doslo do
kapitala neophodnog za pocetak rada. Medutim, drustvo ne mora
odmah da proda sve emitovane akcije. Akcije koje prodaje na trzis-
tu ili na drugi nac¢in smatraju se izdatim akcijama. Jedan broj odo-
brenih (Stampanih) akcija moZe ostati u samom drustvu kao kapi-
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tal kompanije. Ove akcije se po potrebi mogu izneti na trziste har-
tija od vrednosti radi povec¢anja osnovnog kapitala drustva.

Akcionarsko drustvo moze zadrzati kontrolu kako nad obi¢nim
akcijama tako i nad preferencijalnim akcijama.

Odluka o broju, vremenu i drugim uslovima bilo kog izdavanja
akcija donosi se na skupstini akcionara, osim ako u osnivackom
aktu akcionarskog drustva ovo ovlastenje nije preneto na upravni
odbor drustva.

7.9.1. Prava akcionara obic¢nih akcija

Vlasnici obi¢nih akcija imaju po zakonu o privrednim drustvima
sledec¢a prava:

1. Pravo pristupa pravnim aktima i drugim dokumentima i
informacijama drustva (pravo na informisanje o poslova-
nju akcionarskog drustva),

2. pravo ucesca u radu skupstine drustva,

3. pravo glasa u skupstini drustva prema principu da jedna
akcija nosi jedan glas,

4. pravo na isplatu dividendi, po namirenju akcionara — vla-
snika preferencijalnih akcija,

5. pravo na ucesc¢e u isplati likvidacionog viska, posto su
namireni poverioci, kao i akcionari — vlasnici preferenci-
jalnih akcija,

6. pravo preceg sticanja akcija iz novih emisija (dokapitali-
zacija akcionarskog drustva).

7.9.2. Prava akcionara sa preferencijalnim akcijama

Preferencijalne akcije po pravilu su podeljene u klase. Preferenci-
jalne akcije svake klase daju akcionaru ista prava.

Prava akcionara preferencijalnih akcija precizno su uredena osni-
vackim aktom akcionarskog drustva.

U praksi, prava akcionara sa preferencijalnim akcijama ukljucuju
narocito prednost u odnosu na obi¢ne akcije u pogledu prvenstva
isplate dividende i kod prvenstva naplate kod likvidacije drustva.
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Prava akcionara sa preferencijalnim akcijama mogu ukljucivati i
pravo pretvaranja tih akcija u obi¢ne akcije ili u drugu klasu prefe-
rencijalnih akcija, kao i pravo prodaje tih akcija akcionarskom
drustvu po utvrdenoj ceni.

Akcionari — vlasnici preferencijalnih akcija imaju i pravo glasa na
skupstini akcionara i to po principu: jedan glas po jednoj akciji.

Takode, akcionari sa preferencijalnim akcijama imaju pravo na
informisanje o poslovanju akcionarskog drustva. Ovo pravo ostva-
ruju uvidom u odgovarajuce poslovne knjige i druga dokumenta
koja nemaju karakter poslovne tajne.

7.9.3. Vrednost po kojoj se mogu izdavati akcije
akcionarskog drustva

Po pravilu, akcionarsko drustvo izdaje akcije po ceni koja je njiho-
va nominalna cena, naznacena na samoj akciji kao vrednosnom
papiru. Ovo pravilo vazi za izdavanje akcija prilikom objavljivanja
prospekta, javnog konkursa za prodaju akcija akcionarskog drus-
tva u osnivanju. Iz prethodnog izlaganja videli smo da akcionarsko
drustvo moZe imati interes da jedan deo izdatih akcija zadrzi pod
sopstvenom kontrolom, tj. da ih ne proda na trzistu. Takode, akci-
onarsko drustvo veoma cesto ima interes da na trzistu hartija od
vrednosti, kad proceni da je povoljan trenutak, kupi deo svojih
akcija i na taj na¢in da uspostavi kontrolu nad delom akcijskog
kapitala.

Akcije akcionarskog drustva koje se po bilo kojem osnovu nalaze
pod kontrolom toga drusStva vode se u poslovnim knjigama kao
kapital drustva. U zavisnosti od ponude i potraznje, takve akcije
mogu u jednom trenutku biti ponudene na berzi na prodaju i po
vecoj ceni od nominalne.

7.9.4. Dividende i druge isplate akcionarima

Smisao kupaca akcija sastoji se u tome da na kraju poslovne godi-
ne, po utvrdivanju zavr$nog finansijskog izvestaja, bilansa stanja i
bilansa uspeha akcionarskog drustva, ostvare pravo na dividendu,
kad drustvo iskaze dobit u poslovanju.

Dividenda je prirastaj na nominalnu vrednost akcije, nastao kao
rezultat uspesnog poslovanja u prethodnoj poslovnoj godini i
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isplacuje se vlasnicima akcija na nacin koji utvrdi skupstina akcio-
nara.

Po usvajanju zavrsnog finansijskog izvestaja za prethodnu poslov-
nu godinu, skupstina akcionara ostvarenu dobit rasporeduje pre-
ma sledec¢em redosledu:

1. za pokri¢e gubitaka akcionarskog drusStva prenesenih iz
prethodnih poslovnih godina,

2. za zakonske rezerve, kad je postojanje obaveznih rezervi za
odredene kategorije akcionarskih drustava predvideno
posebnim zakonom (npr. Zakonom o osiguravajué¢im drus-
tvima, za osiguravaju¢a drustva organizovana kao akcio-
narska drustva),

3. za dividendu, u skladu sa Zakonom o privrednim drustvi-
ma,

4. zadruge vrste i oblike rezervi drustva, koje su utvrdene
osnivackim aktom ili statutom akcionarskog drustva.

Kad skupstina akcionara donese odluku o isplati dividendi, akci-
onar kome treba da bude isplaéena, postaje poverilac drustva do
momenta isplate. Ovo znaci da se drustvo prema akcionaru nalazi
u duznickom odnosu, koji se u slucaju spora moze resiti arbitra-
zom pred nadleznim sudom.

Dividenda se placa akcionarima koji su vlasnici bilo koje vrste ili
klase akcija, srazmerno nomilnalnoj vrednosti akcija, odnosno
srazmerno racunovodstvenoj vrednosti akcija, kod akcija na
kojima nije naznacena nominalna vrednost. Akcionarima koji su
upisali akcije i platili samo polovinu njihove nominalne vrednos-
ti, a ostatak imaju obavezu da plate u roku od dve godine, ispla-
¢uje se dividenda na fakti¢ki uplacéeni iznos akcija.

Dividende se mogu plaéati u novcu i u akcijama, kao i u drugim
hartijama od vrednosti akcionarskog drustva, kao i akcijama toga
drustva koja ¢ine njegov osnovni kapital, a izdate su od strane
drugih akcionarskih drustava.

Osnivackim aktom akcionarskog drustva moze se odrediti dan ili
metod odredivanja kojim se utvrduje lista akcionara koji imaju
pravo na dividende ili na druga plac¢anja, ukljucujuéi placanja lik-
vidacionog udela. Ako ova materija nije uredena osnivackim
aktom, uredice se posebnom odlukom upravnog odbora.
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7.9.5. Isplata dividende

Skupstina akcionara donosi odluku o isplati dividendi, koja oba-
vezno sadrzi:

1. 1iznos dividendi,

2. dan dividendi za koji sa sacinjava lista akcionara ovlasce-
nih za isplatu dividende.

7.9.6. Osnovni kapital akcionarskog drustva

U prethodnom izlaganju istaknuto je kako je akcionarsko drustvo
oblik privrednog drustva koje za slucaj poslovnih promasaja i
utvrdenih gubitaka i Stete prema tre¢im licima odgovara samo
sredstvima koja sacinjavaju imovinu drustva. Akcionari odgovara-
ju do visine novcanog ili nenovéanog uloga ulozenog u to drustvo.
Privatna svojina i licna imovina akcionara ne moZze biti predmet
prodaje, u slucéaju da akcionarsko drustvo iskaze ve¢i gubitak u
svom poslovanju i nad njime se odredi stecaj, a iz ste¢ajne mase ne
mogu u potpunosti da se namire poverioci.

Radi delimi¢nog obezbedenja poslovnih partnera usled potencijal-
nog rizika da osnivaci akcionarskog drusStva osnuju privredno
drustvo bez veéeg osnovnog kapitala, sa idejom da udu u duznicko
poverilacke odnose sa drugim privrednim drustvima, a onda pro-
glase ste¢aj nad novoosnovanim akcionarskim drustvom i tako
pribave prevarom protivzakonitu korist — zakonodavac je predvi-
deo za ovaj tip privrednih drustava obavezno deponovanje novca-
nih sredstava na racunu drustva, pre zapocinjanja njegove delat-
nosti, iskazanih u evrima, a u dinarskoj protivvrednosti.

Deponovana sredstva u ovom smislu na racunu drustva smatraju
se novéanim osnovnim kapitalom i uslov su da drusStvo zapocne
poslovnu aktivnost.

Novcani ulog osnovnog kapitala zatvorenog akcionarskog drustva
na dan uplate iznosi najmanje deset hiljada evra u dinarskoj pro-
tivvrednosti.

Novcani ulog otvorenog akcionarskog drustva na dan uplate iznosi
najmanje 25.000 evra u dinarskoj protivvrednosti.

Deponovan novcani kapital na ra¢unu otvorenog akcionarskog
drustva je znatno veéi, iz razumljivih razloga. Obim poslovnih
aktivnosti takvog privrednog drustva po pravilu je znatno vedéi, pa
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je veca i potencijalna Steta koja moze biti naneta poslovnim part-
nerima, odnosno poveriocima.

Novéani ulog na raéunu akcionarskog drustva mogao bi makar
delimi¢no da posluzi kao izvor za namirenje poverilaca akcionar-
skog drustva u stecaju.

Posebnim zakonima o osnivanju finansijskih (bankarskih) i osigu-
ravajucih organizacija koje se statusno registruju kao akcionarska
drustva, predvidaju se po pravilu daleko ve¢i depoziti osnovnog
kapitala, pre otpocinjanja rada.

Banke, u zavisnosti od obima finansijskih poslova, u obavezi su da
deponuju novcana sredstva u iznosu od deset miliona evra, a za
osiguravajuca drustva zakonom je utvrden depozit koji premasuje
sumu koja je odredena za akcionarska drustva u osnivanju.

7.9.7. Povecanje i smanjenje osnovnog kapitala
drustva

Osnovni kapital drustva je poznata veli¢ina. Precizna informacija o
visini osnovnog kapitala sti¢e se po periodi¢énom ili zavrSnom
finansijskom izvestaju.

Drustvo koje iskaze gubitak moze na skupstini akcionara doneti
odluku o smanjenju osnovnog kapitala, koja u praksi podrazumeva
prodaju jednog dela imovine, sa ciljem da se pribave neophodna
novcana sredstva za namirenje poverilaca.

Smanjenje osnovnog kapitala implicira obavezu drustva da vrati
vrednost osnovnog kapitala u roku od Sest meseci, pod pretnjom
otvaranja stecajnog postupka.

Odluka o povecanju iznosa osnovnog kapitala akcionarskog drus-
tva donosi se na skupstini akcionarskog drustva. Odluka obavezno
sadrzi obim poveéanja osnovnog kapitala, nac¢in povecanja, vreme
uplate odnosno uno$enja uloga u imovinu drustva, kao i druga
pitanja u skladu sa zakonom kojim se ureduje trziste hartija od
vrednosti.

Pri povec¢anju osnovnog kapitala otvorenog akcionarskog drustva
vrsi se izdavanje novih akcija ili se pove¢ava nominalna vrednost
vec izdatih akcija.
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Kod povecanja obima osnovnog kapitala, akcije otvorenog akcio-
narskog drustva mogu se izdavati putem zatvorene emisije ili
putem otvorene (javne) emisije.

Zatvorenom emisijom fakti¢ki se ne povecava broj akcionara, jer
su akcije nove emisije namenjene postoje¢im imaocima akcija toga
akcionarskog drustva.

Otvorena emisija akcija namenjena je licima koja nemaju pravo
preceg upisa (gradanima, koji se o emisiji obaveStavaju putem
Stampe i drugih sredstava javnog obaveStavanja).

Zatvoreno akcionarsko drustvo izdavanjem novog paketa akcija
moze da vrsi zatvorenu emisiju, tj. da nove akcije prodaje postoje-
¢im akcionarima. Otvoreno drustvo moZe da vrsi i zatvorenu i
otvorenu emisiju akcija.

Osnovni kapital akcionarskog dru$tva moze se povecati ne samo
izdavanjem nove emisije akcija nego i nenovéanim ulozima, koji
mogu biti u stvarima i pravima.

Stvari i prava akcionara precizno se navode u odluci o poveéanju
osnovnog kapitala, njihova procenjena knjigovodstvena vrednost,
kao i broj akcija koje licu koje je ulozilo nenovéana sredstva pripa-
da.

Uloge u stvarima i pravima po pravilu procenjuje jedan ili vise
nezavisnih procenjivaca.

7.9.8. Skupstina akcionara

Skupstina akcionara je organ akcionarskog drustva koji ¢ine akci-
onari drustva. Prava i nadleznosti skupstine detaljno su uredena
statutom drustva. Akcionar moze li¢no ili preko svog punomo¢nika
prisustvovati sednicama skupstine.

Akcionar ima pravo glasa ako poseduje akcije sa pravom glasa
(ponekad akcije druge emisije kojima se vrsi dokapitalizacija drus-
tva ne nose pravo glasa, ve¢ pravo na dividendu), pravo podnose-
nja predloga i dobijanja odgovora u vezi sa pitanjem iz dnevnog
reda, kao i pravo postavljanja pitanja u vezi sa predloZenim ili
usvojenim dnevnim redom skupstine.

Akcije kO_]e pripadaju klasi akcija, obi¢ne akcije daju pravo glasa i
to po prln(:1pu Jedna akcija - jedan glas. Takode, pravo glasa po
istom principu daju i preferencijalne akcije.
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Akcije akcionarskog drustva koje su otkupljene ili nisu izdate (pro-
date) akcionarima i nalaze se kao osnovni kapital akcionarskog
drustva, nemaju pravo glasa.

7.9.9. Vrste skupstine

Sednice skupstine akcionara mogu biti redovne i vanredne. Redo-
vna sednica skupstine odrzava se jednom godisnje, radi usvajanja
zavrsnog finansijskog izvestaja, i to na kraju poslovne godine.

Vanredne sednice skupstine odrzavaju se tokom poslovne godine,
kad za taj saziv postoje opravdani razlozi. Vanredne sednice obi¢no
se sazivaju na predlog upravnog odbora ili drugog lica koje je
ovlas¢eno osnivackim aktom da sazove vanrednu skupstinu.

Vanredna skupstina moZe se sazvati na zahtev likvidatora drustva,
ako je odredena likvidacija, kao i na zahtev najmanje deset proce-
nata vlasnika akcija sa pravom glasa.

O zahtevu za vanredno sazivanje skupstine ovlaséenih predlagacda
kona¢nu odluku donosi upravni odbor drustva u roku od deset
dana od prijema zahteva. Odbor ima pravo da prihvati ili odbaci
predlog.

Uz poziv sa odrzavanje skupstine akcionara, akcionarima se dosta-
vlja predlog dnevnog reda, kao i druga dokumenta u nacrtu (pred-
lozi), o kojima ¢e se izjasnjavati clanovi skupstine.

Akcionarska drustva sa velikim brojem akcionara mogu se obaves-
titi o terminu i mestu odrzavanja, kao i o dnevnom redu skupstine
preko dnevne Stampe.

Sednicom predsedava predsednik skupstine. Predsednik skupstine
bira se na pocetku sednice, na nacin koji je odreden statutom drus-
tva.

Sednici po pravilu prisustvuju direktor ili ¢lanovi upravnog odbo-
ra.

Na pocetku sednice skupstine akcionarskog drusStva imenuju se
zapisnicar, overaci zapisnika i ¢lanovi komisije za sprovodenje gla-
sanja.

Zatim se pristupa utvrdivanju prisutnih akcionara sa pravom glasa
ili njihovih punomoc¢nika, kao i ukupan broj glasova i verifikuje se
kvorum. Kvalifikovanu veé¢inu za donosenje pravno valjanih odlu-
ka ¢ini 50% prisutnih akcionara sa pravom glasa.
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Ako ne postoji kvorum, sednica se odlaze najkasnije za 15 dana.
Odlozena sednica moze punovazno odlucivati sa kvorumom koji
broji tre¢inu akcionara sa pravom glasa.

Delokrug skupstine akcionara

Pitanja o kojima odlucuje skupstina akcionara uredena su detaljno
Zakonom o privrednim drustvima:

1. izmene osnivackog akta, ukljucujuci promene koje se odno-
se na smanjenje ili pove¢anje osnovnog kapitala, novu emi-
siju akcija,

2. statusne promene, pripajanje drugoj formi privrednog drus-
tva,

3. raspodela dobiti i pokriée gubitaka,

4. usvajanje finansijskih izvestaja o poslovanju, kao i izvestaja
upravnog odbora i revizora, u vezi sa finansijskom situaci-
jom,

5. donosenje odluka o politici naknada ¢lanova upravnog
odbora (plate),

6. donosenje odluka o izboru i razresenju ¢lanova upravnog
odbora,

7. donoSenje odluke o prestanku, gaSenju drustva,

8. Druga pitanja koja su utvrdena statutom ili osniva¢kim
aktom drustva.

Odluke skupstine akcionarskog drustva donose se u pismenoj for-
mi i upisuju se u knjigu odluka.

7.9.9.2. Nacin glasanja na skupstini

Glasanje na skupstini akcionara je tajno i javno, dizanjem ruke ili
drugim javnim postupkom (usmenim izja§njavanjem).

Tajno glasanje sprovodi se putem listica, na kojima su ispisani:
poslovno ime drustva, datum i vreme odrzavanja sednice skupsti-

ne, pitanja o kojima se glasa po redosledu iz dnevnog reda, kao i
odredba o glasanju, koja ima formu; “Za”, “Protiv” ili “Uzdrzan”.

Zakon o privrednim drustvima propisao je situacije kada se na
skupstini akcionara obavezno vrsi izjaSnjavanje tajnim glasanjem:
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1. Kada se donosi odluka o izboru ili razresenju direktora
drustva,

2. kada se donosi odluka o predlozenom finansijskom izvesta-
ju o poslovanju u prethodnoj poslovnoj godini.

7.9.9.3. Zapisnik skupstine akcionara

Odluke skupstine akcionara obavezno se unose u zapisnik. Zapis-
nik skupstine akcionara obavezno sadrzi sledece:

1. mesto i dan odrZavanja sednice skupstine,
dnevni red,
ime i prezime zapisnicara,
predsedavajuceg i ¢lanove komisije za glasanje,
kvorum,

» «

broj glasova “za”, “protiv”, i “uzdrzanih”,

sazet prikaz diskusije po tackama dnevnog reda,

® N v kWD

spisak ucesnika i dokazi o urednom sazivanju.

7.9.9.4. Telefonske sednice skupStine

Akcionarska drustva koja nemaju viSe od deset akcionara mogu
odrzavati telefonske konferencijske sednice akcionara i na njima
donositi punovazne odluke. Takode, akcionarska drustva o kojima
je re¢ mogu odrzavati sednice van komunikoloskog prostora, koris-
teci Internet telefoniju. Vazan uslov je da lica koja prisustvuju sed-
nici mogu da se ¢uju i da nesmetano ucestvuju u diskusiji i u dono-
Senju odluka.

7.9.9.5. Organi upravljanja i poslovodenja

Organi upravljanja i poslovodenja drustvom razlikuju se kod zat-
vorenog i kod otvorenog akcionarskog drustva.

Zatvoreno akcionarsko drustvo ima direktora ili upravni odbor.
Otvoreno akcionarsko drustvo nema direktora; ima upravni odbor.

Ova razlika ucinjena je najverovatnije iz razloga Sto zatvoreno
akcionarsko drustvo ima manji broj akcionara i, potencijalno,
manji kapital. U takvoj situaciji jedan od akcionara moze imati
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veliki udeo u kapitalu akcionarskog drustva i s tim u vezi veliki uti-
caj na kreiranje politike drustva, tako da mu, shodno tome, moze
biti poverena uloga direktora, koji se javlja u ulozi inokosnog
organa poslovodenja akcionarskim drustvom.

Upravni odbor, koji je obavezni oblik poslovodenja otvorenim
akcionarskim drustvom jeste kolegijalni poslovodni organ. Po pri-
rodi stvari, ¢ine ga akcionari ili njihovi pravni zastupnici sa najve-
¢im ulogom u drustvo. To su po pravilu ljudi koji imaju kontrolu
nad najmanje 50 procenata akcija drustva i imaju kontrolni paket
akcija.

Broj ¢lanova upravnog odbora akcionarskog drustva nije precizno
zakonom utvrden. Ostavljena je moguénost osnivacima da ovo
pitanje blize odrede osnivackim aktom. Zakonodavac je odredio
okvire, tako da broj ¢lanova upravnog odbora ne moze biti manji
od tri, niti veéi od petnaest ¢lanova.

Clanove upravnog odbora bira skupstina akcionara, bilo da je saz-
vana kao redovna ili vanredna.

Predsednik upravnog odbora akcionarskog drustva bira upravni
odbor iz reda svojih ¢lanova ve¢inom od ukupnog broja. Upravni
odbor ima ovlas¢enje da razreSi predsednika i izabere novog po
istom principu i na isti nacin, u bilo koje vreme.

Po pravilu, predsednik upravnog odbora akcionarskog drustva je
generalni direktor drustva, saziva sednice upravnog odbora, pred-
laze dnevni red i predsedava im.

Kandidate za izbor ¢lanova upravnog odbora predlazu postojeéi
upravni odbor, akcionari ili komisija za imenovanje upravnog
odbora (ako je takva komisija pre toga imenovana).

Mandat direktora ili ¢lanova izvr§nog odbora isti¢e na prvoj slede-
¢oj godisnjoj skupstini, posle njihovog izbora.

7.9.9.6 NadlezZnosti i na¢in donosSenja odluka
upravnog odbora

Upravni odbor akcionarskog drustva nadlezan je za donosenje
odluka, koje se odnose na:

1. kontrolu taénosti finansijskih izvestaja i informacija,

2. upravljanje razvojem drustva, strategijom i vr§enjem nad-
zora nad radom izvrs$nih direktora i administracije drustva,

134



3. utvrdivanje i odobravanje poslovnog plana akcionarskog
drustva, i to kako kratkoro¢nog poslovnog plana tako i
dugorocnih planova,

4. Sazivanje sednice skupstine akcionara i utvrdivanje dnev-
nog reda,

5. Izdavanje akcija, u okviru limita koji je utvrden osnivackim
aktom,

6. Izdavanje obveznica i drugih hartija od vrednosti, radi pri-
bavljanja novéanih sredstava,

7. Izbor i razresenje izvrsnih direktora, odobravanje kriteriju-
ma ugovora koje akcionarsko drustvo zakljucuje sa njima i
odredivanje visine naknade (plate) za njihov posao,

8. Utvrdivanje iznosa i dana placanja dividende akcionarima,
na nacin kako je to uredeno osnivackim aktom.

Direktor akcionarskog drustva ili upravni odbor kao organ poslo-
vodenja odgovorni su za vodenje poslovnih knjiga na nacin kako je
to uredeno zakonom i za zakonitost rada akcionarskog drustva
(unutrasnji nadzor). To znaci da su poslovodni organi duzni da
preduzimaju mere prema licima angaiovanim na poslovima u
akcionarskom drustvu, kOJl se u VrsenJu svojih poslova ne prldrza-
VaJu zakona, tako $to ¢e im izre¢i mere upozorenja, pa ¢ak i podno-
Senja prijave nadleznom drzavnom organu.

Zakon o privrednim drustvima nije odredio maksimalan broj sed-
nica koje upravni odbor treba da odrzi u toku poslovne godine, ali
je odredio donju granicu. Upravni odbor je u obavezi da odrzi
najmanje Cetiri redovne sednice godisnje. Pored redovnih sednica,
upravni odbor ima nadleznost za odrzavanje vanrednih sednica.
Broj vanrednih sednica odbora nije ogranicen. Sednice po pravilu
saziva predsednik upravnog odbora ili tre¢ina njegovih ¢lanova.
Poziv sa dnevnim redom i materijal o kojem ¢e se odlucivati (pred-
log odluka) moraju se dostaviti svim ¢lanovima najmanje osam
dana pre odrzavanja sednice, kako bi pozvani mogli materijal da
prouce i tako postali kvalifikovani da donose odgovarajuce odluke.

Obzirom da su ¢lanovi poslovnog odbora poslovni ljudi, preduzet-
nici, koji se ¢esto nalaze na putu, narocito u vremenu globalizacije
i otvorenosti svetskih trzista, zakon je fleksibilan i ostavlja mogué-
nost da se sednice upravnog odbora mogu odrzavati izvan komu-
nikoloskog prostora (sale, kancelarije). Uz koriS¢enje savremenih
sredstava telekomunikacija, kao Sto su telefonske konferencijske
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veze, koje omogucavaju da se veci broj ljudi poveze putem javne
telefonske mreze i da medusobno razgovaraju. Ovde se kao bitan
uslov postavlja da moraju jedan drugog cuti i da svakome clanu
odbora mora biti tehnicki omoguéeno da diskutuje.

Isti nacin konferencijskih veza vazi i za veze koje se oslanjaju na
Internet infrastrukturu i nazivaju se video konferencijskim veza-
ma. Savremena tehnologija omogucava da se putem Interneta kao
komunikacione tehnologije, obavljaju konferencijske veze inter-
kontinentalnog karaktera, koje omogucavaju svakom ucesniku da
vidi i ¢uje druge ucéesnike u realnom vremenu, da sa svog racunara
na radnu povrsinu (desktop) pokrene aplikaciju, na primer grafik
koji pokazuje statisticke pokazatelje poslovanja kompanije u
nekom odredenom vremenskom periodu. Takva aplikacija se Seru-
Jje, odnosno deli i istovremeno prenosi na racunare drugih uéesni-
ka u konferencijskoj vezi.

DonosSenje odluka upravnog odbora

Upravni odbor kao kolegijalni poslovodni organ donosi odluke na
sednicama, kojima prisustvuje natpolovi¢na veéina prisutnih (kvo-
rum). Vecina odluka donosi se prostom ve¢inom glasova prisutnih
¢lanova odbora.

Na sednicama upravnog odbora vodi se zapisnik. Zapisnik sadrzi
dnevni red, imena prisutnih ¢lanova i sazet prikaz diskusije o
pojedinim tackama dnevnog reda.

Odluke upravnog odbora odmah se unose u knjigu odluka uprav-
nog odbora i stupaju na snagu odmah.

7.9.9.7. IzvrS§ni odbor

Izvrsni odbor je organ poslovodenja otvorenim akcionarskim drus-
tvom. Zatvoreno akcionarsko dru$tvo nema izvr$ni odbor. Zako-
nodavac ostavlja moguénost i zatvorenom akcionarskom drustvu
da moZe obrazovati izvrsni odbor.

Izvrsni odbor je kolegijalni organ i direktono je potéinjen uprav-
nom odboru. To se najbolje vidi po tome sto ga bira upravni odbor.

Clanovi izvr$nog odbora su po funkeiji izvrni direktori.

Izvrsni direktori biraju se iz reda lica koja su ¢lanovi upravnog
odbora, ali i drugih lica. Najmanje polovina ¢lanova izvr$nog
odbora su ¢lanovi upravnog odbora.
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Izvrsni odbor je organ poslovodenja drustvom koji je podreden
upravnom odboru. To, drugim re¢ima, znaci da je izvrSni odbor
zaduZen za sprovodenje odluka upravnog odbora akcionarskog
drustva i za sva pitanja povezana sa vodenjem poslova i teku¢im
poslovima drustva. Upravni odbor ima sva ovlaséenja u pogledu
razreSenja jednog ili vise ¢lanova izvrsSnog odbora i postavljanje
drugih ljudi na njihova mesta.

7.9.9.8. Generalni direktor akcionarskog drustva

Generalnog direktora akcionarskog drustva bira i razreSava uprav-
ni odbor. Po svojoj funkeiji, generalni direktor je predsednik izvrs-
nog odbora drustva. Direktor saziva sednice izvrSnog odbora,
predlaze dnevni red, predsedava sednicama i stara se o vodenju
zapisnika.

Generalni direktor zastupa akcionarsko drustvo kao pravno lice
prema fizickim i pravnim licima i organima drzavne vlasti bez
posebnih ovlaséenja, veé po svojoj funkeiji.

Pored generalnog direktora, organi poslovodenja i upravljanja
drustvom mogu imenovati i druga lica koja ¢e u odredenim prav-
nim stvarima zastupati drustvo.

7.9.9.9. Izvestavanje skupsStine akcionara

Upravni odbor akcionarskog drustva izvestava skupstinu akciona-
rao:

1. planiranoj poslovnoj politici i o drugim nadelnim pitanjima
koja se odnose na vodenje poslova, ukljuc¢ujuéi promenu ve¢
definisane poslovne politike u nekim segmentima delovanja
irada;

2. ekonomicnosti, rentabilnosti i solventnosti drustva, na
godis$njoj skupstini;

3. poslovanju drustva i njegovom finansijskom stanju Sesto-
mesecno;

4. poslovima koji bi mogli biti od velikog znacaja za rentabil-
nost poslovanja, kako bi skupstina blagovremeno o njima
mogla da zauzme stav;

5. Upravni odbor akcionarskog drustva, odnosno svaki ¢lan
upravnog odbora moze u bilo koje vreme traziti od izvr$nog
odbora da ga izvesti o poslovima koji bi mogli biti od veceg
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uticaja na poslovanje drustva i na poslovne odnose sa dru-
gim drustvima;

6. Izvrsni odbor duZzan je da stalno i potpuno informise uprav-
ni odbor o svim znacajnim pitanjima poslovanja akcionar-
skog drustva.

Sekretar drustva

Sekretara drustva ima obavezno otvoreno akcionarsko drustvo.
Sekretara drustva imenuje upravni odbor drustva i on je odgovo-
ran za svoj rad upravnom i izvrSnom odboru drustva. Sekretar
drustva bira se iz redova diplomiranih pravnika, u skladu sa poslo-
vima koje treba da obavlja.

Sekretar akcionarskog drustva odgovoran je za vodenje knjiga
akcionara, za pripremu sednica i vodenje zapisnika skupstine akci-
onara i sednica upravnog odbora, izvr$nog odbora i nadzornog
odbora drustva. Sekretar je takode odgovoran za cuvanje odluka
akcionarskog drustva, osim odluka koje se ¢uvaju u ra¢unovods-
tvu.

Sekretar akcionarskog drustva odgovoran je i za organizovanje
rada i pracenje izvrSavanja odluka skupstine akcionara, upravnog
odbora i izvr$nog odbora drustva.

Autonomna akta akcionarskog druStva

Zakonodavac je u Zakonu o privrednim drustvima precizno opisao
koje vrste akata i dokumenata mora posedovati akcionarsko drus-
tvo:

=

osnivacki akt i sve njegove izmene;
2. statut, ako ga drustvo ima, i sve njegove izmene;

3. reSenje o registraciji Agencije za registraciju privrednih
drustava;

4. interna dokumenta koja su odobrena od skupstine i drugih
organa drustva (pravilnici; npr. o zastiti ¢ovekove okoline, o
zastiti na radu, o nacinu isplata zarada zaposlenima, o pos-
lovnoj tajni);

5. akt o obrazovanju svakog ogranka drustva i zastupnistva
izvan mesta u kojem se nalazi sediste drustva;

6. dokumenta koja dokazuju svojinska i druga prava drustva;
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7. zapisnike i odluke skupstine akcionara, upravnog odbora i
nadzornog odbora;

8. finansijske izvestaje o poslovanju u posmatranom vremen-
skom periodu;

9. prospekt (javni poziv putem Stampe) o izdavanju akcija i
drugih hartija od vrednosti;

10. knjigovodstvenu dokumentaciju i racune;
11. knjigu akcija;

12. listu sa punim imenima i adresama svih ¢lanova upravnog
odbora i svih lica koja su ovlaséena da zastupaju drustvo,
kao i druga akta koja su utvrdena osnivackim aktom i statu-
tom.

Pravo uvida u akta akcionarskog drustva

Akta opisana u prethodnom naslovu imaju javni karakter i akcio-
narsko drustvo je duzno da ih stavi na raspolaganje svakom akcio-
naru ili ranijem akcionaru za period u kojem je bio akcionar drus-
tva, radi kopiranja i ostvarivanja prava uvida, po pravilu u radno
vreme drustva i u prostorijama drustva. Na taj nacin akcionarima
drustva omogucava se pravo na blagovremeno, kvalitetno i potpu-
no informisanje o poslovanju drustva.

Prestanak postojanja akcionarskog drustva

U poslovnom svetu zivotni vek privrednih drustava (preduzeca)
zavisi od brojnih faktora koji objektivno postoje na trziStu. Neizve-
snost u pogledu postojanja i trajanja privrednih drustava dodatno
je zaoStrena pocetkom ovog milenijuma, kada je u praksi pocela da
se primenjuje ekonomska filozofija globalizacije, odnosno otvore-
nih trzista. Drzava sa sve manje kapaciteta i ovlas¢enja istupa kao
branilac interesa onoga sto je do juce bilo poznato kao nacionalna
ekonomija. Preduzeca, organizovana kao privredna drustva, izlo-
Zena su velikoj konkurenciji. U takvoj situaciji samo najjaci i naj-
bolje organizovani uspevaju da opstanu na trzistu.

U Zakonu o privrednim drustvima propisane su situacije kad akci-
onarsko drustvo prestaje sa radom:
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1. protokom vremena za koje je osnovano (ako se osniva
radi obavljanja poslova vezanih za neki dogadaj),

2. pravosnaznom odlukom skupstine akcionara o gasenju
drustva, koja se donosi kvalifikovanom vec¢inom,

3.pravosnaznom odlukom nadleznog trgovinskog suda
kojom se utvrduje da je registracija nistavana,

4.odlukom stecajnog veca o otvaranju i zakljucenju stecaj-
nog postupka, zbog nemogucénosti da se iz ste¢ajne mase
pokriju troskovi ste¢ajnog postupka,

5. bankrotstvom (stecajem),

6.u drugim sluéajevima koji su utvrdeni zakonom ili osni-
vackim aktom akcionarskog drustva, a koji su navedeni
kao osnov za prestanak postojanja drustva.

8. Javno preduzece

Javno preduzece predstavlja poseban pojavni oblik preduzeéa koje
u svim situacijama osniva drzava. U praksi, to su drzavna preduze-
¢a, a osnivaju se u oblastima koje su definisane kao oblasti od
posebnog drustvenog interesa. Ako je obavljanje odredene privre-
dne delatnosti nezamenljiv uslov zZivota i rada gradana i drugih
preduzeca na tom prostoru - onda se za dotiénu delatnost osniva
javno preduzece.

Postupak osnivanja i upravljanja javnim preduzeéem nije predmet
pravne materije koja je regulisana Zakonom o privrednim drus-
tvima. U Zakonu o privrednim drustvima taksativno se kaze da se
ovaj zakon ne odnosi na javna preduzeca, nego da se pravna mate-
rija osnivanja i poslovodenja javnih preduzeca reguliSe Zakonom o
javnim preduzec¢ima.

Ovo je i razumljivo budu¢i da se Zakon o privrednim drustvima
bavi profitnim organizacijama. Javno preduzete ne mora uvek biti
profitna organizacija i poslovati u svim situacijama na profitnoj
osnovi. Drzava ima velikog udela u formiranju politike cena proiz-
voda i usluga javnih preduzec¢a, mada javna preduzeéa mogu biti u
mesovitoj svojini, pri ¢emu drzava moZe biti manjinski vlasnik. U
praksi, javna preduzeca jesu veliki sistemi, koji ¢ine okosnicu priv-
rede zemlje (Zeleznica, putna privreda, elektroprivreda, naftna
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industrija, posta, Radio Televizija Srbije, itd), a na nivou lokalne
samouprave ovde se pribrajaju komunalna preduze¢a (vodovod,
kanalizacija, gradska cistoca, toplane, gradsko zelenilo i javni par-
kovi, itd).

Ova preduzeca Cesto u svom poslovanju iskazuju gubitak i drzava,
bududi da ista deluju kao njen servis, iz trezora (budzeta) pokriva
njihove gubitke. Primer takve prakse jeste Gradsko saobracajno
preduzece Beograd, na koje Grad Beograd trosi ogromna sredstva
Trezora Grada radi nesmetanog funkcionisanja ovog znacajnog
javnog servisa za normalno funkcionisanje tako velikog grada.

Motiv za osnivanje javnog preduzeca prema slovu zakona uvek
mora biti neki opsti interes. Jedanput je re¢ o obavljanju odredene
delatnosti, drugi put radi se o obezbedenju jednakosti svih korisni-
ka, zatim o prilagodavanju delatnosti potrebama korisnika, itd.
Zakon o preduze¢ima ne nabraja taksativno oblasti u kojima se
mogu osnovati javna preduzec¢a. Okvirno se navode oblasti privre-
de koje se ne mogu zamisliti bez jedinstvenih, dakle javnih predu-
zeca, jer to nalaze specifi¢nost njihove delatnosti: elektroprivreda,
naftna industrija, posta, telegraf, telefon, Zeleznice, komunalne
delatnosti. Definitivan spisak javnih preduzec¢a odreduje, u kraj-
njoj instanci, drzava posebnim zakonima, odnosno aktima skups-
tina republika i Federacije.

Osnivanjem javnih preduzeca drzava zeli da obezbedi efikasno
funkcionisanje kljuénih sektora privrede i uredno funkcionisanje
drustvenih delatnosti, odnosno cilj je uredno odvijanje delatnosti u
oblastima za koje su osnovana javna preduzeca.

Drzava ima vrlo velik uticaj na ovaj tip preduzeca, ¢ak i kad su ona
svojinski organizovana na principu "mesSovite svojine", pa ¢ak i
onda kada se pojavljuje kao manjinski vlasnik deonica. Naime, u
svakom svojinskom obliku javnog preduzec¢a drzava ima prava:

« da daje saglasnost na planove i programe razvoja;

« da daje saglasnost na statusne promene (ime firme, sediste,
delatnost);

- da daje saglasnost na imenovanje i razreSenje direktora i
¢lanova upravnog odbora;

« da daje saglasnost na obrazovanje cena proizvoda i usluga;
« da trazi podnoSenje periodi¢nih izvestaja o radu i poslova-
nju;
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» po potrebi, uvodi mere prinudne uprave, i td.

Drzava, prema tome, umesto da odredene odnose u privredi
uskladuje preko svojih organa, organizacija i ustanova (adminis-
trativnim putem), osniva javno preduzece kao specifican servis,
koji ¢e obavljati ove poslove za njen racun.

Javno preduzecte ima svoju imovinu, poput svih drugih tipova pre-
duzeca, ali je vlasnik te imovine ili drzava, ili je drzava suvlasnik sa
nekim drugim pravnim ili fizickim licem (kad se radi o javhnom
preduzecu u mesovitoj svojini). Prema duhu zakona, javno predu-
zeCe samostalno odgovara za preuzete obaveze prema tre¢im lici-
ma. Ovo znaci da bi javno preduzece u odredenim situacijama
moglo i¢i pod stecaj. To se u praksi ne dogada. Kad nastupi ovakva
situacija drzava iznade nacin da iz-vrsi socijalizaciju gubitaka i
spase javno preduzece stecaja.

Javno preduzece ima organe upravljanja i poslovodenja: upravni
odbor, nadzorni odbor i direktor. Clanove upravnog i nadzornog
odbora, osim predstavnika zaposlenih, bira osniva¢, odnosno vlas-
nik javnog preduzeca.
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V SREDSTVA PREDUZECA

1. Okvir pojma

Za izvrSavanje planskih zadataka u privredi, preduzete pored
zaposlenih, koji trose svoju radnu snagu i svoje umne sposobnosti
u procesu rada, mora imati i materijalna sredstva. Pre svega,
neophodno je da poseduje zgrade u kojima se smestaju fabricke
masine, poslovne zgrade u kojima poslove obavlja administrativno
i upravno osoblje, a zatim menze, odmaralista, sredstva prevoza
(vozila) za prevoz sirovina i gotovih proizvoda, za vrSenje usluga,
za prevoz zaposlenih od kuée do posla i obrnuto.

Preduzeta moraju imati i sredstva u rezervi.

Razume se, vrsta i karakter sredstava koje preduzeée poseduje raz-
likuje se od slucaja do slucaja, a odredeno je na prvom mestu pos-
lovnom aktivnoséu koju obavlja, velicinom, obimom poslova, itd.

Jedno trgovacko preduzete i jedno preduzece za proizvodnju
automobila imace i razli¢ita sredstva za vrSenje svojih aktivnosti.
Preduzece za proizvodnju automobila posedovacée masine za proiz-
vodnju delova motora, menjaca, karoserije, za montazu, itd. Trgo-
vacko preduzete mora imati sredstva u obliku prostorija u kojima
¢e izlagati robu za prodaju. Naravno, mora imati i transportna
sredstva za prevoz robe.

Celokupna sredstva kojima preduzece raspolaze, kao Sto smo veé
istakli, nazivaju se imovinom preduzeca, ili njegovim osnovnim
kapitalom..

Prilikom osnivanja preduzete mora najpre obezbediti pocetna
sredstva, koja sacinjavaju sredstva za rad i predmeti rada, da bi
proizvodni ciklus bio pokrenut. U ukupnoj strukturi sredstava
preduzec¢a pocetna sredstva nisu beznacajna; naprotiv, radi se o
sredstvima koja u vecini preduzeca predstavljaju osnov njihovog
kapitala. Kako su pocetna sredstva obezbedili ulagaci, ona se jo$
nazivaju i sredstvima ulagaca.

Osnivaci preduzeca imaju ekonomski interes ulaganja kapitala u
novoosnovano preduzece samo ako su ubedeni da ¢e im ta investi-
cija doneti dobitak. Preduzece se osniva da bi svojom poslovhom
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aktivnos¢u obezbedilo profit, odnosno dobit, iz ¢ijeg se dela pod-
miruju potrebe za zamenom dotrajalih osnovnih sredstava. Dobit
je, prema tome, jedan moguci izvor sredstva za proSirenje i
modernizaciju tehnicke osnove preduzeca.

Uopste uzev, preduzete mora stalno tragati za izvorima sredstava,
jer ga zakoni trziSne ekonomije stalno gone na modernizaciju svoje
tehnicko-tehnoloske osnove. Deo sredstava za razvoj preduzece
obezbeduje iz sopstvenih prihoda, po utvrdenom pozitivnom
bilansu stanja, dok drugi deo obezbeduje putem pozajmica kod
poslovnih banaka ili kod drugih preduzeca - najéesée svojih poslo-
vnih partnera.

Dakle, preduzece ¢e obezbediti izvore sredstava, bilo iz sopstvenih
prihoda bilo iz pozajmica, bilo na neki tre¢i nacin. Drugim recima,
sredstva ulagaca jesu vrlo znacajna materijalna osnova preduzeca,
ali nisu jedina niti su vecita. 1z tih razloga preduzece od pocetka
svog poslovanja vodi takvu poslovnu politiku koja treba da omogu-
¢i namensku upotrebu i racionalno koriséenje sredstava i obezbe-
denje izvora za blagovremenu supstituciju zastarelih ili dotrajalih
sredstava.

Radi $to ekonomicnije i racionalnije upotrebe sredstava, preduzece
raspolaze informacijama o stanju svih sredstava, promenama toga
stanja, na¢inu koriséenja i izvorima sredstava, kao i o ostvarenim
poslovnim rezultatima. Sve ove informacije sadrzane su u poslov-
nim knjigama preduzeca i o njima ¢ée kasnije biti viSe redi.

2. Tipologija sredstava preduzeca

Iz dosadasnjeg izlaganja moze se zakljuéiti kako preduzece raspo-
laze razli¢itim sredstvima: od sredstava za rad, sirovina, objekata -
do vozila, novéanih sredstava, itd. Zato se pojavljuje potreba klasi-
fikacije sredstava preduzec¢a. S druge pak strane, klasifikacija se
moze izvrsiti po viSe kriterijuma, pri cemu kriterijumi klasifikacije
predstavljaju standardna obelezja tih sredstava.

1. Najpoznatija tipologizacija sredstava preduzeca polazi od njiho-
ve namene. Po tom osnovu mogu se razlikovati sredstva koja su u
neposrednoj funkciji poslovnih aktivnosti i bez kojih se ta poslovna
aktivnost ne moze zamisliti. To su poslovna sredstva. Poslovna
sredstva se dalje dele na osnovna, ili stalna sredstva i obrtna ili
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potrosna sredstva. Ovim sredstvima preduzece obavlja aktivnost za
koju je osnovano.

Poslovna sredstva ¢ine masine, gradevinski objekti, obradivo ili
gradevinsko zemljiste, sredstva transporta, predmeti rada, nedovr-
Seni objekti, alati, sitan inventar, itd. U zavisnosti od karaktera
poslovnog procesa u svakom konkretnom preduzecu biée zastup-
ljena odgovarajuca poslovna sredstva. To znaci da se vrsta, broj i
karakter poslovnih sredstava razlikuju od preduzec¢a do preduzeca.

2. Sredstva preduzeca mogu se razvrstavati i po osnovu oblika u
kome se javljaju. Tako razlikujemo stvari (konkretna sredstva
pomocu kojih preduzece obavlja svoju delatnost, kao Sto su zgrade,
uredaji, vozila, sirovine za proizvodnju finalnih proizvoda, proiz-
vodi koji jo$ nisu plasirani na trziSte, objekti za odmor i rekreaciju
zaposlenih, restorani, objekti u izgradnji, zemljiste i dr), prava
(potrazivanja prema kupcima za prodatu a nenaplaéenu robu koja
traju sve do momenta naplate, prava na patente, prava na licence,
kao i druga prava), novcéana sredstva (jesu sredstva koja se koriste
za kupovinu predmeta rada, sredstava za rad, za isplatu zarada
radnicima, za izmirenje dospelih obaveza prema drzavi, kao za
izmirenje obaveza prema drugim poslovnim subjektima, itd).

Konkretni oblici sredstava razlikuju se od preduzec¢a do preduzeéa
i uslovljeni su razli¢itim faktorima: delatno$¢u kojom se preduzece
bavi, obimom poslova koje vrsi i ¢itavim nizom drugih posebnosti.

3. Prema poreklu, sredstva se mogu podeliti na sredstva nastala iz
sopstvenih izvora i sredstva nastala iz tudih izvora, dakle iz
pozajmica, kredita, itd.

2.1. Osnovna sredstva

Osnovna sredstva saéinjavaju stalni kapital preduzeéa i predstav-
ljaju trajnu i nezamenljivu osnovu za obavljanje ukupnih poslovnih
aktivnosti.

Najvazniji deo osnovnih sredstava sa¢injavaju sredstva za rad. Pod
sredstvima za rad podrazumevaju se:

 sredstva kojima se neposredno deluje na predmete rada. To
su alati, masine, instrumenti, i sl. Ova sredstva preduzeca
ponekad se nazivaju opremom;

 sredstva ¢ijim se koriS¢enjem obezbeduje nesmetano funk-
cionisanje poslovnog procesa preduzeca. Tu svakako spada-
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ju fabric¢ke hale, poslovne zgrade, magacini za skladistenje
robe i sirovina, gradevinsko i poljoprivredno zemljiste;

« sredstva koja sluze za skladistenje proizvedenih ma-
terijalnih dobara, kao Sto su silosi, hladnjace, cisterne, i sl.

U najuzem smislu reci sredstvima za rad nazivaju se sva sredstva
kojima radnici neposredno uti¢u u procesu rada na predmete rada,
sirovine i sl, radi njihove metamorfoze u finalni proizvodni oblik.

Najvaznije obelezje osnovnih sredstava jeste njihov dug vek upot-
rebe. Vek upotrebe svakako je duzi od jedne godine, a najéeSce
iznosi pet godina. Kod nekih sredstava zZivotni vek iznosi deset, pa i
viSe godina. Ovo narocito vazi za zgrade i druge objekte preduzeca.
Vek trajanja poslovnih sredstava u direktnoj je zavisnosti od
namene sredstva i od stepena njegove eksploatacije u poslovnom
procesu.

Obzirom da dugo traju, moze se zakljuditi da se osnovna sredstva u
poslovnom procesu postepeno trose. U poslovhom procesu, osno-
vna sredstva postepeno prenose deo po deo svoje vrednosti na
nove proizvode i tako stalno umanjuju sopstvenu vrednost. Na taj
nadin se vrsi amortizacija osnovnih sredstava.

Naposletku, osnovna sredstva zadrzavaju svoj prvobitni fizicki
oblik u toku celog radnog veka. Onoga trenutka kad osnovno
sredstvo promeni fizicki oblik (lom, kvar i sb), iskljucuje se iz proi-
zvodnyje, jer viSe ne moZze sluziti osnovnoj svrsi. Reeno pretposta-
vlja da osnovna sredstva nikako materijalizacijom ne ulaze u sas-
tav novog proizvoda, ve¢ samo sopstvenom amortizacijom u poslo-
vnom procesu uti¢u na njegovu konaénu vrednost.

U najSirem smislu reci, pored sredstava za rad, koja ¢ine osnovu
osnovnih sredstava, u osnovna sredstva jos spadaju :

« novcana sredstva, izdvojena za nabavku osnovnih sredstava;

« patenti, licence i druga prava, koja nemaju obelezja sredsta-
va za rad;

+ objekti u izgradnji koji tek po pustanju u rad treba da pos-
tanu sredstva za rad;

« osnivacka ulaganja u novéanom obliku (osnivacki kapital
koji se ne ulaze u naturi).

Treba imati na umu da u kategoriju osnovnih sredstva ne ulaze
sredstva preduzec¢a koja zadovoljavaju neke od gore postavljenih
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kriterijuma. Recimo, sredstva koja imaju duzi vek trajanja od
godine dana. Ako su u pitanju sredstva manje vrednosti, takva se
sredstva knjize u poslovnim knjigama preduzeca kao sitan inven-
tar i imaju tretman obrtnih sredstava: Soljice za kafu, heftalice,
telefonski aparati, deo ambalaze, sitan alat za obavljanje elemen-
tarnih popravki kao sto su kljucevi, Srafcigeri, i td.

2.1.1. Tipologija osnovnih sredstava

Najcesc¢i kriterijumi tipologizacije osnovnih sredstava jesu
mera upotrebljivosti u poslovnom procesu preduzeca i poja-
vni oblici.

Prema prvom kriterijumu, osnovna sredstva mogu biti: u upotrebi,
u pripremi, izvan upotrebe i neupotrebljiva osnovna sredstva.

Sredstva u upotrebi jesu sredstva koja se normalno eksploatisu
u poslovnom procesu preduzeca i bez kojih poslovni proces ne bi
mogao da se normalno odvija. Tu spadaju masine, alati, vozila,
zgrade, uredaji, instrumenti i dr. Radnici koji rade na osnovnim
sredstvima u upotrebi treba da imaju odgovarajuée struéno znanje
u pogledu rukovanja tim sredstvima i treba da ih eksploatisu u
skladu sa uputstvom njihovog proizvodaca.

Sredstva u pripremi jesu zapocete investicije kojima preduzece
prosiruje svoju materijalnu osnovu. To su objekti (hale, zgrade,
dugogodisnji zasadi) u izgradnji, uredaji ¢ije je postavljanje u toku,
gradevinski i drugi materijal za zavrSetak zapocetih radova na
sredstvima u pripremi.

Sredstva van upotrebe jesu tehnicki ispravna osnovna sredstva,
ali se iz razloga kontinuiranosti proizvodnje nalaze u rezervi, za
slucaj da se brzo upotrebe, ako bi doslo do kvara ili loma ekviva-
lentnog sredstva u upotrebi.

Neupotrebljivim sredstvima smatraju se ona osnovna sredstva
koja zbog isteklog veka trajanja, kvara ili nekih drugih razloga ne
vrse viSe funkciju osnovnog sredstva i povucena su iz poslovnog
procesa. Takva sredstva treba otpisati iz poslovnih knjiga i prodati.

Prema pojavnom obliku, osnovna sredstva mogu se podeliti na
stvart, prava i novcéana sredstva.

Stvari sacinjavaju oprema, gradevinski objekti i zemljiste.

Oprema obuhvata sve masine i uredaje koje preduzece Kkoristi u
procesu svoje delatnosti. U opremu, takode, spadaju i sva tran-
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sportna sredstva, sredstva veza, kao sto su telefonski aparati, tele-
faksi, teleprinteri, radio-stanice, zatim oprema laboratorija, kance-
larijska oprema, kao sto su stolovi, plakari, stolice, itd.

Gradevinski objekti su svi objekti namenjeni za obavljanje privre-
dnih aktivnosti. To su fabricke hale u kojima se odvija proizvodni
proces, radionice, poslovne zgrade. Gradevinskim objektima treba
pribrojiti brane hidrocentrala (i same hidrocentrale), dalekovode,
Zeleznicke pruge, aerodrome, rudarska okna, vodotornjeve, tele-
komunikacione releje, recna i morska pristanista, silose za skladis-
tenje sirovina, itd.

Prema obliku gradnje, gradevinski objekti mogu biti izgradeni
ispod zemlje (rudarska okna, hale za obavljanje poslovnih procesa
koji zahtevaju odredeni rezim temperature i vlage - npr. uzgajanje
pecuraka) i iznad zemlje. Gradevinski objekti iznad zemlje mogu
biti gradeni kao niskogradnja i kao visokogradnja.

Zemljiste moze biti osnovno sredstvo ako je privedeno nameni, tj.
ako su u njega ve¢ investirana odredena sredstva. Zemljiste na
kome su izgradeni fabricki objekti, fabricki krug, prostor na kojem
su izgradene poslovne zgrade, pristanista, zeleznicke pruge, itd.
Poljoprivredno zemljiste koje se redovno obraduje i koje predstav-
lja osnov za vrSenje delatnosti odredenim preduzec¢ima koja poslo-
vne aktivnosti obavljaju u oblasti poljoprivrede, takode je osnovno
sredstvo tih preduzeca.

Dugogodisnji zasadi vocaka (viSanja, kupina, malina, jabuka),
vinogradi, maslinjaci jesu osnovna sredstva.

U osnovna sredstva takode spadaju knjige koje se nalaze u biblio-
teci preduzeca i koje imaju odredenu knjigovodstvenu vrednost,
zatim dela umetnicke vrednosti kao $to su umetnicke slike, skulp-
ture i sl.

Prava sacinjavaju osnovna sredstva koja egzistiraju na papiru, tj.
nemaju svoje materijalno ovaploéenje. Tu spadaju patenti i licen-
ce.

Pravo patenta imaju preduzeca koja su ostvarila odredeno tehnic-
ko ili tehnolosko resenje koje u biti koristi poslovhom procesu u
preduzecu i koje je evidentirano (registrovano) kod ovlaséenog
drzavnog organa. Kad tehnicka, tehnoloska, ili druga unapredenja
koja su patentom zasti¢ena kupi na koriS¢enje poslovni subjekt,
onda je on kupio licencu. Prava otkupa licence regulisu se ugovo-
rom izmedu davaoca licence (vlasnika patenta) i njenog kupca.
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Posebnu vrstu osnovnih sredstava predstavljaju ulaganja osni-
vaca. Ova sredstva obezbeduju se pre nego Sto u preduzecu zapo-
¢ne proizvodni ciklus. Sredstva kojima se pokrivaju troskovi izrade
projekitne dokumentacije, zatim sredstva kojima se isplac¢uju vlas-
nicka i druga prava na prostoru na kome ce se podi¢i poslovni
objekti, sredstva kojima se otplacuju krediti odobreni za pokriva-
nje troskova preduzeca u nastajanju, sredstva neophodna za struc-
no osposobljavanje radne snage koja ¢e se po pustanju u rad,
ukljuciti u proizvodne procese, sredstva za vrSenje istrazivanja koja
su u funkciji delatnosti buduéeg preduzeca, kao i druga sredstva.

Novcéana sredstva koja spadaju u oblast osnovnih sredstava jesu
sva sredstva ¢ija je isklju¢iva namena nabavka novih osnovnih
sredstava ili popravka i odrzavanje postojecih.

Novéana sredstva se, prema kriterijumu porekla, mogu pode-liti
na:

« sredstva koje preduzece izdvaja u fond amortizacije, a cija je
iskljuéiva namena nabavka rezervnih delova ili zamena dot-
rajalih sredstava novim,

 sredstva koja preduzece izdvaja po utvrdivanju godiSnjeg
bilansa stanja (i bilansa uspeha), a ¢ija je namena nabavka
delova za dotrajala osnovna sredstva ili nabavka novih
osnovnih sredstava.

Ovako prikupljena novéana sredstva ¢esto su nedovoljna za kupo-
vinu novih osnovnih sredstava, jer su u uslovima stalnih tehnic¢kih
unapredenja i inovacija sredstva za rad po pravilu sve skuplja.
Radi toga preduzete novcana sredstva namenski izdvojena u fon-
dove za proSirenja materijalne baze i modernizaciju najéescée koris-
ti kao depozit, koji sluzi kao osnova za podizanje kredita kod bana-
ka.

2.1.2. Vrednost osnovnih sredstava

Vrednost osnovnih sredstava poznata je veli¢ina i izrazava se nji-
hovom cenom. Vrednost osnovnog sredstva moze se prikazati kao:
fakturna, nabavna, sadasnja i trzisSna vrednost.

Fakturna vrednost je vrednost osnovnog sredstva koju isporudi-
lac fakturiSe kupcu i koja sadrzi u svojoj strukturi jedino cenu kup-
ljenog osnovnog sredstva - masine. Nista drugo u toj vrednosti ne
postoji i ona ne predstavlja knjigovodstvenu kategoriju.
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Nabavna vrednost predstavlja fakturnu vrednost osnovnog
sredstva, uvecanu za troskove transporta od isporucioca do kupca,
zatim za troskove osiguranja, troskove ugradnje (montaze) i tros-
kove obuke radnika koji ¢e raditi na odnosnom osnovnom sreds-
tvu. Nabavna vrednost ima veliki znacaj jer predstavlja knjigovods-
tvenu vrednost po kojoj se vrsi obracun otpisa-amortizacije osnov-
nih sredstava. Uzmimo, na primer, da je fakturna vrednost jedne
masine 100.000 novih dinara. Troskovi osiguranja neka su 5.000
dinara, troskovi transporta 1.000 dinara, troskovi montaze 2.000
dinara i troSkovi obuke radnika za rad na odnosnoj masini 1.500
dinara. Nabavna vrednost osnovnog sredstva-masine bice jednaka
zbiru svih troskova koji tu vrednost ¢ine. U naSem sluc¢aju nabavna
vrednost iznosi¢e 109.500 novih dinara.

Sadasnja vrednost je knjigovodstvena kategorija koja se iskazu-
je kao razlika izmedu nabavne vrednosti osnovnog sredstva i nje-
gove otpisane, amortizovane vrednosti. Kao $to je ve¢ u viSe navra-
ta istaknuto, osnovna sredstva postepeno prenose deo svoje vred-
nosti, tj. amortizuju se. Sadasnja vrednost, prema tome, bila bi
aktuelna knjigovodstvena vrednost osnovnog sredstva koje se
nalazi u upotrebi.

Trzisna vrednost i nabavna vrednost se razlikuju. Nabavna vre-
dnost je knjigovodstvena, "papirnata" kategorija, koja sadrzi poda-
tak o tome koliko jedno osnovno sredstvo koje je u upotrebi treba
da vredi u jednom konkretnom momentu. Koliko ono i stvarno
vredi to nikako ne zavisi iskljuéivo od cifara sadrzanih u poslovnim
knjigama, nego od ¢udi trzista. U sistemu trziSne ekonomije, pre-
ma tome, vrednost osnovnog sredstva moze da se jo$ iskaze i kao
trzisna vrednost, i to je ona vrednost koju to sredstvo moze da
postigne na trziStu. Drugim reéima, trziSna vrednost je vrednost
koju je neko u datom trenutku spreman da plati odnosno osnovno
sredstvo.

Trzisna vrednost osnovnog sredstva je promenljiva kategorija,
nasuprot nabavnoj vrednosti koja je fiksna. Trzi$na vrednost osno-
vnog sredstva moze da osciluje na dole ili na gore, a kako je ovo
realna vrednost (u ekonomiji etalon realnosti postavlja trziste),
pojavljuje se potreba uskladivanja nabavne vrednosti sa trziSnom
vrednosc¢u. Uskladivanje ove dve vrednosti koje za rezultat ima
korekciju nabavne vrednosti u poslovnim knjigama prema tekuéoj
trziSnoj vrednosti osnovnog sredstva naziva se revalorizacijom
osnovnog sredstva.
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Revalorizacija, dakle, i nije niSta drugo do ponovna procena vred-
nosti osnovnih sredstava, uz puno uvazavanje trzisSnih cena.

Revalorizacijom se ostvaruje princip realnog prikazivanja vrednos-
ti imovine preduzeca, kao i realnog obracduna otpisa vrednosti
osnovnih sredstava. Revalorizacija sredstava preduzeta nuzna je
mera u ekonomijama sa visokom stopom inflacije, posto u uslovi-
ma inflacije raskorak izmedu nabavnih i trzi$nih cena postaje sve
veli.

Posmatrano sa aspekta ukupnosti osnovnih sredstava, reva-
lorizacija moze imati karakter opste, kada su sva osnovna sredstva
zahvacena revalorizacijom i delimicne, kada su zahvacene samo
cene pojedinih osnovnih sredstava.

2.1.3. Amortizacija osnovnih sredstava

U dosadasnjem izlaganju vise puta je naglaseno kako osnovna
sredstva u poslovnom procesu trose deo po deo svoje vrednosti.
Amortizacija nije nista drugo do pretpostavljeno trosenje vrednos-
ti osnovnih sredstava, stvari i materijalnih dobara, izrazeno u nov-
cu. Jedino se ne iskazuje troSenje vrednosti zemljista.

Osnovna sredstva u poslovnom procesu prenose deo po deo svoje
vrednosti (ekonomski gledano, ne i materijalno) na novi proizvod.
Po okoncanju poslovnog procesa osnovno sredstvo je umanjilo
sopstvenu vrednost za iznos prenete vrednosti na novi proizvod i
to se naziva amortizacijom. Amortizacioni deo se otpisuje u poslo-
vnim knjigama osnovnih sredstava i sredstvo dobija novu, za izvr-
Senu amortizaciju umanjenu vrednost. Prodajom roba ili naplatom
usluga izdvaja se deo novcanih sredstava u amortizacioni fond,
kako bi se nadoknadio gubitak vrednosti. Amortizacioni fond sluzi
za prikupljanje novcanih sredstava, koja na kraju amortizacionog
perioda, teorijski, treba da imaju vrednost novog proizvoda.

Dva su nacina obra¢una amortizacije osnovnih sredstava: vremen-
ski i funkcionalni.

Vremenska amortizacija bazira se na metodologiji obra¢una
po kojoj se nabavna vrednost osnovnog sredstva rasporeduje na
vremenski period njegovog trajanja, pa se na osnovu toga vrsi
otpis. Pretpostavimo da imamo posla sa jednom fabrickom masi-
nom za koju je proizvodac naveo u tehnickoj dokumentaciji da u
uslovima normalne eksploatacije ima radni vek od deset godina.
Nabavna vrednost masine podeli¢e se brojem 10 i dobice se pret-
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postavljeno godiSnje amortizovanje odnosne fabricke masine.
Dakle, za vremenski nacin obracuna amortizacije bitno je da se
podatak o radnom veku osnovnog sredstva dobija uvidom u tehni-
¢ku dokumentaciju proizvodaca. Taj podatak se na kraju ne mora
pokazati potpuno tac¢nim, jer u zavisnosti od rezima eksploatacije
osnovno sredstvo moze trajati duze, odnosno krace od vremena
koje je propisao proizvodac, ali pouzdanijeg podatka za obracun
amortizacije vlasnik osnovnog sredstva nema. Proizvodac je, nai-
me, u duhu dobrih poslovnih obicaja i o¢uvanja renomea firme,
sigurno pre pocetka serijske proizvodnje istestirao svoj proizvod,
tako da se podatak o radnom veku moze uzeti kao relativno vero-
dostojan. Takode je znacajno istaci da se sredstva amortizacije izd-
vajaju na kraju godine i da se iskazuju (i obra¢unavaju) na godis-
njem, a ne na mesecnom nivou.

Postoji nekoliko nacina za izratunavanje vremenske amortizacije.
Najpre, opisani nac¢in amortizacije polazi od pretpostavke da se
amortizacija vrsi ravnomerno kroz ¢itav radni vek osnovnog sreds-
tva (po isteku svake poslovne godine odbija se ista amortizaciona
vrednost). Ovakav nadin obraduna naziva se proporcionalnom
vremenskom amortizacijom. Ako je metodologija obrac¢una tako
postavljena da se iz godine u godinu poveéava amortizaciona
masa, pa se, na primer, prve godine izdvaja 5% vrednosti proizvo-
da u amortizacioni fond, druge godine 12%, a tre¢e 20 procenata -
imamo posla sa progresivnom vremenskom amortizacijom. Kad
se metodologija obra¢una postavi obrnuto, tako da je procenat
amortizacije na pocetku najveéi, da bi sa protokom vremena poceo
da opada - imamo sluéaj sa degresivnom amortizacijom.

Prema tome, amortizacione stope na osnovna sredstva mogu se
obracunavati koriSéenjem metodologije proporcionalne, progresi-
vne i degresivne vremenske amortizacije. U Tabeli 1. dat je primer
izraCunavanja vremenske amortizacije osnovnih sredstava
koris¢enjem metodologije proporcionalne, progresivne i degresiv-
ne amortizacije.
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Godina VREMENSKA AMORTIZACIJA U %
Degresivna proporciona- Progresivna
na
1 340 200 60
2 260 200 140
3 200 200 200
4 140 200 260
5 60 200 340

Tabela 1. Primer vremenske amortizacije

Funkcionalna amortizacija osnovnih sredstava stavlja se u
odnos prema njihovoj upotrebi. Ovde se polazi od pretpostavke da
je proizvodni uéinak koji se moze iskazati kvantitativno u korelaciji
sa amortizacijom osnovnog sredstva. Funkcionalna amortizacija
bazira se na metodologiji otpisa vrednosti osnovnog sredstva, bez
obzira na vreme za koje je ucinak ostvaren. Proizvoda¢, recimo,
navede u tehnickoj dokumentaciji da njegov uredaj ima radni vek
u proizvodnji od milion proizvedenih jedinica. Evidencija o amor-
tizaciji takvog osnovnog sredstva vodice se na taj naéin Sto ¢e se na
kraju svake poslovne godine utvrditi koliko je proizvedeno jedinica
proizvoda na odredenoj masini i taj broj podeli¢e se brojem jedan
milion. Na taj nacin dobice se procenat izvrSene amortizacije
osnovnog sredstva za prethodnu godinu.

Funkcionalna amortizacija moze se obracunavati i prema intenzi-
tetu upotrebe nekog osnovnog sredstva. Ovaj nacéin obracuna
karakteristican je za motorna vozila. Ako proizvodac jednog teret-
nog vozila (kamiona) iznese u tehni¢koj dokumentaciji da je radni
vek njegovog vozila 500.000 predenih kilometara, onda ¢e u pos-
lovnim knjigama biti upisan podatak o stanju kilometar sata na
dan 31. decembra. Broj predenih kilometara u periodu od godine
dana podelic¢e se cifrom 500.000 i tako ¢e se do¢i do podatka o
izvr§enoj amortizaciji u protekloj godini.

Drugim re¢ima, funkcionalna amortizacija zasniva se na metodo-
logiji prora¢una ostvarenih jedinica gotovog proizvoda ili ostvare-
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ne amortizacione kvote, koja se utvrduje odnosom nabavne vred-
nosti osnovnog sredstva i brojem jedinica gotovog proizvoda.

Prikaz nacdina obracduna funkcionalne amortizacije na primeru
izradunavanja amortizacije motornog vozila dat je u tabeli 2.

FUNKCIONALNA AMORTIZACIJA TERETNOG
VOZILA IZRAZENA U PROCENTIMA

godina predeno km | amortizacija ukupna
% ...
amortlzacya
1 150.000 30 30%
2 100.000 20 50%
3 50.000 10 60%
4 125.000 25 85%
5 75.000 15 100%

Tabela 2. Primer funkcionalne amortizacije

U Poslednje vreme sve ceSce se govori od jos jednom obliku amor-
tizacije osnovnih sredstava - ekonomskoj ili moralnoj amortizaciji.
Ovaj vid amortizacije vezuje se za tehnicku zastarelost sredstava
rada. Dogada se da sredstva rada postanu tehnicki zastarela i pre
nego Sto "odrade" svoj radni vek. Takav je slucaj sa kompjuterima.
Danas se masovno izbacuju iz upotrebe personalni racunari gene-
racija Pentium Due, i kad su tehnicki potpuno ispravni. Razlog lezi
u Cinjenici da su se na trziStu pojavili racunari sa ugradenim 64—
bit Pentium i7 procesorima, koji su u svemu apsolutno superiorniji
od svojih prethodnika.
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2.1.4. Kapacitet osnovnih sredstava

Poslovni proces u preduzecu odvija se na taj nacin Sto se sredstva
za rad u upotrebi angazuju u radnom vremenu i uz trosenje ljudske
bioenergije (izrazene kroz fizicko i umno naprezanje), ostvaruje se
unapred planirani rezultat. Preduzece je jedna tehnicka i tehnolos-
ka celina, sto znadi da su sredstva za rad u upotrebi planski odab-
rana, da su raznovrsna, i da ukupan njihov ucinak, nastao njiho-
vom upotrebom od strane radnika - ima za posledicu planirani
poslovni rezultat.

Kao tehnicka i tehnoloska celina, sredstva za rad u upotrebi imaju
sposobnost da uz angazovanje radne snage, izvrSe odredene radne
operacije u odredenom vremenu, u normalnim uslovima. Drugim
re¢ima, ako na trenutak osnovna sredstva u upotrebi identifikuje-
mo sa jednom fabrikom, a fabriku sa preduzecem, za planiranje i,
uopste, ostvarivanje zadataka u preduzecu kao sistemu, od velike
je vaznosti imati podatak kakve su sposobnosti instaliranih sred-
stava za rad da uz optimalnu upotrebu radne snage u zadatom
vremenu (dan, mesec, godina) proizvedu odredenu koli¢inu mate-
rijalnih dobara.

Pre pustanja fabrike u rad precizno se utvrduje njena sposobnost
obima izvrSenih poslova i radnih zadataka za koji se osniva, a
posmatrana kroz odredene vremenske periode (dane, mesece,
godine). Tako se, recimo, kaze da preduzece za proizvodnju obuce
"Vesna" ima instalirani kapacitet proizvodnje milion pari obuce u
godini. Tako dolazimo do kategorije kapacitet osnovnih sredstava.

Iz napred izlozenog moze se izvesti zakljucak kako je kapacitet
osnovnth sredstava sposobnost sredstava za rad u upotrebi da u
odredenom vremenu (dan, mesec, godina) proizvede odredenu
koli¢inu materijalnih dobara ili usluga. Pretpostavlja se optimalna
upotreba radne snage, kao i uredna snabdevenost ostalim elemen-
tima neophodnim za odvijanje poslovnog procesa (energija, sirovi-
ne, itd).

Kapacitet osnovnih sredstava u preduze¢u poznata je velicina i on
se, kao $to vidimo, izrazava kroz koli¢inu proizvedenih materijal-
nih dobara ili kroz broj izvrSenih usluga u odredenom vremenu.
Ponekad se kapacitet osnovnog sredstva izrazava sposobnoscu
odredenog uredaja, masine, da u zadatom vremenu utrosi odrede-
nu koli¢inu sirovina.
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Kapacitet u preduzeéu moZze se posmatrati kroz sposobnost proiz-
vodnje dobara i usluga svih sredstava za rad u upotrebi i onda je to
kapacitet osnovnih sredstava preduzeca. Mogu se utvrdivati kapa-
citeti nekih delova preduzeca (nekih pogona), a moze se iskazivati i
kapacitet pojedina¢nog sredstva za rad (masine-uredaja).

Sa gledista ekonomije, kapacitet osnovnih sredstava moze se pos-
matrati kao: maksimalni, realni, optimalni i realizovani.

Maksimalni kapacitet je instalirani (ugradeni) kapacitet osno-
vnih sredstava, koji pretpostavlja proizvodnu moguénost sredstava
za rad pod uslovom da budu u upotrebi 24 sata dnevno, 365 dana
u godini, uz maksimalno optereéenje. Maksimalni kapacitet vise je
teorijska kategorija, jer se u praksi skoro ne moze izvrsiti. Istina,
postoje sredstva za rad koja su u funkeiji 24 sata dnevno svih 365
dana u godini (visoke peéi u Zelezarama, na primer), ali opterece-
nje ovih sredstava za rad varira u toku godine. Osim toga, kod
sredstava za rad u upotrebi éesto dolazi do kvarova, zbog ¢ega su
izvesno vreme van upotrebe, zatim dolazi do nestaSice elektri¢ne
energije, Strajkova zaposlenih, itd.

Realni kapacitet osnovnih sredstava odreden je moguénoséu,
karakteristikama i zahtevima osnovnog sredstva. Naime, veéina
sredstava za rad projektovana je da bude u funkciji deset do petna-
est sati dnevno, s tim da se pauze koriste ne samo za hladenje
sredstva, nego i za njegovo odrzavanje (¢iSéenje, podmazivanje,
zamena dotrajalih delova, itd). Prema tome, realni kapacitet dale-
ko je manji od maksimalnog kapaciteta, i to za planirane gubitke
vremena nastale iskljufivanjem osnovnog sredstva iz poslovnog
procesa radi odrzavanja i zamene dotrajalih delova.

Optimalni kapacitet predstavlja takvu eksploataciju osnovnog
sredstva koja omogucuje da se u poslovnom procesu ostvari naj-
manja amortizacija, Sto ima za dalju posledicu ostvarenje najnizih
troskova po jedinici proizvoda. Da bi se ostvario optimalni kapaci-
tet, neophodno je uskladiti proizvodne moguénosti izmedu pojedi-
nih sredstava za rad u preduzetu. Potrebno je postaviti takav
model organizacije poslovnog procesa koja ¢e imati za posledicu
iskoriséenje svakog osnovnog sredstva do njegovih optimalnih
granica.

Preduzece koje ne mozZe da ostvari optimalni kapacitet iz razloga
$to je jedno ili viSe osnovnih sredstava tehnicki zastarelo i ne moze
svojim proizvodnim moguénostima da prati ostala osnovna sreds-
tva, susrece se sa problemom grla proizvodnje. Grlo proizvodnje je
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zastoj u ostvarenju planiranih zadataka u poslovnom procesu, nas-
tao upotrebom sredstava za rad ¢iji kapaciteti nisu sinhronizovani.
Ovaj nedostatak moZe se otkloniti u principu na dva nacina:

1. Nabavkom novog sredstva za rad, koje po svojim tehnickim
karakteristikama moze da zadovolji potrebe tehnicke okoline i svo-
jim kapacitativnim moguénostima doprinese ostvarenju optimal-
nog kapaciteta sredstva za rad. Kako je kupovina sredstva za rad u
danasnjim uslovima skopéana sa problemima novcane prirode, jer
je u danasnje vreme za kupovinu savremenih sredstava za rad
neophodno izdvojiti sve veéa novéana sredstva, mnoga preduzeca
nece mo¢i da se odluée na ovu, ekonomski najbolju varijantu
otklanjanja grla proizvodnje.

2. Grlo proizvodnje moguce je privremeno otkloniti uvodenjem
rada u viSe smena na onim sredstvima za rad ¢ije kapacitativne
mogucénosti jesu uzroc¢nik grla proizvodnje.

Iz do sad rec¢enog moze se izvuci zakljuéak da se fenomen grla pro-
izvodnje javlja kod preduzeéa koja su izvrSila samo delimi¢nu
modernizaciju: deo osnovnih sredstava je zamenjen, deo je ostao.
Zaostala osnovna sredstva nemaju dovoljnu proizvodnu mo¢, tako
da postaju kocnica u poslovnom procesu preduzec¢a savremenim
sredstvima za rad, koja se zbog toga ne mogu u potpunosti koristi-
ti.

Realizovani kapacitet jeste kapacitet koje je preduzece ostvari-
lo u odredenom vremenskom periodu. Realizovani kapacitet je
manji od optimalnog kapaciteta jer je moglo u toku posmatranog
vremena do¢i do zastoja u odvijanju poslovnog procesa, uzrokova-
nog: nestaSicom sirovina i repromaterijala na trziStu, kvarom
osnovnog sredstva u duzem trajanju, zbog cega je doslo do privre-
menog prekida poslovnog procesa, Strajkom zaposlenih, nestasi-
com elektri¢ne energije, i dr.
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2.2. Obrtna sredstva

Poslovni proces u preduzetu ne moze se zamisliti bez postojanja
obrtnih sredstava. Obrtna sredstva deo su poslovnih sredstava
preduzeca, neophodnih za normalno odvijanje njegovih aktivnosti.
Radi se o specificnim sredstvima preduzeca, koja u poslovnom
procesu menjaju svoje kvalitativne i kvantitativne perfomanse i
potpuno prenose svoju vrednost na novi proizvod.

U obrtna sredstva na prvom mestu spadaju sirovine, koje su najz-
nacajniji deo obrtnih sredstava, zatim pomoéni materijali koji se
koriste u poslovnom procesu, poluproizvodi, nedovrseni proizvodi,
novcana sredstva namenjena za kupovinu obrtnih sredstava, kao i
sredstva za rad male vrednosti ili kratkog veka trajanja. U obrtna
sredstva jos$ spadaju razna prava i potrazivanja prema kupcima za
prodatu a jos nenapla¢enu robu.

Predmetima rada naziva se za deo obrtnih sredstava u koje spa-
daju: sirovine, materijali, nedovrseni proizvodi i poluproizvodi.
Predmeti rada u poslovnom procesu prenose svoje fizicke i hemij-
ske karakteristike na novi proizvod i u potpunosti se trose. Uslov-
no receno, predmeti rada jesu obrtna sredstva u uzem smislu redi.
U Sirem smislu reéi, u obrtna sredstva spadaju i sva novcana sreds-
tva, osim sredstava amortizacionog fonda, prava i osnovna sreds-
tva male vrednosti i kratkog veka trajanja (sitan inventar).

2.2.1. Podela obrtnih sredstava

Obrtna sredstva mogu se klasifikovati prema pojavnom obliku na
stvari, prava i novéana sredstva.

Stvari obuhvataju predmete rada, gotove proizvode i sredstva za
rad male vrednosti ili kratkog radnog veka.

Predmeti rada jesu obrtna sredstva koja su nezamenljiv deo pos-
lovnog procesa preduzeca. U poslovnom procesu preduzeca, uz
upotrebu sredstava za rad i radne snage zaposlenih, odvija se pro-
ces prerade, tj, transformacije predmeta rada u finalne proizvode
za trziste.

Prema udelu u nastanku novog proizvoda, predmeti rada mogu se
podeliti na: osnovne, pomocéne i sporedne.
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Osnovni predmeti rada svojom supstancom stvaraju novi proiz-
vod. Bez osnovnih predmeta rada nepojmljivo je stvaranje novog
proizvoda. U proizvodnji benzina osnovni predmet rada je sirova
nafta (ruda), ¢ijom se rafinerijom dobija derivat - benzin. Benzin je
nemoguce proizvesti ni iz ¢ega drugog osim iz sirove nafte. Proiz-
vodnja vina ne moze se zamisliti bez grozda, ¢ijom se tehnoloskom
preradom dobijaju razne vrste vina.

Pomo¢éni predmeti rada ulaze u novi proizvod i poboljsavaju nje-
gove tehnicke, tehnoloske i vizuelne karakteristike. Dodavanjem
odgovarajucih aditiva na bazi olova, u procesu proizvodnje benzina
- dobija se benzin vete oktanske vrednosti, pod komercijalnim
nazivom "super". Dodavanjem odgovarajucih sastojaka (koja su po
pravilu strogo ¢uvana poslovna tajna) dobijaju se najraznovrsnija
crna i bela vina, penusava vina i sl. Pomo¢ni predmet sluzi i da se
doda boja proizvodu, dakle, da se dotera vizuelni izgled, zatim da
se doda aroma, itd.

Sporedni predmeti rada ni na koji nacin ne ulaze fizicki i tehnolo-
ski u sastav novog proizvoda, ali se bez njih ne moze zamisliti proi-
zvodni proces. Osnovna sredstva, naime, nuzno je pokretati iz
nekakvog energetskog izvora, kao Sto su elektri¢na energija, nafta,
mazut, koks, gas, itd. Takode je neophodno servisirati sredstva za
rad, podmazivanjem, ¢iS¢enjem, i sl. U sporedne predmete spada
jos kancelarijski materijal, kao $to su: papir za kompjutere, riboni
za Stampace, tipizirani obrasci za vodenje poslovnih knjiga, itd.

Poluproizvodi jesu obrtna sredstva kod kojih je proizvodni proces
obavljen, ali su ona proizvedena da bi se stavila u funkciju slozeni-
jih proizvoda, koje tek treba sastaviti u preduzecu. Radi se, dakle, o
delovima slozenijeg proizvoda za trziste. Preduzeca za proizvodnju
automobila proizvode hiljade delova koji ulaze u sklop finalnog
proizvoda - automobila.

Gotovi proizvodi jesu obrtna sredstva kod kojih je proces proizvo-
dnje zavrsen i koja se kao takva mogu isporucivati krajnjem kupcu.
To su proizvodi koji se po pravilu mogu nabaviti posredstvom
trgovackih preduzeca ili preko prodajne mreze proizvodnog predu-
zeta.

Sredstva za rad sa kraéim radnim vekom do jedne godine, sitan
alat, sitan inventar i ambalaza predstavljaju takode obrtna sreds-
tva. Sredstva za rad manje vrednosti i sa kratkim vekom koriséenja
funkcionalno pripadaju sredstvima za rad, odnosno osnovnim
sredstvima. Medutim, iz prakti¢nih razloga ova sredstva su knjigo-
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vodstveno svrstana u obrtna sredstva. Kako smo o ovim sredstvi-
ma u dosadasnjem izlaganju ve¢ nesto rekli, zadrzacemo se jo$ na
ambalazi.

Ambalaza je obrtno sredstvo u kojem proizvodac isporucuje kupcu
svoj proizvod. U savremenoj trziSnoj ekonomiji velika paznja
poklanja se ambalazi, posto je uoceno da ambalaza prodaje proiz-
vod, kad je majstorski dizajnerski reSena. Ovo narocito vazi za pro-
izvode Siroke potrosnje. Proizvodaci poklanjaju veliku paznju
izgledu ambalaze i prema nekim podacima ambalaza ucéestvuje u
ceni koStanja proizvoda ponekad i do 20 procenata.

U zavisnosti od karaktera proizvoda, ambalaza moze biti odvojiva
ili neodvojiva od proizvoda. Odvojiva ambalaza ne prodaje se
zajedno sa proizvodom, nego je kupac duzan da je posle izvesnog
vremena vrati proizvodacu. U odvojivu ambalazu, na primer, spa-
daju flase od stakla, u kojima se otprema vino i pivo. Ova vrsta
odvojive ambalaze male vrednosti vodi se kao obrtno sredstvo pre-
duzecta.

Neki proizvodi, medutim, zahtevaju poseban rezim skladistenja i
transporta, kao Sto je sluéaj sa prometom naftnih derivata. Deriva-
ti nafte isporucuju se benzinskim pumpama putem kamiona-
cisterni. Kamion cisterna predstavlja ambalazu odvojivu od proiz-
voda. Kad se tankovanje benzinske pumpe zavrsi, kamion-cisterna
odlazi na drugi zadatak. Ovde imamo situaciju da je kamion-
cisterna ambalaza za isporuku specifi¢ne robe (benzina) i da je isti
uknjizen u poslovne knjige vlasnika kao osnovno sredstvo, kako
zbog visoke vrednosti, tako i zbog duzeg radnog veka.

Prema tome, odvojiva ambalaza moZe se pojaviti i kao obrtno i kao
osnovno sredstvo.

Nasuprot ovome, neodvojiva ambalaza uvek se pojavljuje kao obr-
tno sredstvo.

Prava na obrtna sredstva mogu se pojaviti u nekoliko oblika: kao
potrazivanja od kupaca za prodatu robu i kao avansi dati dobav-
lja¢ima.

Potrazivanja od kupaca nastaju iz razloga Sto se momenat prodaje
robe i momenat pla¢anja ne moraju podudarati. NajceSc¢e se roba
prodaje kupcu, a on ima obavezu da u zakonskom roku izvrsi pla-
¢anje te robe. Zakonski rok kod nas iznosi petnaest dana. Roba se
moze kupiti i na odloZeno plac¢anje, kada kupac menicom garantu-
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je da ¢e platiti robu prodavcu posle protoka odredenog vremena,
odjednom ili u nekoliko rata; sa kamatom ili bez kamate.

Kod kupovine robe na odloZeno pla¢anje izmedu poverioca i duz-
nika zakljucuje se ugovor, a menica sluzi samo kao zaloga da ce
nastali dug biti namiren od strane duznika u ugovorenom roku. U
suprotnom, protestiranjem menice po isteku roka za izmirenje
duga, naplata duga vrsi se prinudnim putem.

Prava potrazivanja vode se u poslovnim knjigama preduzeca i traju
do trenutka izmirenja obaveze.

Avansi su novcani iznosi koje preduzece ili pojedinac pla¢a unap-
red kao delimi¢nu uplatu za jo$ ne isporucenu robu ili ne izvrSene
usluge. Avansi su praksa u onim granama privrede u kojima je obrt
kapitala vrlo spor i najéesée iznosi jedan obrt kapitala godisnje.
Naime, proizvodnja se postepeno odvija tako da se u toku godine
obavi samo jedan proizvodni ciklus. Ovakvu situaciju imamo u
poljoprivredi. Obrt kapitala u poljoprivrednoj proizvodnji izuzetno
je spor i direktno je uslovljen prirodnim uslovima. Poljoprivredni
proizvodaé u moguénosti je da proda robu tek po njenoj proizvod-
nji. Medutim, u meduvremenu ima potrebu za sredstvima za izmi-
renje raznih obaveza i za finansiranje proizvodnje. Zbog toga se
zaduzuje kod preduzeca koja poljoprivredne proizvode koriste kao
sirovinu, uz obavezu da svoju robu, kad stigne, proda preduzecu
koje je uplatilo avans. Kod nas se ova praksa zadrzala u industriji
uljarica. Fabrike ulja u vreme setve suncokreta obezbeduju semen-
sku robu i vestac¢ko dubrivo kooperantima zemljoradnicima.

Novéana sredstva koriste se u razli¢ite svrhe: za kupovinu obrt-
nih sredstava neophodnih za nastavljanje reprodukcionog procesa,
za isplatu zarada radnicima, za placanje poreza i drugih obaveza
prema drzavi, za placanje penala, kazni, itd.

Zajednicka karakteristika predmeta rada je njihov kratak vek tra-
janja. U svom fizickom obliku predmeti rada postoje pre otpoci-
njanja proizvodnog procesa. Predmeti rada u procesu proizvodnje
se trose i, kao Sto je receno, u potpunosti prenose svoju vrednost
na novi proizvod. Na kraju proizvodnog procesa predmeti rada
potpuno su utroseni, zbog ¢ega je nuzno ponovo ih obezbediti.
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2.2.2. Obim potrebnih obrtnih sredstava

Obim potrebnih obrtnih sredstava razlikuje se od preduzec¢a do
preduzeca i uslovljen je nizom razli¢itih faktora. Potrebe za obrt-
nim sredstvima mogu varirati tako da se u jednom dobu godine
mogu javljati veée potrebe za obrtnim sredstvima negoli u drugom
vremenskom periodu. Uzmimo, na primer, preduzeca za proizvod-
nju piva, sokova i drugih osvezavajuéih napitaka. Potreba za siro-
vinama za proizvodnju ovih vrsta proizvoda svakako da je najveca
u letnjim mesecima. Potrosnja pomenutih napitaka drasti¢no opa-
da zimi. Zato preduzeée mora stalno voditi racuna o obimu potre-
bnih obrtnih sredstava. Nabavi li manju koli¢inu obrtnih sredstva
od optimalne - moze se dogoditi da dode do prekida poslovnog
procesa, zbog nedostatka obrtnih sredstava. Desi li se obrnuto, tj.
lageruje 1i preduzeée veliku koli¢inu obrtnih sredstava - zarobice
deo slobodnog novéanog kapitala, koji bi, inace, mogao racionalni-
je da se upotrebi. Recimo, nabavkom nekog osnovnog sredstva.

Utvrdivanje koli¢ine potrebnih obrtnih sredstava slozen je zadatak
koji stoji pred struénim sluzbama preduzeca i reSava se polazeci od
slede¢ih faktora:

Obima proizvodnje (poslovanja). Veéi obim proizvodnje,
odnosno poslovanja u Sirem smislu reci, skoro uvek zahteva i veéa
obrtna sredstva. Drugim rec¢ima, §to je veci ostvareni broj proizvo-
da ili usluga u toku godine, potrebna su i veéa sredstva za nabavku
sirovina, za placanje troskova energije, za isplatu zarada radnici-
ma, i dr. Dakle, postoji direktna veza izmedu veli¢ine proizvodnje i
koli¢ine potrebnih obrtnih sredstava: ve¢a proizvodnja uslovljava i
veca obrtna sredstva.

Promena proizvodnih programa preduzeéa takode utice na
promenu obima potrebnih obrtnih sredstava. Ako preduzece ima
$iri proizvodni asortiman, to jest ako proizvodi vise vrsta proizvo-
da, izmenama proizvodnog programa i orijentacijom na proizvod-
nju roba koje imaju produ na trziStu, menja se i potreba za obrt-
nim sredstvima. Promena proizvodnog programa moze dovesti do
vece potrebe za nekim obrtnim sredstvima (recimo, za ve¢om pot-
roSnjom elektri¢ne energije), dok na drugoj strani moze dovesti do
manjih potreba za nekim sirovinama, i sl.

Vrsta tehnoloskog procesa u znatnoj meri opredeljuje koli¢inu
i vrstu obrtnih sredstava. Jasno je da nije potrebna ista koli¢ina i
vrsta obrtnih sredstava kod preduzeca koja proizvode samo jedan
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proizvod. Preduzece za proizvodnju hleba i peciva obezbedice bra-
$no, so, kvasac, odgovarajuce aditive i mazut, odnosno drugi ener-
gent. Sasvim druga je situacija kod preduzeca u kojima se odvijaju
slozeniji tehnoloski procesi, kao sto su na primer preduzeca za pro-
izvodnju automobila, u kojima se pojavljuje potreba za velikim
brojem raznovrsnih obrtnih sredstava, koje treba obezbediti da bi
poslovni proces mogao nesmetano da se odvija. Postoje tehnoloski
procesi koji na duzi rok vezuju vec¢u koli¢inu obrtnih sredstava, kao
i nedovrsena proizvodnja. Takvi procesi karakteristi¢ni su za gra-
devinska preduzeéa koja podizu gigantske privredne objekte (na
primer, brane hidrocentrala), zatim brodogradilista, i sl.

Gotovo da nema preduzecéa, odnosno delatnosti gde se proizvodni
proces moze zamisliti bez zaliha obrtnih sredstava i nedovrSene
proizvodnje. Cak i proizvodnja elektricne energije u hidroelektra-
nama podrazumeva rezerve vode, koja se akumulira u samoj reci,
uzvodno od brane (akumulaciono jezero)..

Uslovi snabdevanja obrtnim sredstvima jesu jedan od znacdajnih
faktora koji opredeljuje dinamiku obezbedenja obrtnih sredstava u
samom preduzetu. Transport nekih obrtnih sredstava moze se
obaviti samo u odredenim vremenskim uslovima, recimo kad su
temperature iznad 0°C, jer se na nizoj temperaturi smrzavaju neke
sirovine i gube svoje tehnoloSke perfomanse. Zato ¢e preduzece
koje trosi ovakav tip obrtnih sredstava obezbediti iste pre pocetka
zime.

Neka preduzeca koriste sirovine koje se mogu obezbediti samo u
odredenim vremenskim intervalima u toku godine. Zato ¢e svoje
aktivnosti usmeriti da upravo u tom periodu raspolazu dovoljnim
novcanim sredstvima kako bi mogli da plate nabavku sirovina i
obezbede pretpostavke za odvijanje poslovnog procesa u toku cele
godine. Ovo se odnosi pre svega na preduzeca koja se bave prera-
dom poljoprivrednih proizvoda. Otkup suncokreta, Seéerne repe,
jagodicastog voca (maline, kupine, jagode, ribizle) i sl. moguce je
obaviti samo u vreme skidanja tih useva sa polja.

Generalno se moze rec¢i da preduzeéa koja imaju teskoca u snabde-
vanju obrtnim sredstvima, prouzrokovane nekim od nabrojanih
faktora ili nekim tre¢im faktorima, moraju u rezervi imati uvek
znacajne zalihe tih sredstava, kako se ne bi dogodilo da dode do
obustavljanja proizvodnog procesa u njima.

Uslovi prodaje takode su znacajan cinilac koji opredeljuje obim
potrebnih obrtnih sredstava. Posto u kategoriju obrtnih sredstava
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spadaju i finalni proizvodi, preduzece koje proizvodi proizvode ¢iji
je vek trajanja kratak (jedan ili nekoliko dana), a za kojima postoji
stalna potreba na trzistu - nema zaliha gotovih proizvoda (mlekare,
pekare, itd).

Nasuprot tome, preduzeca ¢iji finalni proizvod ima dug vek traja-
nja i ¢iji se proizvodi retko prodaju (potraznja za takvim proizvo-
dima ima sezonski karakter), ima obavezno zalihe gotovih proiz-
voda jer to diktiraju potrebe trzista (preduzece koje proizvodi koz-
nu konfekciju ima malu prodaju svojih proizvoda u letnjim mese-
cima).

Brzina obrta obrtnih sredstava jeste vrlo vazan faktor koji opre-
deljuje obim potrebnih obrtnih sredstava. Obrtna sredstva se u
poslovnom procesu u preduzecéu stalno obréu (otud ih nazivamo
obrtnim sredstvima). Na pocetku se nalaze u novéanom obliku;
novcem se kupuju predmeti rada; u proizvodnom procesu sirovine
se fizi¢ki transformiSu u novi proizvod, robu, cijom prodajom
ponovo se dobija novac. Ekonomski interes preduzeéa je da Sto je
moguce vise ubrza obrt obrtnih sredstava.

Povecanje obrta moguce je ostvariti ubrzanjem poslovnog procesa,
odnosno skra¢enjem vremena koje obrtno sredstvo provede u fazi
transformacije u novi proizvod. Smanjenjem vremena koje obrtno
sredstvo provede u poslovnom procesu (proizvodnji), smanjuje se i
koli¢ina ljudskog rada po jedinici proizvedenog predmeta. Ovo ima
uticaj na vrednost proizvoda, koji se tada prodaju po nizZim cenama
i imaju bolju produ na trzistu. Trziste apsorbuje dnevnu proizvod-
nju i nema zaliha gotovih proizvoda.

Brzina obrta obrtnih sredstava iskazuje se ekonomskom kategori-
jom koja se naziva koeficijent obrta. Koeficijent obrta pokazuje
koliko su se puta obrtna sredstva obrnula u toku jedne godine. Kao
$to smo vec¢ istakli, interes preduzeca je da do maksimalnih granica
poveca obrt obrtnih sredstava, ali je to u nekim granama privrede
ograniceno prirodnim faktorima i prakti¢no je nemoguée. Drugde
je moguce povecati koeficijent obrta, mada i to povecanje ima svo-
je granice.

2.2.3. Kruzno kretanje obrtnih sredstava

Vet je istaknuto kako je jedno od svojstava obrtnih sredstava da
neprekidno menjaju svoj pojavni oblik, da se obréu. Sa gledista
poslovnog procesa, moze se govoriti o kruznom kretanju obrtnih
sredstava. Kruzno kretanje obrtnih sredstava sastoji se iz njihove
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kontinuirane cirkulacije, dakle iz prolazaka obrtnih sredstava kroz
odredene faze:

« prva faza u kruznom kretanju je faza obezbedenja predmeta
rada,

« udrugoj fazi obavlja se poslovni proces (proizvodnja, vrse-
nje usluga, i dr) i iskazuje se rezultat u obliku proizvedenog
materijalnog proizvoda ili izvrSene usluge,

« treca faza odvija se na trziStu, prodajom robe ili usluga i
ostvarivanjem novcéanih sredstava.

Kruzno kretanje obrtnih sredstava u preduzecu je proces koji se
neprekidno odvija, jer se i sama proizvodnja, odnosno vrsenje
usluga odvija neprekidno. U toku toga procesa obrtna sredstva
najpre trose u potpunosti svoju vrednost, prenoseci u toku trajanja
poslovnog procesa svoje fizicke, hemijske i druge materijalne
karakteristike na novostvorenu vrednost. Obnavljanje obrtnih
sredstava vrsi se tek posto se proizvedena vrednost, bilo u obliku
materijalnog dobra, bilo u obliku izvrSene usluge, realizuje na trzi-
§tu ¢inom prodaje.

Prema tome, obrtna sredstva prolaze kroz slede¢e pojavne oblike u
toku poslovnog procesa:

- polazni novéani oblik, koji se karakteriSe postojanjem
odgovaraju¢ih novcanih sredstava na raéunu preduzeca,
namenjenih za kupovinu predmeta rada,

« pocetni materijalni oblik, koji se iskazuje u obliku
nabavljenih predmeta rada neophodnih za odvijanje pos-
lovnog procesa i koji egzistiraju kao zalihe materijala,

« prelazni tehnoloski oblik predmeta rada, kada se pred-
meti rada uzimaju iz zaliha materijala i ubacuju u poslovni
proces (proizvodnja, vrsenje usluga), kojom prilikom dolazi
do troSenja predmeta rada (ili njihove prerade) i prenosa
njihove vrednosti i njihovih hemijskih i fizi¢kih supstrata na
novi proizvod,

« robni oblik ili finalni proizvod nastaje na kraju tehno-
loskog procesa.

Predmeti rada u potpunosti su izgubili svoje fizicke karakteristike i
svoju vrednost, u materijalnom pogledu vise ne postoje, ve¢ samo
vrednosno postoje u proizvedenom finalnom proizvodu, koji ¢eka
prodaju.

165



zavr$Sni novcani oblik nastaje prodajom roba (ili usluga) na
trzistu. Sada su ostvareni svi uslovi da se deo novostvorenih nov-
¢anih sredstava upotrebi za nabavku predmeta rada, neophodnih
za sledeci proizvodni ciklus.

U praksi, u preduzecu navedene faze transformacije ne odvijaju se
po pravilu jedna za drugom. Naprotiv, iz raznih razloga (problemi
oko nabavke predmeta rada izazvani objektivnim, tj. spoljnim fak-
torima, i sl), moze se rec¢i da se u preduzecu odvija vise faza istov-
remeno. Naime, poslovni proces se odvija kontinuirano, isto tako
kontinuirano odvija se i proces nabavke novih predmeta rada i
stvaranja zaliha materijala, kao Sto se kontinuirano odvija proces
prodaje gotovih proizvoda.

Prema tome, u jednom trenutku obrtna sredstva preduze¢a mogu
se naci u svakom od gore navedenih pojavnih oblika.
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VI IZVORI SREDSTAVA PREDUZECA

Iz dosadasnjeg izlaganja utvrdili smo da preduzece raspolaze razli-
¢itim sredstvima, neophodnim za obavljanje poslovne aktivnosti.
Kako je preduzece sistem kojim se moze upravljati. Organima
rukovodenja preduzetem moraju stajati na raspolaganju sve
informacije koje se odnose na:

« poreklo izvora sredstava preduzeca,

« ucesSce izvora sredstava u ukupnoj strukturi sredstava pre-
duzeca,

« Kklasifikacija izvora sredstava na dugotrajne i kratkotrajne (i
za koja se sredstva preduzeca obezbeduju kratkotrajni izvori
sredstava, a za koja dugotrajni),

 obaveze preduzecta prema spoljnim izvorima sredstava (kra-
tkoroéne i dugorocne).

Izvori sticanja sredstava preduzeéa u uslovima trzisSne eko-
nomije i stalnih zahteva prema preduzecu da se prilagodava potre-
bama trzista (izmene proizvodnih programa, modernizacija i sl)
mogu da budu vrlo razliéiti. Preduzece je upuceno da vodi takvu
poslovnu politiku da permanentno traga za novim izvorima sred-
stava, kako bi podmirilo potrebe koje se ispoljavaju u obliku sve
vetih zahteva za ulaganje u poslovni proces.

Po pravilu, sredstva preduzeca poticu iz vise izvora. To su: osniva-
¢ka sredstva, sredstva od domacih ili stranih ulagaca (ako se radi o
drustvenom, mesovitom preduzeéu ili o privatnom preduzecéu
osnovanom kao trgovacko drustvo), sredstva iz sopstvene akumu-
lacije, koja nastaju kao rezultat uspesSnog poslovanja, sredstva
komercijalnih banaka u novéanom obliku (krediti), sredstva do
kojih preduzece dolazi raspisivanjem javnog zajma i sredstva nas-
tala ustupanjem poreza i doprinosa od strane drzavnih organa.

Sredstva osnivaca u velikom broju sluéajeva ¢ine osnov kapitala
preduzeca. Preduzeée po zakonu ne moze zapoceti poslovnu aktiv-
nost ako prethodno ne obezbedi sva poslovna sredstva, to jest ako
pored osnovnih sredstava ne obezbedi minimum obrtnih sredstava
neophodnih za otpocinjanje reprodukcije. Ovo fakti¢ki podrazu-
meva da je obaveza osnivaca da obezbedi poslovni prostor (objekte
u kojima c¢e se izvoditi poslovni proces), opremu neophodnu za
odvijanje poslovnog procesa, sirovine i energente. Ova ulaganja
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imaju vrlo visoku cenu, tako da sredstva osnivaca, u nacelu, ¢ine
znatan deo ukupnih sredstava kojima preduzece raspolaze.

Sredstva domacih i stranih ulagaca takode nisu beznacajna. Ova
sredstva su prisutna u preduze¢ima koja su osnovana ili transfor-
misana tako da funkcioni$u na bazi pluralizma svojine. Preduzeca
koja poseduju u svojoj svojinskoj strukturi sredstva domacih ili
stranih ulagada organizovana su kao akcionarska drustva, bilo sa
privatnim oblikom svojine (preduzeéa u privatnoj svojini), bilo sa
mesovitim oblikom svojine (preduzec¢a u mesovitoj svojini), bilo sa
vecinskim drzavnim kapitalom (javna preduzeéa u drzavnoj svoji-
ni).

Sredstva iz sopstvene akumulacije preduzece izdvaja na kraju pos-
lovne godine, po utvrdivanju bilansa uspeha Sredstva iz ovog izvo-
ra koriste se za isplatu dividendi (ako je u re¢ o akcionarskom
drustvu) i za modernizaciju, odnosno za prosirenje materijalne
osnove. Sredstva akumulacije koriste se takode za uvetanje rezer-
vnog fonda i fonda zajednicke potrosnje.

Preduzete kao izvor sredstava cesto koristi kredite poslovnih
banaka ili drugih preduzeta. Banke daju kredite za odredene
namene, koje su vezane za odvijanje poslovnog procesa. U nacelu,
preduzece se moZze zaduziti uzimanjem kredita kod banke za naba-
vku osnovnih sredstava za rad (modernizacija) ili za nabavku obrt-
nih sredstava. Preduzece uz zahtev za dodelu kredita podnosi i
dokumentaciju iz koje se vidi za koje ¢e se tacno namene kredit
utrositi. O preuzimanju kredita kod banke potpisuje se ugovor
izmedu kreditora i duznika. Ugovor sadrzi podatke o visini podig-
nutog kredita, (glavnica),nameni, visini godiSnje pripadajuce
kamate i rokovima vracéanja.

Preduzece se, takode, moze zaduziti kod svojih poslovnih partnera
uzimanjem kredita ili zajmova. NajceS¢e se zaduzuje uzimanjem
sredstava kod preduzeta sa kojima ostvaruje poslovnu saradnju.
Kako je zaduzivanje po pravilu u funkciji odrzanja ili poboljSanja
poslovnog procesa, zaduzivanjem kod poslovnih partnera (recimo,
trgovackih preduzeéa) resavaju se i potencijalni problemi kredito-
ra, odnosno zajmodavca posto sa uspostavljanjem stabilnosti pos-
lovnog procesa moZze racunati na proizvodnju novih koli¢ina proiz-
voda, ¢ijim se prometom to preduzece, na primer, bavi. Zaduziva-
njem kod preduzeca cija je delatnost proizvodnja nekog materijal-
nog dobra, obezbeduju su sirovine i drugi materijal za preduzece
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zajmodavca, Sto takvom preduzecu omogucuje normalno odvijanje
poslovnog procesa.

Postoje razlike izmedu kredita i zajma. Kredit je pozajmica koja se
daje u novcu, robi ili u izvrSenoj usluzi. Pozajmica se odnosi na
odredeno, tacno utvrdeno vreme i daje se pod utvrdenim uslovima.
Osnovni elementi tih uslova jesu glavni dug, kamata i rok vracanja
kredita. Zajam je vrsta pozajmice u novcu ili u robi, s tim sto moze
biti i bez kamate. Preduzete moze raspisati javni zajam u novcu
radi proSirenja svoje materijalne osnove izdavanjem hartija od
vrednosti (obveznica). Zajam se razlikuje od kredita (iako neki ove
termine koriste kao sinonime) i po tome S§to se obaveza vraéanja
odlaZe na duzi rok. Zajmovi, su, dakle, po pravilu dugoro¢na zadu-
zivanja preduzeca. U praksi, radi sakupljanja slobodnih novéanih
sredstava od stanovniStva i ekonomskih organizacija, ekonomski
subjekti raspisuju zajmove, kad procene da ovim naé¢inom sakup-
ljanja novca mogu resiti probleme, kao $to su modernizacija, tre-
nutna nelikvidnost i sl. Ovakva praksa bila je karakteristi¢na u
periodu dogovorne ekonomije (pre 2.000 godine kod nas) i spro-
vodena je od strane velikih drzavnih preduzeca, kao sto je Elektro-
provreda Srbije. Zajam elektroprivrede Srbije, koji je propisan
devedesetih godina, podrazumevao je isplatu duga vlasnicima
obveznica u novcu ili u elektriénoj energiji. Obveznice zajma veé
sadrze kamatu koja se pla¢a na pozajmljivanje novca, sa isplatom
po njihovom dospecu.
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Slika 10. Obveznica za privredni razvoj Srbije

169



Republika Srbija, je krajem osamdesetih godina proslog veka ras-
pisala drzavni zajam za privredni preporod zemlje. Ovim putem
sakupljana su slobodna novcana sredstva u domacoj valuti i u
devizama (od nasih radnika na privremenom radu u inostranstvu).

Obveznica se sastoji iz viSe kupona. Svaki kupon ima svoj redni i
serijski broj i na njemu je naznaceno kada dospeva za naplatu.
Obveznice Republike Srbije izdate su sa grejs periodom od pet
godina i sa kontinuitetom otplate na meseénom nivou, u trajanju
duZem od jedne godine.

Dugoroc¢ni izvori finansiranja imaju rok dospeta duzi od
godinu dana. Osnovni dugorocni izvori su dugoro¢ni dugovi koji se
u preduzecu pribavljaju emisijom i prodajom obveznica, dok je
neposredan dugorocan kredit, kao odnos izmedu preduzeca i kre-
ditora reda pojava u praksi.

Obveznice predstavljaju najznacajniji oblik dugoro¢nog duga kor-
poracija koje posluju u trzisnim privredama. Koristi se kao pogod-
na forma da se dugorocne potrebe za kapitalom razbiju na manje
iznose, §to omogucava, preduze¢u da njihovom prodajom prikupi
znatno ve¢u sumu novca nego $to bi moglo dobiti iz samo jednog
kreditnog izvora.

Obveznica je sertifikat, obi¢no prenosiv, koji pokazuje da je korpo-
racija pozajmila odredenu sumu novca i da obecava da je vrati
naznacenim danom u buduénosti. PoSto novac nije besplatan, pre-
duzeée se obavezuje, takode, da ¢e donosiocu obveznice platiti
ugovorenu kamatu u odredenim intervalima u veku trajanja duga.

Pored niza karakteristika obveznica, slede¢a tri mogu se smatrati
osnovnima:

« Sposobnost njihove konverzije
« Moguénosti opoziva i
« Varanti

Ove tri karakteristike smatraju se znacajnim kako sa stanovista
preduzeéa koje emituje obveznice tako i njihovih drzalaca. Te
karakteristike, u stvari, omogucuju preduzecu da kontroliSe i pla-
nira stepen svoje dugoroc¢ne zaduzenosti u strukturi kapitala, dok
drzaocima pruzaju opciju da ostanu u statusu poverioca ili da isko-
riste eventualne prednosti koje mogu da dobiju kao suvlasnici kor-
poracije.
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Sposobnost konverzije vezuje se za konvertibilne obveznice koje
omogucavaju poveriocu, odnosno drzaocu obveznice da ih zameni
za odredeni broj obic¢nih akcija (ako je u pitanju ekonomska orga-
nizacija organizovana kao akcionarsko drustvo). To pravo opcije
poverilac ¢e iskoristiti, verovatno, samo u slucaju ako je trziSna
vrednost obiénih akcija ve¢a od cene konvertibilne obveznice.

Sa stanovista potencijalnih kupaca obveznica pravo konverzije ima
dve znacajne prednosti:

Prvo, on im omogucéava da steknu status akcionara i da u slucaju
kada preduzece posluje uspesno ostvari veéi prinos na svoja ulaga-
nja nego Sto bi ga dobili kao poverioci u vidu kamata.

Drugo, oni mogu zadrzati povlasceni status poverilaca i na taj
nacin smanjiti rizik ulaganja u koliko preduzece posluje manje
uspesno.

Moguénost opoziva obveznica predvida se u skoro svim ugovori-
ma o emisiji. Ona daje pravo preduzetu da na trzistu otkupljuje
obveznice po unapred ugovorenoj ceni i pre roka njihovog konac-
nog dospeca. To ne znaci da cena opoziva mora da bude fiksna, veé
se ona, po pravilu, smanjuje u odredenim vremenskim intervali-
ma. Ponekad se prvo opoziva ograni¢ava na odredeno vreme. Sko-
ro je redovan sludaj da se cena opoziva predvida u nesto veéem
iznosu od normalne vrednosti obveznica s namerom da se obeStete
drZaoci opozivnih obveznica. Moguénost opoziva smatra se naroci-
to povoljno sa stanovista preduzeéa koje emituju obveznice jer na
taj nadin moZze da likvidira dugorocni dug pre roka konac¢nog dos-
pec¢a. Medutim, da bi moglo da proda opozive obveznice, preduze-
¢e obi¢no mora da plati na njih veéu kamatnu stopu nego sto bi
platilo na neopozive obveznice sa istim ili pribliznim stepenom
rizika. Premija za rizik koja se predvida na opozive obveznice
neposredno zavisi od oc¢ekivanja preduzeca i kupaca tih obveznica
u pogledu buduceg kretanja kamatnih stopa.

Da bi se obveznice ucinile atraktivnijim oblikom ulaganja sa sta-
novista njihovih kupaca ponekad im se dodaju varanti. Oni pred-
stavljaju punomocja za kupovinu obi¢nih akcija preduzeca koje je
emitovalo obveznice. Varanti, u stvari, predstavljaju indirektni vid
participacije obveznica u dobitku preduzeca.

Varanti se najces¢e emituju kao dodatak obveznicama i preferenci-

jalnim akcijama. Oni daju pravo opcije drzaocima ovih hartija da

po unapred preciziranim uslovima kupe odredeni broj obi¢nih

akcija preduzeca. Varant moze biti odvojiv i neodvojiv. Ako je
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varant odvojiv i emitovan je na primer kao dodatak obveznici, to
znac¢i da se moze posebno prodati obveznica a posebno varant.
Neodvojivi varanti se retko javljaju. Rok dospelosti varanta, odno-
sno period u kojem se on moze iskoristiti najcesce je utvrden na
vreme ne duze od 10 godina.

Uz jednu hartiju od vrednosti moze se emitovati jedan ili viSe
varanta. Svaki varant moze dati pravo na kupovinu jedne ili vise
obic¢nih akcija. Ugovorom o emisiji je unapred utvrdena cena po
kojoj se mogu kupiti akcije preduzeca koris¢enjem varanta. Ta
cena naziva se cena opcije i ona predstavlja, u stvari efektivnu cenu
koja se mora platiti za svaku kupljenu akciju koris¢enjem varanta.

Kod varanta cena opcije utvrdena je na nivou visem od tekuce trzi-
$ne cene ovih akcija. Emisija hartija od vrednosti sa dodatim
varantom omogucuje njihovim kupcima potencijalnu priliku da
postanu obic¢ni akcionari preduzeca. Status obi¢nih akcionara nudi
im znatno veca prava u pogledu prinosa (dividenda i kapitalni
dobitak) kako i u pogledu odlucivanja na skupstini akcionara.

Varanti se raspodeljuju akcionarima umesto dividendi i za isplatu
usluga investicionim bankarima. Emisija hartija od vrednosti sa
varantom se i vr$i sa namerom da se u budu¢nosti povecava sops-
tveni kapital.

Najceséa klasifikacija obveznica vrsi se po kriterijumu da li su osi-
gurane kolateralno, zalogom, ili nisu osigurane.

Neosigurane obveznice mogu da budu:
 Seniorske
« Subordinantne

Seniorske obveznice sti¢u pravo na sredstva preduzeca tek posto su
interesi svih osiguranih poverilaca u potpunosti zadovoljene. Kon-
vertibilne obveznice su, po pravilu, seniorske obveznice. Drzaoci
seniorskih obveznica svoje pravo na naknadu sticu i na rac¢un drza-
laca subordinantnih obveznica sve dok njihova potrazivanja ne
budu izmerena u punom iznosu.

Subordinantne obveznice su one koje su na odredeni nac¢in uéinje-
ne podredenim prema ostalim oblicima dugoro¢nog duga drzaoci
subordinatnih obveznica imaju sekundarno pravo na kamatu i
povracaj glavnice iz likvidacione vrednosti preduzeca u podredenu
sa drugim opstim poveriocima, ali je to pravo, ipak, prioritetnije u
odnosu na ono koje pripada povlaséenim i obi¢nim akcionarima.
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Osigurane obveznice dele se na:
« Hipotekarne obveznice

» Obveznice koje su osigurane akcijama i obveznicama drugih
preduzeca i

« Dohodovne obveznice.

Ugovorom o emisiji ovih obveznica predvida se obezbedenje duga
kolateralnim zalogom odredenih sredstava preduzecéa. Ukoliko
duznik ne izvrSava svoje obaveze predvidene ugovorom, staralac
moze da likvidira sredstva iz kolateralnog obezbedenja da bi zado-
voljio prava drzalaca obveznica.

Hipotekarne obveznice su obi¢no osigurane pravom raspolaganja
zemljiStem i nepokretnom imovinom koja se na njemu nalazi.
Trzisna vrednost tako odabrane zaloge po pravilu je uvek veéa od
iznosa emitovanih hipotekarnih obveznica. Hipotekarne obveznice
se dele, takode, na: na seniorske i juniorske. Ve¢ iz njihovog naziva
se vidi da seniorske obveznice obezbeduju svojim drzaocima prio-
ritetnije pravo na naknadu potrazivanja iz likvidacione vrednosti
zalozenih sredstava, dok samo ostatak te vrednosti moze da bude
upotrebljen za namirenje juniorskog duga.

Sa stanovista prava na emisiju dodatnog duga, razlikuju se :
« Zatvorene hipotekarne obveznice;
 Otvorene hipotekarne obveznice.

U slucaju zatvorenih obveznica preduzete ne moze da prodaje
dodatne obveznice na bazi zalaganja iste imovine. Nasuprot tome,
kad se radi o otvorenim obveznicama, emisija dodatnog duga je
moguca. Zbog pomenutog svojstva otvorenih obveznica, ugovorom
o njihovoj emisiji ¢esto se predvida klauzula po kojoj se sva kasnije
pribavljena imovina mora dodati zaloZenoj imovini po prvoj hipo-
teci. Smisao ove klauzule je ocigledno da zastiti interese postojec¢ih
drzalaca hipotekarnih obveznica s obzirom da im omogucéava pra-
vo raspolaganja i dodatnom imovinom u sluéaju likvidacije predu-
zeta.

Emisiju obveznica preduzete moze da plasira na dva nacina:
+ Direktno

e Javno
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Direktan plasman znaci neposrednu prodaju obveznica jednom
kupcu ili grupi kupaca. U ulozi kupaca javljaju se tada velike finan-
sijske institucije kao $to su kompanije za osiguranje i penzioni
fondovi. Tako plasirane obveznice malo se razlikuju od dugoroc¢-
nog kredita s obzirom da za njih skoro da ne postoji sekundarno
trziste.

Javna prodaja obveznica se pretezno vrsi preko investicionih ban-
kara koji istupaju kao profesionalni posrednici na trzistu kapitala
koji treba da privuku veéi broj kupaca. Politika emisije i plasmana
obveznica kao dugoroénog duga sastoji se u sledetem: osetiti i Sto
ranije proceniti prinos koji bi potencijalni kupci obveznica mogli
ostvariti ulaganjem u hartije od vrednosti drugih preduzeéa sa
istim ili pribliznim stepenom rizika. TrzZiSna vrednost obveznica
menja se u obrnutoj srazmeri u odnosu na promenu trziSne stope
kapitalizacije, odnosno efektivne kamatne stope na trzistu kapita-
la.

Kratkorocéni izvori finansiranja preduzeéa. Pod kratkorocnim
izvorima sredstva preduze¢a podrazumevaju se izvori ¢iji je rok
dospeca kraci od jedne godine. Ako preduzete ne moze da opstane
u kratkom roku, njegova dugoroc¢na perspektiva postaje bespred-
metna. U praksi, ovi izvori koriste se naj¢es¢e za kupovinu obrtnih
sredstava u vidu gotovine, kratkoroc¢nih hartija od vrednosti, pot-
razivanja od kupaca i zaliha u svim njihovim pojavnim oblicima.

Neosigurani kratkoro¢ni izvori sredstava preduzeéa: obaveze pre-
ma dobavlja¢ima nastaju na bazi sirovina i materijala, robe i uslu-
ga na otvoren racun, nabavka na “otvoren ra¢un® odnosi se na one
transakcije u kojima kupac nije, po pravilu, obavezan da izda pisa-
nu priznanicu, odnosno menicu, kao dokaz novcéane obaveze pre-
ma dobavljacu. Ipak, kupac je duzan da po prijemu isporucene
robe plati dobavlja¢da shodno njegovim kreditnim uslovima. Ti
uslovi su naznaceni obi¢no na fakturi dobavljaca koja se Salje kup-
cu zajedno sa isporuc¢enom robom ili poStom.

Ako bi doslo do likvidacije preduzeta, dobavlja¢ koji je prodao
robu na otvoreni racun ima ista zakonska prava na sredstva predu-
zeca duznika, kao i poverilac koji svoje pravo potrazivanja moze da
dokaze menicom koju je potpisao duznik.

Bankarski krediti. Neosigurani kratkoroc¢ni krediti koje odobrava-
ju komercijalne banke predstavljaju osnovne oblike ugovorenih
kratkoroc¢nih izvora finansiranja preduzeéa. Te izvore preduzece
moze dobiti u vidu:
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« Jednokratnog kredita,
« Kreditne linije,
« Revolving kredita

Jednokratni kredit od komercijalne banke mogu dobiti prevasho-
dno ona preduzeca ¢iji je kreditni bonitet pouzdan. Ova vrsta kre-
dita odobrava se, po pravilu, onim preduzec¢ima kojima su finansij-
ska sredstva potrebna samo na odredeno vreme, a ne permanent-
no. Kredit se pravno formalizuje u vidu menice koju je duzno da
potpise preduzece duznik. Meni¢na obaveza precizira uslove kredi-
tiranja koji se odnose na rok trajanja kredita i ugovorenu kamatnu
stopu. Rok dospeca kredita krece se, po pravilu,u rasponu od 30 do
90 dana.

Kreditna linija predstavlja ugovor izmedu kreditne banke i privre-
dnog preduzeca kojim se utvrduje iznos neosiguranih kratkoro¢nih
finansijskih sredstava koje ¢e banka staviti na raspolaganje predu-
zecu. Taj ugovor ne oznacava garantovan kredit, ve¢ samo nagove-
Stava da ¢e banka ako bude imala dovoljno sredstava omogucditi
preduzecu da ga koristi do odredenog limita. Ugovor o kreditu
sklapa se za period od godinu dana.

Revolving kredit je garantovana kreditna linija. Ona je garantova-
na u tom smislu sto komercijalna banka potpisujuéi ugovor o kre-
ditu obecéava preduzeéu da ¢e mu odredeni iznos finansijskih sred-
stava biti stavljen na raspolaganje bez obzira na obilje ili oskudicu
novca. Ponekad se dogada da se revolving krediti odobravaju pre-
duzeéima i za period duzi od godine, zbog Cega se Cesto svrstavaju
u dugorocéne izvore finansiranja.

Komercijalni papiri se sastoje od kratkoro¢nih i neosiguranih
menica koje na sebe izdaju preduzeca sa visokim kreditnim bonite-
tom. Kod finansiranja putem avansa kupci mogu da pristanu da
uplate unapred ukupnu ili delimi¢nu trzi§nu vrednost proizvoda ili
usluga koje nabavljaju u odnosu na dan njihove isporuke.

Kad preduzece iscrpe neosigurane kratkoro¢ne izvore finansiranja,
ono dolazi do granice posle kojeg kratkoro¢ni poverioci nece pris-
tati da finansiraju preduzeée bez nekog osiguranja, odnosno obez-
bedenja svojih potrazivanja.

Osigurani kratkoroc¢ni kredit je onaj za koji poverilac, komercijalna
banka ili druga finasijska institucija trazi kolateralno obezbedenje.
Poverilac i duznik sklapaju poseban ugovor o obezbedenju kredi-
ta, koji se obi¢no overava od strane suda, u kome se specificira
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pravo na sredstva koje poverilac stice u slucaju da duznik ne izvr-
Sava odredbe ugovora o kreditiranju. Kod kratkoro¢nih kredita kao
kolateralna zaloga sluze, najpre, potrazivanja od kupca ili zalihe.
Ukoliko duznik propusti da izvrsi uslove ugovora, poverilac moze
potrazivanja da naplati ili da zalihe proda da bi namirio svoja pot-
razivanja po kreditu.

Obrtna sredstva u vidu potrazivanja od kupaca, zaliha ili kratkoro-
¢nih hartija od vrednosti sluze kao najpriklakadnija zaloga za krat-
koroc¢ne kredite s obzirom da je njihova relativna likvidnost veca
nego kod fiksnih sredstava.

Posto poverilac oceni prihvatljivost kolateralnog obezbedenja pre-
duzeca, on mora da utvrdi iznos kredita koji moZe da ponudi u
odnosu na nominalnu vrednost tog obezbedenja. Obi¢no to poveri-
lac ¢ini u vidu procenta od vrednosti zaloZenih sredstava taj proce-
nat varira od 30 do 90 % i zavisi pre svega od vrste ugovorenog
prava na raspolaganje sredstvima duznika.

Finansiranje na selektivnoj osnovi pretpostavlja da poverilac,
komercijalna banka ili druga institucija, samo odabere racune
kupaca koji, po njegovom misljenju, predstavljaju prihvatljivu
kolateralnu zalogu za kratkoroc¢ni kredit. Poverilac, svakako, nece
odobriti preduzecu kredit na bazi onih potrazivanja kod kojih pos-
toji ozbiljna sumnja po pogledu moguénosti njihove naplate. Kod
drugog nacina kreditiranja ugovorom o kreditiranju poverilac pre-
uzima pravo opSteg raspolaganja svim potrazivanjima ukoliko
duznik ne izvrsava svoje obaveze po kreditu.

Zalihe se takode Cesto koriste za kolateralno obezbedenje kratko-
roc¢nih kredita. Njihova atraktivnost nalazi se u tome $to im je trzi-
$na vrednost Cesto veca od knjigovodstvene na bazi koje se proce-
njuje vrednost kolateralne zaloge. Otuda poverilac koji odobrava
kredit uz prihvatanje zaliha kao zaloge normalno predstavlja da ce
njihovom prodajom moé¢i da namiri svoje potrazivanje ukoliko
duznik ne izvrsava svoje obaveze po kreditu iz bilo kojih razloga.

Najbitniju karakteristiku zaliha u funkeciji kolateralne zaloge za
kratkorocni kredit ¢ini moguénost njihove realizacije. Zapravo,
svaka vrsta zaliha koja se ubuduée moze prodati bar nesto iznad
knjigovodstvene vrednosti moze da posluzi kao solidno obezbede-
nje kredita.
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Sopstveni izvori sredstava preduzeca

Samofinansiranje je osnovni oblik finansiranja. Kao takav on se
sastoji u tome sto ekonomske organizacije iz svog ukupnog priho-
da obezbeduju sredstva za redovno poslovanje i sto iz dohotka
obezbeduju sredstva proSirenje materijalne osnove rada.

Samofinansiranje je oblik finansiranja procesa reprodukcije koji se
vr$i iz sopstvenih izvora preduzeéa. Da bi preduze¢e moglo finan-
sirati tokove reprodukcije iz sopstvenih izvora, neophodno je da
raspolaze sa dovoljno finansijskih sredstava i da ima pozitivan
finansijski rezultat (dobit, odnosno profit). Sredstva za samofinan-
siranje u preduzecu se dele na:

* Bruto sredstva
« Neto sredstva

Pod bruto sredstvima za samofinasiranje podrazumevaju se ona
finansijska sredstva koja su stvorena u preduzeéu uspesnim poslo-
vanjem. U bruto sredstva spadaju:

« Naplacena glavnica dugorocnih plasmana;

« Amortizacija;

« Akumulacija;

« Dugoroc¢na rezervisanja na teret ukupnog prihoda;
« Konverzija dividende u dividendne deonice;

- Efekti revalorizacije koje se nadoknaduje iz ukupnog priho-
da.

Ako se od bruto sredstava za samofinansiranje oduzme zbir otpla-
¢ene glavnice dugoroc¢nih obaveza i nominalne vrednosti otkupnih
sopstvenih deonica, onda se dobiju neto sredstva za samofinasira-
nje.

Proces samofinasiranja vrsi se prema nameni izvora sredstava i
tada se govori o trajnom i privremenom samofinasiranju.

Trajno samofinasiranje predstavlja trajne izvore sredstava, a to su:
akumulacija i amortizacija.

Privremeno samofinasiranje obuhvata finasiranje tokova reprodu-
kcije iz sredstava rezervnog fonda fonda zajednicke potrosnje i
drugih fondova (ako takvi fondovi postoje u preduzecu).

Izvori samofinansiranja dele se u dve grupe:
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« Interni izvori samofinasiranja;
« Eksterni izvori samofinansiranja.
U interne izvore samofinansiranja spadaju:
« Amortizacija;
« Naplacena glavnica dugoroc¢nih plasmana;
« Akumulacija;
« Efekti revalorizacije.

Amortizacija po definiciji predstavlja oblik umanjenja vrednosti
osnovnih sredstava, a njen novéani izraz sluzi za finasiranje proste
reprodukcije, Sto znaci i odrzavanja postojeteg nivoa investicije.

Specifi¢nost amortizacije kao izvora samofinasiranja je u tome sto
ne povecava obim sredstava, ve¢ se vrsi transformacija sredstava iz
materijalnog u novc¢ani oblik. Ova transformacija odvija se u kon-
tinuitetu. Amortizacija je trosak proizvodnje i svojom velicinom
utice na veli¢inu dobiti. Amortizaciju treba transformisati u nov-
¢ani oblik posle realizacije gotovih proizvoda, zato Sto se jedan deo
obracunate amortizacije nalazi u zalihama nedovrSene proizvod-
nje, zalihama gotovih proizvoda i u potrazivanjima od kupaca.

Visina obracunate amortizacije je u neposrednoj zavisnosti od
intenziteta koriS¢enja osnovnih sredstava i njihove tehnoloske i
ekonomske zastarelosti.

Akumulacija koja potice iz neto rezultata poslovanja, odnosno
dobitka, ¢ini najkvalitetniji izvor sredstava. Ona nastaje kao poslo-
vni rezultat posle svih izdvajanja iz ukupnog prihoda i dobitka i
kao takva povecava sopstvene izvore. Neto dobit podleze raspodeli.
U njegovoj raspodeli, po pravilu, ucestvuju: deonicari, vlasnici
trajnih usluga i preduzece. S tim u vezi samo onaj deo neto dobitka
koji je akumuliran za preduzece bilo za finansiranje rasta i razvoja,
bilo za rezervni kapital predstavlja izvor samofinasiranja.

Putem revalorizacije, uvetavaju se izvori samofinasiranja. Revalo-
rizacija osnovnih sredstava je postupak kojim se uskladuje knjigo-
vodstvena vrednost osnovnih sredstava s teku¢im trzisnim vredno-
stima, a efekat te revalorizacije zavisi od organizacije samog pos-
tupka procesa revalorizacije.

Eksterne izvore samofinasiranja, formiraju se putem:

« Emisija deonica;
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« Ulaganja kapitala inokosnog vlasnika;
« Prodaja internih deonica sa popustom;
« Novih trajnih uloga trecih lica;

» Prodaje dugoroc¢nih obveznica iznad njihove nominalne
vrednosti.

Preduzece koje formira kapital putem prodaje emitovanih deonica,
time stvara takozvane deonicki kapital koji predstavlja interni
izvor finansiranja. Ukoliko se ostvaruje visa cena deonica od njene
nominalne cene, ta razlika, poznata kao emisioni dobitak, knjizi se
na strani pasive bilansa stanja i ¢ini eksterni izvor finansiranja
preduzeca.

Prodaja dugoro¢nih obveznica iznad nominalne vrednosti, poveca-
va izvor samofinansiranja, dok isplata dugoroc¢nih obveznica pre
roka dospeca, smanjuje izvore samofinasiranja.

Prema spoljnim izvorima finansiranja, samofinansiranje ima broj-
ne vrednosti. Zato Sto je to najjeftiniji oblik finansiranja procesa
reprodukcije. Taj oblik finansiranja ne stvara troskove u vidu
kamate, niti ima obaveze vracanja glavnice, Sto nije sluc¢aj sa tudim
izvorima.

Amortizacija i akumulacija predstavljaju osnovne izvore samofina-
siranja, time se eliminiSe rizik nelikvidnosti. Najve¢i nedostatak
samofinansiranja je njegov negativan uticaj na rast cene proizvoda
i usluga.

Tudi izvori sredstava se nazivaju i eksternim, jer se lica, pravna i
fizicka, koja ulazu u preduzece nalaze izvan preduzeca. To mogu
biti: donacije, krediti i kreditne hartije od vrednosti.

Donacije su bespovratna sredstva dobijena od fizickih i pravnih
lica. Sluze kao finansijska podrska preduzecu, bilo da se ono nalazi
u finansijskim teSko¢ama, bilo da je to podrska za jos$ uspesnije
poslovanje.

Kredit je ugovoreni odnos izmedu davaoca i korisnika kredita. Kao
davalac kredita se javlja banka, ali i druga preduzeéa ( npr.. dobav-
lja¢ kada isporucuje opremu ili materijal na odloZeno placanje).
Korisnik kredita ima obavezu da vrati pozajmljenu sumu noveca ili
isplati dug (glavnicu) za odredeno vreme (preko anuiteta) i uz
odredenu kamatu. Bankarski krediti nemaju u anuitetu (otplati)
sadrzanu kamatu. Kreditne hartije od vrednosti se emituju i proda-
ju radi prikupljanja sredstava neophodnih za funkcionisanje pre-
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duzecéa. Kupac ove hartije od vrednosti, u stvari, kreditor preduze-
¢a, jer posle odredenog roka moze da naplati iznos na koji glasi
hartija od vrednosti plus kamatu. Kao garant da ¢e se iznos sigurno
naplatiti moze se javiti drzava ili neka finansijska institucija. To
znaci da kreditne hartije od vrednosti donose njihovom imaocu
ukamacen ulog, dok povracaj uloga u vlasnicke hartije od vrednos-
ti (npr. u akcije) zavisi od ostvarenog uspeha u poslovanju predu-
zeCa emitenta.

Kreditiranje proizvodnje jeste pojava kod preduzeca cija poslovna
delatnost nije vezana za proizvodnju robe Siroke potrosnje. Radi se
o preduzet¢ima koja obavljaju poslovne aktivnosti za relativno
suzen krug korisnika, ili je vrednost njihovih proizvoda vrlo visoka,
tako da se ne mogu lako obezbediti sredstva za njihovu kupovinu.
Kad preduzeca koja posluju u ovim oblastima privrede uoce pad
traznje, odlucuju se na kreditiranje prodaje, odnosno na kreditira-
nje svojih kupaca. Kreditiranje kupaca se obavlja najéesée preko
prometnih preduzeéa, tako Sto se omogucéuje kupovina robe na
viSe rata. Preduzece kreditor najéesée je u obavezi da obezbedi svez
novac zaduzivanjem kod banaka ili drugih organizacija, kako bi se
premostio nedostatak kapitala, nastao usled odlaganja plaéanja
njegovih gotovih proizvoda. Ovakav oblik duzni¢ko-poverilackog
odnosa karakteristi¢an je za preduzeta koja proizvode masine i
razne uredaje, koja sluze kao sredstva rada drugim preduzecima.
Zatim, fabrike automobila svoje proizvode (ponekad samo neke
modele, Sto sve zavisi od trzista) prodaju na kredit, itd.

Namenski, krediti se mogu uzimati za nabavku sredstava rada,
zatim za nabavku predmeta rada i za izgradnju objekata zajednicke
potrosnje.

Hartije od vrednosti jesu vrlo znacajan izvor sticanja sredstava
preduzeca. Preduzece izdaje hartije od vrednosti i tako dolazi do
novcanih sredstava. Raspisivanjem javnog zajma, preduzece izdaje
hartije od vrednosti u obliku obveznica. Obveznice mogu glasiti na
ime vlasnika (kupca obveznice) ili na donosioca. Obveznica sadrzi
podatke o vrednosti, pocetku otplate, garantu zajma, itd. Preduze-
¢a organizovana kao akcionarska drustva do materijalnih sredsta-
va dolaze izdavanjem novih deonica, koje takode mogu glasiti na
ime ili na donosioca. Preduze¢a se mogu kratkorocno zaduzivati
kod svojih poslovnih partnera ili kod gradana, izdavanjem vredno-
snih papira u obliku robnih zapisa. Preduzece koje je emitovalo
robni zapis obavezuje se da ¢e njegovom donosiocu po isteku
odredenog vremenskog roka (naznafenog u zapisu) isporuditi
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odredenu koli¢inu svojih proizvoda, koju je donosilac zapisa vec
platio njegovom kupovinom.

Sredstva nastala ustupanjem poreza i doprinosa od strane drzave
takode su znacajan izvor sredstava preduzeca. Preduzece je samos-
talno tek posto iz svojih prihoda isplati dospele obaveze prema
drzavi u obliku poreza, doprinosa i taksi (firmarina i dr). Ako je
drzava posebno zainteresovana za odredenu oblast privrede, moze
ustupiti poreze i doprinose u celini ili delimi¢no preduzecéu koje
posluje u toj oblasti. Drzava moze osloboditi poreza, doprinosa i
drugih dazbina i druga preduzeca, koja pretrpe Stetu usled delova-
nja vise sile, kao sto su poplave, pozari, susa (ovo vazi za poljopriv-
redna preduzeéa). Delovanjem vise sile (razni oblici elementarnih
nepogoda) nastao je poremecaj u poslovanju preduzec¢a i drzava
nastoji da im pomogne u savladavanju tesko¢a. Drzava moze ustu-
piti preduzecu i bespovratna sredstva, radi poboljSanja materijal-
nog polozaja (bespovratna sredstva najéesée ostvaruju javna pre-
duzeéa koja iskazuju gubitke u poslovanju).

3.1. Trajnost i poreklo izvora sredstava preduzeca

Izvori sredstava preduze¢a mogu se klasifikovati na osnovu trajno-
sti na trajne i povremene izvore sredstava. Kriterijum trajnosti
izvora sredstava nije zanemariv i mora ga postovati rukovodni tim.
U interesu je preduzeca da vodi takvu politiku sticanja sredstava
da za nabavku poslovnih sredstava uvek obezbedi trajne izvore
sredstava. To je i razumljivo jer bez obezbedenja sredstava za pos-
lovna sredstva, ne moZze se zamisliti ni uredno odvijanje reproduk-
cionog procesa.

Trajni izvori sredstava u preduzecu su:
+ poslovni fond,
« fond ulagaca,
 rezervni fond.

Poslouni fond preduzeca je jedan od najznacajnijih izvora sredsta-
va preduzeca. Poslovni fond nastaje u samom preduzecéu kao rezul-
tat uspesnog poslovanja u prethodnom periodu (poslovnoj godini).
U sredstva poslovnog fonda takode ulaze sredstva nastala osloba-
danjem poreza i doprinosa od strane drzave.

Fond ulagaca takode je trajan izvor sredstava preduzeca. Fond
ulagacda nastaje od trajnih uloga domacih ili stranih ulagaca, pri
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¢emu ulagaci mogu biti ne samo preduzeca nego i fizi¢ka lica (gra-
dani).

Rezervni fond formira se u obliku rezervi koje obezbeduju delom
osnivaci preduzeca, a delom se obezbeduje iz iskazane dobiti po
isteku poslovne godine.

Posmatrano sa stanovista svojine nad izvorima sredstava, predu-
zeCe moze koristiti sopstvene i tude izvore sredstava. Rukovodni
tim preduze¢a mora obratiti paznju narocito na tude izvore sred-
stava, kao i na blagovremeno vra¢anje obaveza nastalih zaduziva-
njem kod drugih preduzecéa ili fizickih lica. Kod zaduzivanja, pre-
duzece mora voditi racuna o dinamici vra¢anja duga, tj. o moguc-
nostima da isplac¢uje preuzete obaveze. Zato se moze zaduzivati
samo do odredene mere.

Sopstvene izvore preduzece ostvaruje iz ostvarenih poslovnih
rezultata u vidu iskazane dobiti. Deo ostvarene dobiti koristi se kao
izvor sredstava preduzeca na koji se ne placa nikakva naknada,
osim poreza na dobit drzavi. Kako ova sredstva ni priblizno ne
mogu zadovoljiti ogromne potrebe za materijalnim sredstvima,
preduzece obavezno koristi i tude izvore sredstava.

Tudi izvori sredstava jesu sredstva drugih preduzeca ili poslovnih
banaka. Aranzman koji preduzec¢e duznik sklapa sa svojim poveri-
ocima ima obavezno ugovornu formu. U ugovoru se definisSu oba-
veze duznika, tako da se, recimo, duznik moze obavezati da deo
duga vrati u sirovinama, proizvedenim robama, izvrSenim usluga-
ma, i sl.

Iz tudih izvora sredstava mogu se finansirati kako trajne tako i
povremene potrebe preduzec¢a. Ekonomski je interes preduzeca da
sva zaduzenja imaju duzi rok otplate od jedne godine. Ovo narocito
treba da vazi za velika kreditna sredstva, uzeta za nabavku poslov-
nih sredstava. Takode je interes preduzeca da se zaduzuje po naj-
povoljnijim uslovima, tj. da ulazi u takve kreditne aranZzmane kod
kojih otplata duga ne pocinje danom odobrenja sredstava, kao i
kod kojih su relativno niske kamatne stope. Najpovoljnije kreditne
aranzmane preduzece mozZe da ostvari ako ugovori sa zajmodav-
cem da ¢e ugovorene obaveze po prispecu za naplatu izmirivati u
svojim proizvodima ili uslugama.
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VII TROSKOVI PREDUZECA

Iz dosadasnjeg izlaganja moze se zakljuciti kako se poslovni proces
u preduzecu ne moZze zamisliti bez upotrebe osnovnih elemenata
proizvodnje. Osnovni elementi proizvodnje jesu sredstva za rad,
predmeti rada i radna snaga.

U poslovnom procesu elementi proizvodnje trose svoju prvobitnu
vrednost, prenoseéi je na novi proizvod. Proizvodnja ili vrSenje
usluga nemoguca je bez trosenja elemenata proizvodnje. Ovde vazi
ekonomsko pravilo: nema proizvodnje bez potrosnje.

Drugim rec¢ima, preduzece kao subjekt reprodukcije ne moze da
ostvari planirane rezultate bez ulaganja u poslovni proces. Ulaga-
nja se ispoljavaju kao rashodi preduze¢a. Ekonomski je princip da
nema prihoda bez rashoda.

Radi odrzanja reprodukcionog procesa, preduzeée vrsi stalna ula-
ganja u elemente proizvodnje. Preduzece najpre vrsi angaZzovanje
odredenih sredstava, tj. nabavlja predmete rada kako bi ovi stajali
u rezervi, ¢ekajuci da udu u poslovni proces. Sredstva obezbedena
da bi bila upotrebljena u reprodukcionom procesu nazivaju se
angazovanim sredstvima.

Angazovana sredstva ispoljavaju se kao manje ili veée zalihe mate-
rijala. Dalja sudbina angaZovanih sredstava ogleda se u njihovoj
potrosnji u poslovnom procesu. Prema tome, ulaganjem u elemen-
te proizvodnje angazovana sredstva najpre stoje kao zalihe materi-
jala, a zatim se angazuju u proizvodnom procesu u kojem se trose.
Tako nastaju utrosci i troSkovi preduzeca.

Troskovi preduzeta mogu se pouzdano utvrditi ako se prate utros-
ci elemenata proizvodnje, tj. koliko je utroseno svakog elementa
proizvodnje ponaosob u poslovnom procesu. Koli¢inski izrazi utro-
Senih elemenata proizvodnje (utrosci) jesu znacajan cinilac za
utvrdivanje troskova preduzeca, ali nisu dovoljan. Potrebno je
poznavati i vrednosti utrosaka elemenata proizvodnje, izrazene
kroz njihove novcane izraze - cene.

Kad su poznati podaci o utroscima svakog od elemenata proizvod-
nje i njihovi novéani izrazi, onda se lako dobijaju ukupni troskovi
elemenata proizvodnje.
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1. UtroSci elemenata proizvodnje

Sredstva za rad, predmeti rada i radna snaga angazuju se u poslo-
vnom procesu preduzeca i u tehnoloskoj fazi toga procesa poste-
peno se trose, prenoseci svoju vrednost ili deo svoje vrednosti na
novi proizvod, odnosno izvrSenu uslugu. Koli¢inski izrazi stvarno
utroSenih elemenata proizvodnje u poslovnom procesu nazivaju se
utroScima elemenata proizvodnje.

U zavisnosti od konkretnog poslovnog procesa u preduze¢u, mogu
se iskazati i razli¢iti utrosci elemenata proizvodnje. Utrosci eleme-
nata proizvodnje su raznovrsni (jer su raznovrsni i elementi proiz-
vodnje upotrebljeni u poslovhom procesu), a ta raznovrsnost ogle-
da se pre svega u ¢injenici da se njihovi koli¢inski izrazi mere razli-
¢itim jedinicama mere.

Uzmimo predmete rada. Sirovine se mogu meriti jedinicama mere
za tezinu, kao S$to je, recimo, tona (1.000 kg); utroSeni energenti
mere se Jedlmcom mere za potroanu elektricne struje (kWh) ili
jedinicom mere za potro$nju gasa (m3). Utrodci radne snage mere
se koli¢inom potrosenog ljudskog rada izrazenog u radnim satima,
itd. Iz ovoga se moze izvesti zakljucak da se utrosci ne mogu iska-
zivati kumulativno, na sve elemente proizvodnje. Iskazivanje utro-
Saka vrsi se prema elementima proizvodnje, tako da imamo utros-
ke sredstava za rad, utroske predmeta rada i utroske radne snage.

Utrosci sredstava za rad ne mogu se utvrditi potpuno precizno
iz ranije navedenih razloga: sredstva za rad se postepeno trose,
amortizuju, ne prenoseci u fizickom smislu delove svoje vrednosti
u poslovnom procesu. Zato se utrosci sredstava za rad mogu pret-
postavljati. 1z ovoga proizilazi da su utrosci sredstava za rad pret-
postavljeni iznosi njihove fizi¢ke istroSenosti, koji nastaju izradom
jednog proizvoda ili usluge u poslovnom procesu.

Utrosci sredstava za rad zavise od vise ¢inilaca. Od njihovog fizi¢-
kog i ekonomskog starenja, kao i od moguéeg kvara i loma sredstva
za rad.

Fizicko starenje sredstava za rad je prirodan proces, koji nastaje
kao nuzna posledica njihove upotrebe u poslovnom procesu. Fizi¢-
ko starenje zavisi od nacina i vremena eksploatacije sredstava za
rad. Brze fizi¢ko starenje ostvarice se kod onih sredstava za rad
koja su u upotrebi Sesnaest sati dnevno, nego li kod sredstava za
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rad koja su u upotrebi samo u jednoj smeni. Dakle, sredstva za rad
koja se vise upotrebljavaju, vise se fizi¢ki i troSe.

Neka sredstva za rad fizicki se brzo istrose, kao sto su razlic¢iti alati.
Nasuprot tome, masine kao sredstva rada obi¢no se sporije trose.

Fizicko trosSenje sredstava za rad nije samo uslovljeno vremenskim
angazovanjem u poslovnom procesu preduzeca. Naprotiv, i drugi
faktori uticu na njihovo trosenje. Nestru¢no rukovanje sredstvom
za rad dovodi do njegovog ostecenja ili prevelikog fizickog trose-
nja. Sredstva za rad se moraju (kao Sto smo napred istakli) redov-
no Cistiti, podmazivati, moraju se blagovremeno zamenjivati dotra-
jali delovi, i sl. Uslovi u kojima se odvija proizvodni proces nisu
bez znadaja za stepen trosenja sredstava za rad. Poznato je da veci-
na savremenih sredstava za rad zahteva zatvorene prostorije sa
normalnom temperaturom i normalnim procentom vlage. Vlazne
prostorije sa velikim oscilacijama temperature ubrzavaju fizicko
trosenje sredstava za rad.

Ekonomsko trosenje sredstava za rad poznato je jos i kao njihovo
moralno rabacenje ili zastarevanje. Radi se o tome da pojedina
sredstva mogu biti potpuno tehnicki ispravna za poslovni proces u
preduzecu, ali njihove tehnic¢ke perfomanse (radni uc¢inak u jedi-
nici vremena, kvalitet proizvoda-usluge) ne zadovoljava potrebe
preduzeca. Iz tog razloga se postojeéa, jos neamortizovana (u fizié-
kom smislu) sredstva za rad zamenjuju savremenijim, ¢ije su teh-
nicke perfomanse primerenije potrebama savremenog proizvod-
nog procesa u preduzec¢u. Ovaj proces naziva se modernizacijom.

Lom i kvar jesu jedan poseban oblik trosenja sredstava za rad.
Lom je pojava kada se jedan deo masSine onesposobi za dalje
koris¢éenje. Njegovim onesposobljavanjem, masina je izbacena iz
poslovnog procesa. Zamenom ostecenog dela, masina se ponovo
dovodi u red. Medutim, postoje delovi masine ¢ijim izbacivanjem
iz funkcije (usled loma) dolazi do sukcesivnog poremecaja u radu,
koji se ispoljava u vidu oste¢enja samog sredstva rada. OStecenja
samog sredstva rada teze se otklanjaju i obi¢no je potrebno da
prode viSe vremena da se oStec¢eno sredstvo rada ponovo angazuje
u proizvodnji. Ponekad je nastalo osStecenje takvog obima da se
popravka ne isplati.

Radi smanjenja rizika od loma, odnosno kvara sredstava za rad,
treba se pridrzavati svih sugestija proizvodaca, koja se ticu ruko-
vanja i odrzavanja, pocev od klimatskih uslova, odrzavanja, do
stru¢nog i savesnog rukovanja njima.
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Utrosci sredstava za rad mere se ¢asovima rada masine, smenama
ili radnim danima.

Utrosci predmeta rada jesu koliéinski izrazi njihovog trosenja.
Kod predmeta rada ne radi se o pretpostavljenom, nego o stvar-
nom troSenju, jer su njihovi utrosci poznate i merljive velic¢ine.
Utrosci predmeta rada izrazavaju se razli¢itim mernim jedinicama:
za tezinu (tona, vagon), za duzinu (cm, metar), za zapreminu (m3,
litar), itd. Utrosci predmeta rada najces¢e se nazivaju utroscima
materijala.

Utrosci materijala mogu se razvrstavati prema nameni kojoj sluzi
materijal u poslovnom procesu na: utroske osnovnog materijala,
utroske pomoénog materijala, utroske energenata, utroske
ambalaze i utroske rezijskog materijala.

Utrosak osnovnog materijala jeste naturalni koli¢inski izraz potro-
Senog materijala od kojeg se proizvod izraduje u proizvodnom pro-
cesu. Primera radi, utrosak od pet tona brasna je naturalni koli¢in-
ski izraz osnovnog materijala koji se utrosi u proizvodnji hleba u
jednom pekarskom preduzeéu u jednom proizvodnom ciklusu (za
jedan dan).

Utrosak pomoénog materijala je naturalni koli¢inski izraz utrose-
nog pomoc¢nog materijala koji je ucestvovao u izradi proizvoda.
Ako se zadrzimo na prethodnom primeru, pomoc¢ni materijal u
pekarskom preduzeéu mogla bi biti so, koja se u tehnologiji proiz-
vodnje hleba dodaje kao zacin.

Utrosak energije je nezamenljiv uslov za odvijanje proizvodnog
procesa. Svaki poslovni proces podrazumeva trosenje jednog ili
viSe energetskih resursa. Podrazumeva se da se trosSi elektri¢na
energija, kao najosnovniji energetski izvor danas. Utrosci elektric¢-
ne energije izrazavaju se kilovat satima (kwh).

Utrosak ambalaze jeste naturalni koli¢inski izraz utrosenog mate-
rijala u kojem se roba pakuje i isporucuje kupcu. Ve¢ smo naglasili
da ambalaza ima vrlo znacajnu ulogu u prodaji proizvoda. Postoje
firme koje se bave izradom prototipova ambalaze - dizajnerski
biroi (ovo narodito vazi za izradu ambalaze robe Siroke potrosnje).

Utrosak rezijskog materijala ne ulazi u finalni proizvod, ali omogu-
¢uje njegov nastanak i plasman na trziStu. Radi se o koli¢inskim
izrazima utrosenog kancelarijskog materijala, kao Sto su pisaci
papir, trake za rac¢unske i pisate masine, spajalice, poStanske mar-
ke, itd.
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Utrosci radne snage iskazuju se ¢asovima rada. Radnik u pro-
cesu proizvodnje trosi radnu snagu kao svoju bioenergiju. TroSenje
bioenergije ne moze se izjednaciti sa troSenjem drugih oblika
energije, jer je covek u isti mah pokretac, izvrsilac i kontrolor rep-
rodukcionog procesa.

TroSenje bioenergije podrazumeva fizicko i umno naprezanje,
odnosno trosenje covekovih fizickih i umnih resursa u jedinici
vremena. Umna i fizicka komponenta ljudskog rada idu jedna sa
drugom i ne mogu se izdvojiti.

Vetina poslova na savremenom stepenu razvitka drustvene proiz-
vodnje zahteva nekakvu stru¢nost, a stru¢nost se postize osposob-
ljavanjem putem kurseva, $kola, itd. Stru¢ni radnik u procesu rada
ne samo Sto upotrebljava svoju radnu snagu fizickim naprezanjem,
nego se i umno napreze, koristeéi svoja steena stru¢na znanja u
obavljanju odredenih poslova.

U savremenom drustvu, udeo umnog rada je sve ve¢i, a sve manji
je udeo fizickog rada, posto fizicki teske poslove u sve vecoj meri
obavljaju masine. Covek se povlaéi iz neposrednog proizvodnog
procesa u uzem smislu reéi, dakle iz onog procesa u kome bi do
izrazaja doslo veliko troSenje njegovih fizickih potencijala - povlaci
se u fazu pripreme i fazu kontrole reprodukcionih procesa.

Sa gledista sloZenosti poslova i radnih zadataka, rad moZemo
podeliti na prost i slozen rad. Prost rad jeste rad koji ne zahteva
struéno osposobljavanje, posto se taj rad ili obavlja neposredno, ili
uz upotrebu jednostavnih alata ili sredstava rada. Prost rad je rad
Cistaca ulica, rad pomo¢nih radnika koji rade na odrzavanju poslo-
vnih prostorija, i sl. SloZen rad je, naprotiv, rad koji zahteva obave-
zno struc¢no usavrsavanje.

Sto stru¢no usavrsavanje duze traje, rad je slozeniji.

Sa gledista krajnjeg rezultata, rad se moZe podeliti na koristan i
nekoristan rad. Koristan rad za svoj krajnji rezultat ima materijal-
no dobro ili uslugu, koja se moze realizovati na trzistu kao vred-
nost. Rezultat korisnog rada jeste materijalno dobro ili usluga za
kojim postoji potreba na trziStu. Nekoristan rad ima za rezultat
Skart, tj. proizvod za kojim zbog tehnickih i tehnoloskih nedosta-
taka ne postoji potreba na trzistu. Skart nema upotrebnu vrednost
i nije ekonomsko dobro.

Nekoristan rad uti¢e na poveéanje utroska radne snage, ali njegov
rezultat nije materijalno dobro koje ima ko da kupi. Posto se Skart
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ne moze prodati, sa stanoviSta ekonomije predstavlja gubitak za
preduzece, jer su uludo u njegovu proizvodnju utroseni svi elemen-
ti proizvodnje: i radna snaga i materijali i sredstva rada.

Normiranje utrosaka radne snage. U preduzetima se, radi
utvrdivanja pojedinacnog doprinosa radnika reprodukcionom pro-
cesu i radi objektivne isplate zarada, pribegava normiranju poslova
i radnih zadataka za odredena radna mesta.

Norma se moze odrediti kao vreme potrebno za obavljanje odre-
dene radne operacije, uz normalnu upotrebu fizickih i umnih akti-
vnosti radnika, stru¢no osposobljenog za vrsenje svog posla. Vre-
menska jedinica koja sluzi za odredenje norme jeste minut ili sat.
Utvrdivanje radne norme je slozen posao i zahteva poznavanje
nekih elemenata, kao Sto su podaci o stru¢nosti za obavljanje pos-
lova i zadataka koji se normiraju, zatim organizacija rada u predu-
zetu i intenzitet rada.

Struénost radnika odreduje se stepenom struénosti koju treba da
ispunjava da bi obavljao poslove na odredenom radnom mestu.
Struénost se stice Skolovanjem i doskolovavanjem (uz rad). Covek
se udi Citavog zivota, jer masine i uredaji na kojima je sticao struc-
na znanja su zastareli i povuceni su iz proizvodnog procesa. Prema
tome, znanje steceno u Skolskoj klupi radniku ne moze trajati do
kraja radnog veka. On mora stalno raditi na usavrSavanju svog
znanja, tj. permanentno se stru¢no obrazovati.

Organizacija rada u preduzecu jedan je od elemenata koji presud-
no uticu na poslovne rezultate. Organizacija mora biti tako postav-
ljena da definiSe mesto u sistemu svakog zaposlenog. Takode,
organizacija mora polaziti od principa da svako radi one poslove za
koje poseduje stvarno stru¢no znanje. Deo organizacije rada koji se
odnosi na rasporedivanje radnika na radna mesta u kolektivu,
naziva se sistematizacijom. Kad je sistematizacija radnika tako
postavljena da radna mesta zauzimaju radnici koji ispunjavaju sve
uslove u pogledu zahteva stru¢nosti, onda je produktivnost rada
veca.

Intenzivnost rada je stepen trosenja radne snage radnika u jedinici
vremena. Radnik koji u procesu rada trosi viSe bioenergije (brze
radi), ima povecan intenzitet rada. Povetan intenzitet rada ima za
posledicu vecéu koli¢inu materijalnih dobara u jedinici vremena.

Organizacijom proizvodnog procesa i tehni¢ko-tehnoloskim inova-

cijama moguée je povecati intenzitet rada. Medutim, intenzitet

rada ne moZe se povelavati iznad svake granice. Postoji gornja
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granica i kad se ona prede, povec¢ava se utrosak radne snage, ali se
smanjuje ukupan radni ucinak (povetava se proizvodnja Skarta, i
sl).

Optimalnim intenzitetom rada obezbeduje se najpovoljniji odnos
izmedu utroska radne snage i efekta rada. Optimalnim intenzite-
tom postize se najmanji utrosak radne snage po jedinici ostvare-
nog proizvoda u procesu proizvodnje.

Naposletku, normiranje radne snage ne moze se primeniti u sva-
kom preduzecu i na svakom radnom mestu. Ne mogu se normirati
poslovi vezani za naucna istrazivanja (poslovi u institutima ili
istrazivacko-razvojnim jedinicama preduzeca).

2. Pojam i podela troskova

Utrosci elemenata proizvodnje jesu, kako smo istakli, koli¢inski
prirodni iznosi njihovog trosenja u konkretnom reprodukcionom
procesu. Na primer, u reprodukcionom procesu proizvodnje hleba
na dan 1. februara 2006. godine pekarsko preduzece "Klas" iz Uzi-
ca potrosilo je slede¢i materijal: 5.000 kilograma belog brasna tipa
450, 20 kilograma kvasca, 15 kilograma soli, 10 kilograma speci-
jalnih aditiva za proizvodnju oplemenjene vrste hleba i 500 litara
mazuta. Ovi podaci ne zna¢e mnogo ako su nepoznate nabavne
cene utroSenog materijala. Medutim, kad se ovome doda da naba-
vna cena tone mazuta vredi 1.800 dinara, tone brasna 1.200 dina-
ra, kilograma soli 3,2 dinara i kilograma specijalnih aditiva 4,5
dinara, stvaraju se uslovi za izra¢unavanje troskova materijala pro-
izvodnog ciklusa na dan 1. februara 2006. godine u odnosnom
preduzecu.

Troskovi nisu nista drugo do utrosci elemenata proizvodnje obra-
¢unati po njthovim nabavnim cenama.

Troskovi sredstava rada i predmeta rada utvrduju se tako $to se
utrosci sredstava rada i predmeta rada vrednosno izrazavaju, tj.
mnoze sa njihovim nabavnim cenama.

Troskovi radne snage izra¢unavaju se tako Sto se utrosci radne
snage (izrazeni u Casovima rada) mnoze sa zaradom po jedinici
rada. Zarada po jedinici rada jeste cena radne radne snage u jed-
nom konkretnom trenutku u preduzecu.
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Opisanim postupkom utrosci elemenata proizvodnje iz naturalnih
(koli¢inskih) iznosa transformisu se u vrednosne iznose, dovode-
njem u vezu sa njihovim nabavnim cenama. Iz ovoga se moze izvu-
¢i zakljuéak da su troskovi vrednosni, odnosno novcéani iznosi
utrosSenih elemenata proizvodnje.

Troskovima elemenata proizvodnje nije iscrpena skala svih trosko-
va u preduzecu. Dakle, pored navedenih troskova postoje i drugi
troskovi, koje ¢emo jednostavno nazvati ostalim troskovima pre-
duzeda.

U ostale troskove preduzecéa spadaju: izdaci za reklamu, izdaci za
kirije i zakupnine poslovnog prostora, izdaci za placanje penala i
kazni zbog ne blagovremenog izvrSavanja obaveza prema drzavi i
poslovnim partnerima, kao i drugi izdaci preduzeca.

Troskovi elemenata proizvodnje formiraju cenu kostanja proizvo-
da ili usluge. Cena kostanja obi¢no se sagledava po jedinici proiz-
voda. Uslov za smanjenje cene koStanja jeste smanjenje proizvod-
nih troskova.

Finansijskim rashodima nazivamo ukupnost troskova nastalih u
preduzecu u posmatranom periodu. Ovom ekonomskom kategori-
jom ne samo da su obuhvaceni troSkovi elemenata proizvodnje,
nego su obuhvaceni i svi drugi redovni troskovi nastali u preduze-
¢u. Troskovi koji su nastali neplanirano, kao §$to su troskovi placa-
nja penala, kazni, troSkovi nastali kao posledica elementarnih
nepogoda, otpis nenaplativih potrazivanja - spadaju u vanredne
rashode.

Podela troskova moze se izvrsiti po vise kriterijuma.

« prema mestu nastanka u poslovnom procesu, troskovi se
mogu podeliti na troskove radne snage, troskove predmeta
rada i troskove sredstava za rad,

« prema zavisnosti troSkova od promena obima proizvodnje,
troskove delimo na fiksne i varijabilne, itd.

Troskovi radne snage nastaju kao posledica njenog trosenja kao
bioenergije u reprodukcionom procesu. Radna snaga se, dakle,
trosi u procesu rada i otud se pojavljuje potreba za njenom nadok-
nadom, kao S$to postoji potreba za nadoknadom svih drugih ele-
menata proizvodnje. Nadoknada utroSene radne snage ostvaruje se
kroz podmirenje prirodnih potreba radnika. To su pre svega pot-
rebe za hranom, odecom, obucom, i sl. Ove potrebe radnik zadovo-
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ljava nabavkom istih na trzistu, novéanim sredstvima koja je dobio
kao protivvrednost za izvrSeni rad.

Iz recenog proizilazi da se utrosci radne snage novcano izrazavaju
kroz isplacene zarade radnika. Zarade se finansijski izrazavaju u
neto i bruto obliku. Neto zarade ispla¢uju se radnicima kao mesec-
ne zarade. Bruto zarade obuhvataju jos i poreze na ostvarena pri-
manja po osnovu rada, doprinose za socijalno osiguranje, doprino-
se za penzijsko osiguranje, doprinose za sluc¢aj nezaposlenosti, za
obrazovanje, za kulturu, itd.

Prema tome, troSkovi utroSene radne snage (rada) u reprodukcio-
nom procesu obuhvataju kako isplacene zarade radnicima, tako i
poreze i doprinose koje preduzece uplaéuje drzavi, po osnovu oba-
veza nastalih isplatom zarada radnika.

Troskovi materijala nisu nista drugo do novéani iznosi njihovih
utrosaka, nastalih u odredenom reprodukcionom procesu. Visina
troskova materijala limitirana je slede¢im faktorima: veli¢inom
(koli¢inski) utrosaka materijala u reprodukcionom procesu i nji-
hovim nabavnim cenama. Ovo znaci da promenom jednog od ova
dva faktora, dolazi i do promene vrednosti troSkova materijala.
Promene li se nabavne cene materijala na dole, troskovi materijala
biée nizi od ranije utvrdenih. Povecéa li se veli¢ina utroSaka materi-
jala uz konstantne nabavne cene materijala - do¢i ¢e do poveéanja
troskova materijala.

Koliko ¢e biti stvarno ucesce troskova materijala u strukturi ukup-
nih troskova preduzeca zavisi od prirode delatnosti kojom se pre-
duzeée bavi. Kod nekih preduzeéa, uce$c¢e troskova materijala u
strukturi ukupnih troskova veoma je veliko (zadrzimo se na prime-
ru pekarskog preduzeca). Ima, medutim, preduzeca kod kojih su
troskovi materijala u strukturi ukupnih troskova mali. U takva
preduzeéa ubrajamo one privredne subjekte koji posluju u oblas-
tima pruzanja intelektualnih usluga, kao sto su projektni biroi,
preduzeca za izradu aplikativnog softvera, advokatske zajednice, i
sl.

Troskovi sredstava za rad su novéani izrazi pretpostavljenog tro-
Senja sredstava za rad, iskazanog kroz amortizacionu stopu. Amor-
tizacijom se otpisuje deo vrednosti sredstava za rad, kojim se
¢inom smanjuje njihova nabavna knjigovodstvena vrednost. U tro-
skove sredstava za rad ulaze joS$ i troskovi tekuceg i investicionog
odrzavanja sredstava za rad. Troskovi tekuéeg odrzavanja nastaju
redovnim odrzZavanjem sredstava za rad, prema uputstvima proiz-
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vodaca. Radi se o ¢iSéenju, podmazivanju, povremenoj zameni dot-
rajalih delova i sl. Troskovi investicionog odrzavanja jesu obimnije
popravke sredstava za rad, nastale njihovim oste¢enjem (lomom).

Prema promeni obima proizvodnje troskovi se dele na fiksne
ili stalne i na promentljive ili varijabilne. Troskovi nastaju kao pos-
ledica reprodukcionog procesa u preduzecu, odnosno kao posledi-
ca troSenja elemenata proizvodnje u ostvarivanju planskih zada-
taka preduzeca.

Obim proizvodnje, odnosno vrSenja usluga preduzec¢a po pravilu
varira. Preduzece je fleksibilan sistem, a njegova fleksibilnost se
ogleda u sposobnosti da se stalno prilagodava zahtevima trZzista.
Poveca li se potreba za proizvodima ili uslugama, preduzece ce
povecati obim svoje proizvodnje i obrnuto: ako se smanji potreba
za proizvodima ili uslugama, dolazi do smanjenja proizvodnje.

Velic¢ina troSkova u preduzetu moze se posmatrati u odnosu na
prirodne oscilacije u obimu proizvodnje, tim pre $to neki troskovi
preduzeéa pokazuju tendenciju stagnacije do izvesnog trenutka,
posle cega nastaju nagle promene. Dovodenje u vezu dinamike
obima proizvodnje i dinamike troskova ima znacaja, jer ovi faktori
imaju uticaja na poslovne rezultate.

Fiksni troskovi ne pokazuju znake promene u odnosu na povec¢an
ili smanjen obim proizvodnje u preduzecu. U fiksne ili stalne tros-
kove spadaju sledec¢i troskovi: troskovi amortizacije sredstava za
rad c¢iji se obra¢un amortizacije vrsi po metodologiji vremenske
amortizacije, troskovi tekuceg odrzavanja sredstava za rad, trosko-
vi rezijskog materijala, troskovi elektri¢ne energije potrosene u
upravnim zgradama, Troskovi amortizacije poslovnih zgrada,
zatim troskovi zarada zaposlenih radnika koji rade u zajedni¢kim
sluzbama, itd.

Fiksni troskovi su nepromenljivi, posmatrano prema masi novéa-
nih sredstava kroz koju se iskazuju, ali su promenljivi u odnosu na
ostvaren poslovni rezultat. Ako se obim proizvodnje iskazuje, na
primer, brojem proizvedenih materijalnih dobara u odredenom
vremenskom periodu (jedan proizvodni ciklus), onda veéi obim
proizvodnje smanjuje udeo fiksnih troskova u ceni kostanja poje-
dina¢nog proizvoda i obrnuto - manji obim proizvodnje povecéava
udeo fiksnih troskova u jedinici proizvoda (kao Sto pokazuje slede-
¢a tabela).
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KRETANJE FIKSNIH TROSKOVA I OBIMA PROIZ-
VODNJE

proizvedeno ukupni fiksni J. troskovi po

automobila troskovi jedin. pr.
1.000 50.000 50
2.000 50.000 25
3.000 50.000 16,5
4.000 50.000 12,5
5.000 50.000 10

Tabela 3. Uslovljenost fiksnih troskova i obima
proizvodnje

Smanjenjem fiksnih troskova u strukturi troskova novostvorenog
proizvoda, smanjuje se i cena proizvoda, robe. Proizvedena roba
na taj nacin postaje svojom nizom cenom konkurentnija na trzistu.

Varijabilni troskovi menjaju svoje apsolutne iznose u zavisnosti od
ostvarenog obima proizvodnje. Drugim re¢ima, promene varijabil-
nih troskova su proporcionalne promenama fizickog obima proiz-
vodnje.

Varijabilni troskovi se dele na: proporcionalne, prog-resivne,
degresivne 1 relativno fiksne.

Proporcionalni varijabilni troskovi karakteriSu se time Sto se
menjaju proporcionalno smanjenju ili povecanju obima proizvod-
nje. Kad se obim proizvodnje povecava, ovi troskovi se povecavaju
procentualno tacno toliko za koliko je povecan obim proizvodnje, i
obrnuto.
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KRETANJE PROPORCIONALNIH TROSKOVA I OBIMA
PROIZVODNjE

proizvedeno ukupni proporec. | p.troskovi po jedin.
automobila Troskovi pr.
1.000 50.000 50
2.000 100.000 50
3.000 150.000 50
4.000 200.000 50
5.000 250.000 50

Tabela 4. Uslovljenost proporcionalnih troskova i obima proizvodnje

U proporcionalne troskove spadaju troskovi predmeta rada, kao i
troskovi radne snage. To je i razumljivo jer se povecanjem fizickog
obima proizvodnje kod konstantnih ostalih parametara poslovnog
procesa (proizvodni programi, npr), povecava potroSnja materija-
la, kao i potrosnja radne snage.

Progresivni varijabilni troskovi karakterisu se time da se poveca-
vaju po jedinici proizvedene robe, sa povetanjem obima proizvod-
nje. Dakle, kod ove vrste varijabilnih troskova imamo poveéanje
troskova po jedinici proizvedene robe i poveéanje troskova u
ukupnoj masi - sa povet¢anjem obima proizvodnje (vidi primer dat
u sledecoj tabeli).
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KRETANJE PROGRESIVNIH TROSKOVA I OBIMA

PROIZVODNJE

proizvedeno ukupni progres. p.troskovi po
automobila troskovi jedin. pr.

1.000 50.000 50

2.000 104.000 52

3.000 165.000 55

4.000 235.000 58

5.000 300.000 60

Tabela 5. Uslovljenost progresivnih troskova i obima
proizvodnje

Progresivni troskovi u preduzecu jesu anomalija i kad se pojave,
znak su nekog poremecaja, bilo da se radi o nedostacima u organi-
zacionom modelu ili o neuskladenostima izmedu zamisljenog i
planiranog zadatka i stvarnih kapacitativnih moguénosti preduze-
¢a.

U praksi, progresivni troskovi javljaju se kod uvodenja prekovre-
menog rada, zatim tu spadaju troskovi odrzavanja sredstava rada
angazovanih duze od njihovog propisanog vremena angazovanja u
toku dana (rad u dve ili u tri smene), troskovi marketinga, kad su
neuskladeni odnosi izmedu trzi$ne traznje za proizvodima ili uslu-
gama i njihove proizvodnje, tj. kad proizvodnja nadmasuje traznju.
Iz navedenih primera vidi se da se progresivni troskovi skoro po
pravilu javljaju kada dolazi do visokog stepena koriS¢enja ukupnih
kapaciteta preduzeca.

Degresivni varijabilni troskovi smanjuju se po jedinici proizvoda
sa povecanjem obima proizvodnje, ali se istovremeno uvecavaju u
ukupnoj masi troskova preduzeca.
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KRETANJE DEGRESIVNIH TROSKOVA I OBIMA
PROIZVODNJE

proizvedeno ukupni degres. | d.troskovi po
automobila troskovi jedin. pr.
1.000 50.000 50
2.000 80.000 40
3.000 95.000 32
4.000 120.000 26
5.000 150.000 20

Tabela 6. Uslovljenost degresivnih troskova i obima
proizvodnje
U degresivne varijabilne troskove spadaju troskovi pogonske ener-
gije (izazvani smanjenjem praznih hodova, redeg iskljucivanja i

ukljucivanja masina), troSkovi pomo¢nog materijala, transporta, i
sl.
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VIII POSLOVNI REZULTATI PREDUZECA

Potrebe osnivada za ostvarenjem povoljnih poslovnih rezultata,
potrebe zaposlenih za isplatom zarada kojima mogu zadovoljiti
sopstvene materijalne i druge potrebe, kao i potrebe drustva za
odredenim materijalnim dobrima ili uslugama - jesu razlozi za
osnivanje i postojanje preduzeca.

Preduzece se po pravilu osniva za poslovni proces u kontinuitetu,
dakle ne za jedan proizvodni ciklus, nego za permanentno odvija-
nje proizvodnog ciklusa.

Poslovni proces u preduzecu, prema tome, u nacelu ima karakter
reprodukcionog procesa.

Krajnji cilj, smisao organizovanja reprodukcionog procesa u pre-
duzecu u uslovima trzi$ne ekonomije jeste poslovni rezultat. Pre-
duzece se osniva i egzistira u trziSnom okruzenju da bi ostvarilo
uspesne poslovne rezultate.

Poslovni rezultati preduzeca iskazuju se: ostvarenim fizickim obi-
mom proizvodnje, ostvarenim ukupnim prihodom i veli¢cinom
ostvarene dobiti (profita).

1. Fizi€ki obim proizvodnje

Fizickim obimom proizvodnje naziva se koli¢ina upotrebnih vred-
nosti (proizvoda, usluga), ostvarenih u jednom periodu. Proizvodi
ili izvrSene usluge sluze podmirenju odredenih potreba drustva.
Svojstvo materijalnog dobra da zadovoljava neku drustvenu potre-
bu naziva se upotrebnom vrednoséu proizvoda. Preduzete moze
proizvoditi i materijalna dobra koja nemaju ekonomsku vrednost,
ali po tom osnovu ne moze sticati nikakve prihode. Proizvod bez
upotrebne vrednosti je Skart i zadatak je rukovodnog tima da takve
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proizvode svede na najmanju mogucu meru. Skart samo uvecava
troskove proizvodnje.

Upotrebna vrednost je uvek upotrebna vrednost za drugog. Upot-
rebnom vrednoséu odreduje se namena proizvoda. Proizvodi mogu
imati reprodukcionu namenu i konacnu namenu.

Reprodukcionu namenu imaju proizvodi koji sluze za dalju proiz-
vodnju. To su predmeti rada koji se koriste kao poluproizvodi, jer
se ne nabavljaju direktno iz prirode, nego su prethodno preradeni
u nekoj fabrici. Plasticne mase jesu poluproizvodi sa reprodukcio-
nom namenom. Takode, sirovo gvozde, itd.

Konaénu namenu imaju proizvodi koji su u procesu proizvodnje
dobili svoj finalni oblik. To su, pre svega, svi proizvodi Siroke pot-
ro$nje, kao Sto su namirnice, odeca, obuca, tehnicki aparati za
domacinstvo, i sl.

Fizi¢ki obim proizvodnje iskazuje se vrednosno, u novéanom obli-
ku, za odredeni vremenski period. Vremenski period za koji se
iskazuje fizi¢ki obim proizvodnje je poslovna godina. Fizi¢ki obim
proizvodnje iskazan novéano za poslovnu godinu naziva se jos i
bruto proizvod ili ukupan proizvod.

Merenje fizickog obima proizvodnje moguce je ostvariti pri-
menom razli¢itih metodoloskih pristupa. U principu, fizicki obim
proizvodnje meri se naturalno, novéano i potrebnim radom.

Naturalno merenje fizickog obima proizvodnje omogucuje da se
preko naturalnih parametara mere (kao Sto su komadi, metri, kilo-
vat sati) izrazi veli¢ina novostvorene vrednosti. Rezultat natural-
nog merenja obima proizvodnje jeste, na primer, da je hidroelek-
trana Derdap proizvela tri milijarde kilovat ¢asova elektri¢ne ener-
gije, isl.

Ovakav nacin merenja fizickog obima proizvodnje ima prednosti

kod utvrdivanja troskova preduzeca po jedinici mere (komad, tona,
itd).

Medutim, izrazavanje fizickog obima proizvodnje preko naturalnih
veli¢ina nije uvek pogodno. Ovaj oblik merenja fizickog obima pro-
izvodnje retko se primenjuje kod onih preduzeéa koja proizvode
viSe vrsta proizvoda. U praksi je broj takvih preduzeca i najveéi.
Problem nastaje otud Sto se ne mogu izvrsiti sabiranja proizvoda
koji imaju razliditu jedinicu mere ili razli¢it kvalitet. Proizvodi raz-
licitog kvaliteta imaju razli¢itu upotrebnu vrednost i u njima je
utrosena razlicita koli¢ina utrosaka elemenata proizvodnje. Uzmi-
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mo, na primer, preduzece za proizvodnju cipela. Proizvodni pro-
gram u ovom tipu preduzeta permanentno se menja, jer je obuca
sezonska roba. Pored toga, vrlo znacéajan ¢inilac u promeni proiz-
vodnog programa jeste moda. Preduzece mora pratiti modne tren-
dove i prilagodavati im se. Preduzece za proizvodnju cipela u svom
proizvodnom asortimanu uvek ima vise modela cipela - od najsku-
pljih do jevtinijih. Naturalnim izrazavanjem obima proizvodnje, tj.
prostim sabiranjem proizvedenih pari cipela u konkretnom sluca-
ju, ne bi se doslo do objektivnih ekonomskih pokazatelja ostvare-
nog fizickog obima proizvodnje. Zato se za merenje proizvodnje
preduzeca u ovakvim situacijama koristi drugi pristup.

Fizi¢ki obim proizvodnje moze se izrazavati nov¢éano. Ovo se reali-
zuje tako Sto se koli¢ina proizvedenih materijalnih dobara ili obav-
ljenih usluga pomnozi sa njihovim cenama. Tako dobijamo da je
preduzece "Vesna" u protekloj godini proizvelo 100.000 komada
neke robe, ¢ija je cena koStanja 1.000,000 dinara. Iz ovoga proizi-
lazi da je fizi¢ki obim proizvodnje odredenog preduzeca 1.000,000
dinara.

Nevolje sa ovakvom metodologijom iskazivanja veli¢ine fizickog
obima proizvodnje poti¢u otud $to se cene proizvedene robe u toku
godine mogu menjati na gore ili na dole. Problemi su jos veéi u
drzavama sa izrazenom stopom inflacije. Da bi se ove zamke izbe-
gle, uvodi se kategorija stalnih cena kao osnovica za obracun,
umesto tekuéih cena.

Naposletku, fizicki obim proizvodnje moze se meriti i potrebnim
radom. Radi se o koli¢ini rada neophodnoj za proizvodnju odrede-
nih vrednosnih dobara. Potreban rad izrazava se jedinicom vre-
mena, kao Sto je radni sat. Ovaj metod je pogodan jer se moze
koristiti kako kod preduzec¢a kod kojih se u poslovnom procesu
proizvodi samo jedna upotrebna vrednost, tako i kod preduzeca
koja proizvode visSe vrsta upotrebnih vrednosti. Sustina merenja
sastoji se u tome da se utvrdi koli¢ina proizvedenih upotrebnih
vrednosti i pomnozi sa koli¢inom potrebnog rada za proizvodnju
pojedina¢nog proizvoda. Rezultat koji se dobija je ukupan rad
utrosen u proizvodnji fizickog obima proizvodnje.

Razume se, za primenu ove metodologije nije dovoljno samo imati
podatke o ostvarenom fizickom obimu proizvodnje kroz konkretne
upotrebne vrednosti, nego i radne norme po jedinici proizvoda.
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2. Ukupan prihod

Rezultati poslovanja preduze¢a mogu se iskazivati ukupnim priho-
dom. Ukupni prihod je novcani izraz ostvarenog poslovnog rezul-
tata u odredenom vremenskom periodu.

Izvori ukupnog prihoda su:
+ poslovni prihodi,
+ prihodi od finansiranja,
 vanredni prihodi.

Poslovni prihodi jesu prihodi koji su nastali kao rezultat poslova-
nja preduzeca, dakle bavljenja preduzeta delatnoséu za koju je
osnovano. Izvori poslovnih prihoda jesu:

« prihodi nastali od prodaje proizvoda ili usluga;

 prihodi po osnovu ustupljenih proizvoda ili sredstava rada
na koriséenje;

« prihodi od prodaje sredstava rada za kojima je prestala pot-
reba: predmeta rada, sitnog inventara, ambalaze i dr;

« prihodi nastali kao rezultat odredenih kompenzacionih pos-
lova.

U vecini preduzeca najvazniji izvor ukupnih prihoda jesu prihodi
nastali iz osnovnog poslovnog procesa preduzeca - proizvodnje,
trgovine ili pruzanja usluga.

Poslovni prihodi izra¢unavaju se tako S$to se ukupna realizovana
koli¢ina proizvoda pomnozi sa fakturnom cenom pojedinaénog
proizvoda. Dakle, za izra¢unavanje ukupnih prihoda bitna je faktu-
risana cena. To znaci da u odnosima izmedu prodavca i kupca figu-
rira rac¢un (faktura), koji ispostavlja prodavac kupcu za prodatu, tj.
isporucenu robu.

Retko se dogada da su ukupan prihod i bruto proizvod ekvivalent-
ne veli¢ine. Bruto proizvod je novéani izraz ukupno proizvedene
koli¢ine upotrebnih vrednosti u jednoj godini. Ukupan prihod
mozZe biti manji od bruto proizvoda i to se ispoljava kada je ukupna
koli¢ina proizvedenih upotrebnih vrednosti u prethodnoj godini
samo delimi¢no realizovana (prodata). Medutim, ukupan prihod
moZze biti i veéi od bruto proizvoda. Ovakvu situaciju imamo kad se

200



u toku godine realizuju ne samo upotrebne vrednosti nastale u toj
godini, nego i upotrebne vrednosti koje predstavljaju zalihe robe iz
prethodne godine.

Prihodi od finansiranja jesu prihodi koje preduzece ostvaruje po
osnovu razlicitih finansijskih transakcija. Na primer, od odobrava-
nja kredita uz kamatu drugim poslovnim subjektima, kupovanja
deonica i drugih hartija od vrednosti i ubiranja dividende, prodaje
hartija od vrednosti, itd.

Na kraju, vanredne prihode ¢ine prihodi koji su po pravilu nastali
neplanski, koji, su, dakle, rezultat spleta sluéajnosti. To su prihodi
od penala placeni od strane drugih preduzeéa zbog nepostovanja
vremenskih limita iz ugovorenih obaveza, zatim to su prihodi od
nagrada koje preduzete dobija kao izraz priznanja za ostvarene
vrhunske rezultate u svojoj privrednoj grani (nagrade imaju i svoj
novcani izraz), prihodi od ustupljenih poreza i doprinosa, kao i
drugi oblici pomo¢i od strane drzavnih organa.

Na veli¢inu ukupnih prihoda deluje veliki broj faktora. Naveséemo
najvaznije: obim proizvodnje, motivisanost zaposlenih, organizaci-
ja proizvodnje, kvalitet proizvoda, zahtevi trziSta (ponuda - pot-
raznja), prodajna mreza, mere ekonomske politike drzave, itd.

3. Dobit

Dobit je mogu¢ (i poZeljan) finansijski rezultat poslovanja predu-
zeca. Naziva se josS i profitom ili ostvarenim visSkom vrednosti.

U proizvodnom procesu troSe se elementi proizvodnje: radna sna-
ga, sredstva rada i predmeti rada. Sredstva rada i predmeti rada
prenose delimic¢no ili u potpunosti svoju vrednost na novi proiz-
vod. Radna snaga kao elemenat proizvodnje ima sposobnost da
proizvede veéu vrednost u procesu proizvodnje od vrednosti koja
je placena kroz njenu cenu. Pretpostavimo da je troSak sredstava
rada i predmeta rada 8.000 dinara i da je cena angazovane radne
snage 2.000 dinara. Na kraju poslovnog procesa imamo poslovni
rezultat u obliku proizvedene upotrebne vrednosti - materijalnog
dobra ¢ija je vrednost 11.000 dinara. Pojavljuje se, dakle, visak
vrednosti u odnosu na troskove proizvodnje. Taj viSak vrednosti
nastao je kao rezultat angazovanja radne snage i tako posmatran
naziva se viSkom vrednosti. Visak vrednosti nije knjigovodstvena,
ve¢ samo teorijska ekonomska kategorija. U praksi se prirastaj
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kapitala prikazuje kao rezultat svih angazovanih elemenata proiz-
vodnje u poslovnom procesu. Tada se naziva profit ili dobit.

Razlika izmedu viska vrednosti i dobiti bila bi, dakle, najpre u
tome Sto je visak vrednosti sadrzan po pravilu u jos nerealizovanoj
vrednosti i Sto se posmatra kao rezultat angazovanja samo jednog
elementa proizvodnje - radne snage. Dobit ili profit je realizovana
nova vrednost, koja se posmatra u odnosu na celokupna angazo-
vana sredstva koja su ucestvovala u poslovhom procesu.

Dobit se definiSe kao razlika izmedu ukupnih prihoda i ukupnih
rashoda preduzeca:

Db =UP-UR

Naravno, dobit postoji ako su ukupni prihodi preduzeéa veéi od
njegovih ukupnih rashoda. To, medutim, nije uvek sluéaj. Dogada
se da su rashodi preduzeca veéi od ukupnih prihoda i tada imamo
dijametralno suprotan finansijski rezultat - gubitak.

Preduzece koje na kraju poslovne godine posluje sa gubitkom duz-
no je da izradi sanacioni program, koji ¢e obavezno sadrzavati
analizu uzroka nerentabilnog poslovanja, predlog resenja izlaska iz
materijalnih teskoc¢a (ukljucujuéi novu organizaciju poslova, novu
sistematizaciju), kao i izvore iz kojih ée se pokriti nastali gubitak.

Ukupne rashode ¢ine svi rashodi u preduzecu, nastali po bilo kom
osnovu. Rashodi se (kao i prihodi) mogu podeliti na: poslovne ras-
hode, rashode finansiranja i vanredne rashode.

Poslovni rashodi ¢ine procentualno najveci deo rashoda koji nasta-
ju u preduzecu u procesu poslovanja. U ove rashode spadaju tros-
kovi obracunate amortizacije sredstava rada, materijalni troskovi,
troskovi zarada u bruto iznosima, troskovi reklame, troskovi osigu-
ranja, itd.

Rashodi finansiranja nastaju u finansijskim transakcijama predu-
zec¢a. To su kamate na odobrene kredite, itd.

U vanredne rashode spadaju penali i kazne nastali kao finansijska
obaveza zbog neblagovremenog izvrSavanja obaveza placanja ili
isporuka svojih proizvoda poslovnim partnerima, otpisi nenaplati-
vih potrazivanja, i dr.

Faktori dobiti su mnogobrojni. Faktori dobiti mogu se grupisati
u objektivne i subjektivne, ve¢ prema sposobnosti preduzeéa da na
njih utice.
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Subjektivnim bi se mogli nazvati svi faktori dobiti na koje preduze-
¢e ima uticaja i moze da ih menja, saglasno svojim potrebama. U
subjektivne faktore spada losa organizacija u preduzecu, visoki
troskovi elemenata proizvodnje, visok procenat skarta u proizvod-
nji, slaba motivisanost zaposlenih za rad, itd.

Objektivne faktore sacdinjavaju uslovi koji objektivnho postoje u
drustvu ili u ekonomiji i na koje preduzece kao ekonomski subjekt
ne moze samostalno da utice i da ih menja. U ovu grupu faktora
spadaju prirodni uslovi. Prirodni uslovi nisu jednaki kod svih pre-
duzeéa koja posluju u jednoj privrednoj grani. Uzmimo na primer
poljoprivredu i, u okviru ove delatnosti, preduzece koje se bavi
biljnom proizvodnjom. Daleko povoljnije prirodne uslove ima pre-
duzeée koje poseduje obradivu zemlju u ravnicarskim predelima i
kraj reka. Kao $to su poljoprivredna preduzec¢a u Vojvodini, koja
ostvaruju rekorderske rezultate u proizvodnji psSenice, kukuruza,
suncokreta, itd. Poljoprivredno preduzece koje poseduje obradivu
zemlju u brdsko-planinskom delu, i pored obilne primene agrote-
hnic¢kih mera, ne moze da se meri postignutim prinosom sa vojvo-
danskim preduzeéem. Ovo narocito vazi za poslednjih nekoliko
godina, kada su se u poljoprivredi pojavili izuzetno nepovoljni kli-
matski uslovi u vidu dugih letnjih susnih perioda, koji, razume se,
viSe pogadaju useve u brdovitim predelima, nego li useve u ravnici
i kraj reka.

U objektivne faktore koji determinisu dobit preduzeca valja pribro-
jati i drustvene. Iako je preduzece u principu samostalno u vode-
nju poslovne politike i nema obaveza prema drzavi posto izmiri
zakonske obaveze u obliku poreza, doprinosa i taksi - uticaj drzave
kao drustvene organizacije na poslovanje preduzeca nije zanema-
riv.

Drzava je politicka organizacija koja ima izuzetno veliki uticaj na
drustvo, bilo da svojom aktivnoséu (politikom) ubrzava, bilo da
usporava drustveni razvoj. U slucaju preduzeca, drzava ¢e podstaci
njegov razvoj ako u oblasti ekonomske sfere regulativu smanji na
minimum i prepusti zakonima trzista da "ureduju" odnose u ovoj
oblasti. Drzava se ne moZze odreci uloge zastitnika nacionalne eko-
nomije, koju ostvaruje svojim carinskim sistemom, a ne moze se
odredi ni uticaja na kreiranje politike razvoja velikih preduzecéa
(poslovnih sistema), ¢ije aktivnosti su uslov funkcionisanja privre-
de (javna preduzeca).
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Drzava kao drustveni ¢inilac otezava poslovanje preduzeca ako se
prekomerno mesa u politiku uvoza roba i sirovina. Ako drzava
utvrduje uvozne liste roba i sirovina, preduzecéa koja ne mogu oba-
vljati reprodukcioni proces bez izlaska na svetsko trziste kao kupci,
imace teSkoc¢a u dolazenju do neophodnih sirovina i repromaterija-
la. Isto tako, drzava moze poreskom politikom razlic¢ito oporezivati
razlicite privredne grane, rezultat cega je da jedna grupacija pre-
duzecéa ima povoljnije startne pozicije u odnosu na drugu grupaci-
ju. Isto vazi i za opolitiku drzave prema odredenim granama priv-
rede, koja ima za krajnji cilj da smanji potencijalne socijalne tenzi-
je. Ovo se odnosi na politiku drzave prema poljoprivredi. Merama
ekonomske politike (uvoz poljoprivrednih proizvoda, intervencija
preko robnih rezervi) drzava ima interes da cene klasi¢nih poljop-
rivrednih proizvoda (na prvom mestu Zitarica) stalno drzi na lan-
cu, obezbedujuéi time socijalni mir. Rezultat takve politike moze
da bude napustanje bavljenja poljoprivrednom proizvodnjom od
strane nekih robnih proizvodaca i seljenje njihovih kapitala u ren-
tabilnije privredne grane.

Uopste uzev, svi faktori koji determinisu visinu ukupnih prihoda i
ukupnih rashoda javljaju se i kao faktori dobiti. Kako je veli¢ina
ukupnih prihoda determinisana veli¢inom poslovnih prihoda, a
veli¢ina ukupnih rashoda - veli¢inom poslovnih rashoda, na veliéi-
nu dobiti najveéi uticaj imaju faktori koji determinisu veli¢inu pos-
lovnih prihoda i poslovnih rashoda.

Dobit je najznacajniji ekonomski pokazatelj poslovanja preduzeca.
On pokazuje da je ostvaren cilj poslovanja, tj. da su ostvareni pri-
hodi veti od rashoda preduzeca. Pomocu dobiti iskazuje se poslov-
ni uspeh preduzeca. Sto su ostvareni prihodi nad ulozenim radom i
sredstvima veci - veca je i dobit.

Dobit je materijalna osnova za prosirenje reproduktivne sposob-
nosti preduzeca. Deo dobiti koristi se za akumulaciju, tj. za prosi-
renje materijalne osnove i za razvoj preduzeca, dok se drugi deo
koristi za povetanje zarada radnika. Poveéanje zarada radnika
povecava njihovu zainteresovanost za kvalitetnije i intenzivnije
ucestvovanje u reprodukcionom procesu, Sto sve blagotvorno delu-
je na poslovne rezultate preduzeca.
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4. Merenje ostvarenih poslovnih rezultata

Osnovni smisao poslovnog procesa u preduzec¢u nalazi se u stvara-
nju materijalnih dobara ili u vrS$enju usluga za kojima postoji per-
manentna potreba u drustvu. Obim potreba pokazuje tendenciju
povecanja, pa se stoga javlja ekonomski interes preduzeca da svoje
poslovne aktivnosti usmerava ka stalnom uveéavanju obima, kako
bi se uspesnije podmirile novonastale potrebe. Povecanje obima
poslovnih aktivnosti (proizvodnje, pruzanja usluga) ne moze se
zamisliti bez ostvarenja odredenih pretpostavki. Jedna od tih pret-
postavki je posedovanje informacija o tekuéem ostvarivanju obima
poslovnih aktivnosti.
Do ovih informacija dolazi se merenjem ostvarenih rezultata.
Merenje poslovnih rezultata nije nista drugo do njihovo iskaziva-
nje u apsolutnom ili relativnom iznosu.
Apsolutni izraz poslovnog rezultata - bilo fizickog obima proizvod-
nje, ukupnog prihoda ili dobiti - iskazuje se kao koli¢inski izraz
toga rezultata, posmatranog za odredeni vremenski period. Tako
mozemo govoriti da je preduzece "IMT", Beograd proizvelo u toku
2003. godine 1.000 traktora "IMT 539", od ¢ega je realizacijom
ostvarilo ukupan prihod od 10.000,000 dinara, sto je po odbitku
svih troskova rezultiralo ostvarenom dobiti u iznosu od 1.500,000
dinara.

Kad se relativni izraz rezultata poslovanja uporedi sa nekim upo-
rednim rezultatom, dobija se relativni rezultat. Uporedni rezultat
sa kojim se vrsi poredenje moze biti rezultat poslovanja istog pre-
duzedéa, ali iz drugog vremenskog perioda, moZe biti rezultat poslo-
vanja srodnog preduzeca, a moze biti planirani rezultat odnosnog
preduzeca.

Tako Ce relativni izraz rezultata fizickog obima proizvodnje u kon-
kretnom slucéaju biti iskazan, na primer, kao odnos izmedu ostva-
renog rezultata (1.000 traktora) i planiranog rezultata (950 trakto-
ra).

Uporedni rezultat moZze se iskazivati kao ukupan uporedni rezultat
ili kao parcijalni uporedni rezultat. Parcijalni uporedni rezultat
imamo kad uzimamo za poredenje samo jedan elemenat ulaganja:
bilo radnu snagu, bilo predmete rada, bilo sredstva rada. Parcijalni
uporedni rezultat Cesée se primenjuje u praksi zbog postojanja
metodoloskih problema kod izrazavanja ukupnih ulaganja.
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Prema tome, uslov za utvrdivanje relativnog rezultata poslovanja
preduzeca jeste posedovanje veli¢ine ostvarenog rezultata (rezulta-
ta koji se meri) i posedovanje uporednog rezultata - etalona.

Ako se kao kriterijum uzme uporedni rezultat, onda se merenje
rezultata komparacijom moze izvrsiti u odnosu na sledece kriteri-
jume:

« plan preduzeca;

 izvrSena ulaganja u poslovni proces;

» srodna preduzeca;

» vremenski periodi u kojima je rezultat ostvaren.

Plan preduzeéa moze se dovoditi u vezu sa ostvarenim poslov-
nim rezultatom u poslovnom procesu. Preduzeéa prave kratkoroc-
ne (godisnje) i dugorocne (visegodiSnje, najceSce petogodisnje)
planove svojih reprodukcionih aktivnosti. Dok visegodisnji planovi
sadrZe okvirne osnove reprodukcionih aktivnosti preduzeca, godi-
$nji planovi sadrze preciznije naznake ocekivanog fizickog obima
proizvodnje, ukupnog prihoda i o¢ekivane dobiti. Takode, godisnji
planovi sadrZe i sve pretpostavke (materijalne, kadrovske) neop-
hodne za ostvarenje planiranih rezultata.

Planovi sadrze i raspodelu rezultata poslovanja, izraZenu mese¢no,
tromesecno, polugodisnje i godiSnje.

Preduzece se kod donosenja godisnjih, detaljnih planova svojih
poslovnih aktivnosti rukovodi velikim brojem pokazatelja. Glavni
pokazatelji jesu zahtevi trziSta za proizvodima i uslugama, cene
proizvoda, odnosno usluga koje preduzece moze da postigne, vre-
dnosti elemenata proizvodnje, moguénost nabavke elemenata pro-
izvodnje, itd.

Na kraju poslovne godine ostvareni rezultati u reprodukcionom
procesu uporeduju se sa planiranim rezultatima za taj isti period.
Ovaj nacin poredenja ostvarenih i planiranih rezultata za odredeni
vremenski period naziva se planskom komparacijom.

Ostvareni rezultati retko kad ¢e se poklapati sa planiranim. Postoji
mogucénost ostvarenja vec¢ih i manjih rezultata od planiranih. Kad
merenje rezultata ovom metodom pokaze da su ostvareni rezultati
manji od planiranih, pristupiée se iznalazenju uzroka takvog sta-
nja. Kad se utvrde uzroci, onda se mogu preduzeti mere (ekonom-
ske, organizacione, itd) radi poboljSanja stanja.
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Aberacija ostvarenih od planiranih rezultata preduzeca moze se
iskazati na dva nacina: u apsolutnom i u relativnom iznosu. Apso-
lutni izraz iskazuje se kao razlika izmedu planiranih i ostvarenih
rezultata. U nasem primeru preduzete za proizvodnju traktora
planiralo je proizvodnju od 950 traktora, a ostvareno je 1.000 trak-
tora. To znaci da je doslo do prekoracenja plana za 50 traktora.
Relativni izraz iskazuje se kao indeks odstupanja. Izracunavanje
odstupanja po ovoj metodologiji vrsi se tako Sto se stavljaju u
odnos planirani i ostvareni rezultat, a rezultat se pomnozi sa 100.

Merenje odnosa ostvarenih rezultata i izvrsenth ulaganja u pos-
lovni proces jeste jedan od metoda uporedivanja rezultata poslo-
vanja preduzeca. Odnos rezultata i ulaganja u poslovni proces je
promenljiv odnos i zato iziskuje stalno prac¢enje od strane rukovo-
dnog tima preduzeéa. Utvrdivanje odnosa izmedu ostvarenog pos-
lovnog rezultata i ulaganja ima znacaja, jer faktor ulaganja u pos-
lovni proces nije jedini faktor koji opredeljuje poslovni rezultat,
iskazan kao obim proizvodnje, ukupan prihod ili dobit. To se moze
ilustrovati ¢injenicom da ista preduzecéa sa istim kapacitativnim
mogucénostima i istim obimom angazovanih (ulozenih u proizvodni
proces) sredstava postizu razlicite poslovne rezultate. Odnosom
izmedu poslovnih rezultata i ulaganja dolazi se do ekonomske
racunice, odnosno do podataka koji nam pokazuju kolika je uspes-
nost poslovanja jednog preduzeca. Uspes$nost poslovanja preduze-
¢a je veca kada su po jedinici proizvoda - usluge ulozena manja
ukupna sredstva, i obrnuto.

Komparacija sa srodnim preduzeéima jeste jedan od metoda
poredenja, odnosno merenja poslovnih rezultata preduzeca. Pod
srodnim preduze¢ima podrazumevaju se preduzeca koja posluju u
istoj industrijskoj grani, koja obavljaju isti poslovni proces i koja
su ista ili slicna po veli¢ini (dakle, ili su velika, srednja ili mala).
Sustina ovog nacdina poredenja sastoji se u tome Sto se porede
samo neki elementi ostvarenih poslovnih rezultata oba preduzecéa
(ili fiziéki obim proizvodnje, ili ukupan prihod ili dobit - kod oba
istovremeno), na osnovu ¢ega se dolazi do podatka koje je predu-
zeCe ostvarilo povoljnije ekonomske rezultate.

Preduzece koje je ostvarilo slabije ekonomske rezultate duzno je da
utvrdi razloge poslovnog zaostajanja i da definiSe mere za prevazi-
lazenje toga stanja.

Rezultati preduzeéa mogu se porediti i sa grupacijom srodnih pre-
duzeca, sa proseéno ostvarenim poslovnim rezultatima poslovnih
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zajednica, i sl. Poredenje rezultata preduzeca sa drugim srodnim
preduzec¢em ili sa citavom industrijskom grupacijom zove se
eksterna komparacija.

Poredenje rezultata ostvarentih u razlicitim vremenskim periodi-
ma jeste jedan od najées¢e primenjivanih oblika merenja i upore-
divanja rezultata preduzeca. Preduzece je jedan dinamicki sistem,
sistem u kojem se vrse vrlo brze promene, tako da je period od
godine dana vrlo dug za merenje rezultata. Namece se potreba
usled izuzetne dinamike trzista i preduzeca kao elementa tog trzis-
ta, da se merenja obavljaju ceSce, takoredéi stalno i da se eventualne
negativne tendencije u poslovanju otklanjaju u hodu. Kod ovog
nacina uporedivanja uporeduju se ostvareni rezultati u nekom
prethodnom periodu sa rezultatima tekuéeg perioda. Naravno,
uvek se uzima isti vremenski arsin; recimo, uporeduje se mesec
januar 2005. sa januarom 2004. godine ili prvo tromesecje 2005.
sa ostvarenim rezultatom u prvom tromesecju 2006. godine. Dru-
gim re¢ima, vremenski periodi koji se koriste u ovoj komparaciji
moraju biti potpuno uporedivi. Ovaj nacin poredenja naziva se
vremenskom komparacijom.

Dva su elementa vremenske komparacije: tekuéi period, odnosno
period ¢iji se rezultati uporeduju sa nekim prethodnim, ili baznim
periodom. Rezultati nastali uporedivanjem tekuceg perioda i baz-
nog perioda, mogu se, kao i kod prethodnih metoda, iskazati u
apsolutnom i u relativnom iznosu.
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IX EVIDENCIJA I NADZOR NAD
POSLOVANJEM PREDUZECA

Preduzece posluje u drustvenom ambijentu koji je odreden poziti-
vnim poretkom drzave. U tome se, kao $to je na pocetku istaknuto,
ogleda njegovo obeleZje koje smo oznacili kao nacionalnost.

Preduzece u nasoj zemlji podredeno je Zakonu o privrednim drus-
tvima, kojim se ureduje nacelno ova materija. Drugim zakonima
Republike Srbije dalje se detaljno razraduju principi ekonomskog
sistema zemlje.

Po pravilu, preduzete samostalno odlu¢uje o svojim sredstvima,
posto izmiri obaveze prema drZavi u obliku poreza, doprinosa, tak-
si i drugih dazbina. Svako pravilo, medutim, ima izuzetaka.
Samostalnost javnih preduzeéa daleko je manja nego li drugih
tipova preduzeca, jer su javna preduzeca u stvari drzavna preduze-
¢a, bez obzira $to u svojoj svojinskoj strukturi mogu imati meSovite
oblike svojine.

U nacelu, stvarna samostalnost preduzeéa u jednoj drzavi postoji
ako se uvazavaju zakoni trziSne ekonomije, odnosno ako je sfera
ekonomije autonomna u odnosu na sferu politike. Probni kamen
za testiranje stvarnog stanja jesu svojinski odnosi. Ako je privatna
svojina prevladujuéi svojinski odnos, tj. ako je najveéi deo drus-
tvenog kapitala privatizovan, postoje uslovi da se preduzeée u tom
drustvenom ambijentu ose¢a samostalnim.

U nekadasnjoj Jugoslaviji (SFRJ) svi ustavi od 1963. do 1974.
godine garantovali su apsolutnu samostalnost ekonomskih subje-
kata (organizacija udruzenog rada), ali se ta samostalnost nije
mogla razaznati u praksi, jer je ekonomski subjekt organizacija
udruzenog rada raspolagao drustvenom svojinom nad sredstvima
za proizvodnju. Mera drzavnog uplitanja u sferu ekonomije bila je
ogromna.

Samostalnost preduzeta i u drzavama koje imaju ve¢ vekovno
iskustvo sa trziSnim nacinom privredivanja nije apsolutna, kao $to
ni sloboda pojedinca, gradanina, nije apsolutna. Samostalnost je
ograni¢ena pravnim poretkom odnosne drzave, ali je ta samostal-
nost garantovana tim istim pravnim normama.
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U meri u kojoj je pravo zakon za sve a politika sluskinja drustva,
ostvaruje se i propisana samostalnost preduzeca kao pravnih i pos-
lovnih subjekata.

1. Obaveza placanja poreza i doprinosa

Preduzece je u obavezi da pla¢a drzavi odredene dazbine u obliku
poreza i doprinosa, iz kojih sredstava se vrsi finansiranje opstih i
zajednickih potreba drustva. To je i razumljivo jer su troskovi
drZave ogromni, obzirom da savremena drzava pokazuje tendenci-
ju da stavi pod kontrolu sve sfere drustvenog zivota.

Drzava po pravilu vodi poresku politiku koja joj omoguéuje da
poreskim obavezama obuhvati Sto ve¢i broj obveznika, tako da
ravnomerna raspodela poreza moZze uticati na smanjenje poreskih
opterecenja preduzeca. Veliko poresko opterecenje dovodi do toga
da preduzecée trazi prostor da deo svojih aktivnosti obavlja ilegalno
i da ih ne iskazuje u poslovnim knjigama, tj. da vrsi utaju poreza.
Neke drzave ogranic¢avaju poreska zaduzenja privrednih subjekata
iz pomenutog razloga, utvrdivanjem gornjih limita u oporezivanju
privrednih subjekata, kao i zbog opasnosti da dode do seljenja
kapitala u zemlje u kojima je poreska stopa daleko niza. U nasoj
zemlji postoje politicke inicijative da se opterecenje privrede stalno
smanjuje i isti¢e se kao poZeljan odnos 60:40 % u korist preduze-
ca.

2. Poslovne knjige

Preduzece je duzno da vodi poslovne knjige na nacin koji je blize
odreden Zakonom o ra¢unovodstvu. To znaci da se zakonom pro-
pisuje koje ¢e poslovne knjige preduzete obavezno voditi, ve¢ u
zavisnosti od njegove veli¢ine. Tako su mala preduzeca u obavezi
da vode samo deo poslovnih knjiga po sistemu prostog knjigovods-
tva, srednja i velika preduzeca imaju daleko vece obaveze po pita-
nju vodenja poslovnih knjiga.

Poslovne knjige jesu propisom utvrdene sluzbene evidencije o sta-
nju i kretanju poslovnih i vanposlovnih sredstava, potrazivanja,
obaveza prema tre¢im licima, prihoda i rashoda i poslovnog rezul-
tata preduzeca.

Razlozi za vodenje poslovnih knjiga su trojaki:
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« pedantnim vodenjem poslovnih knjiga obezbeduju se
informacije o poslovanju preduzeca, potrazivanjima i dugo-
vanjima, poreskim obavezama, visini zarada zaposlenih,
stanju poslovnih sredstava i dr. Ove informacije izraz su
stvarnog stanja koje u jednom trenutku postoji u preduzeéu
i kao takve neophodne su rukovodnom timu, kako bi mogao
da vrsi poredenje ostvarenog rezultata-stanja sa ostvarenim
rezultatom-stanjem u nekom ranijem periodu i u skladu s
tim da preduzima odgovarajuce mere poslovne politike;

« poslovne knjige imaju znacaja za kreditore, zajmodavce,
koji uvidom u stanja sadrzana u poslovnim knjigama sticu
uvid u solventnost potencijalnog duznika i u njegovu oceki-
vanu sposobnost da preuzete kreditne obaveze vrati poveri-
ocu;

« naposletku, poslovne knjige imaju izuzetan znacaj za drzav-
ne organe, koje ovima sluze kao dokazno sredstvo po pita-
nju izmirenja poreskih i drugih obaveza prema drzavi.

Preduzece, po pravilu, vodi poslovne knjige samostalno. U okviru
firme postoji sluzba racunovodstva koja se ovim poslom bavi.
Medutim, kako su obaveze preduzeta, kako smo napred istakli, u
pogledu obima vodenja poslovnih knjiga razliéite (u zavisnosti od
veli¢ine preduzeca), ostavljena je moguénost preduzeéu da njegove
poslovne knjige moze voditi i drugo pravno lice. To u praksi znaci
da mala preduzeca i radnje nece obavezno pribeéi osnivanju sops-
tvene organizacione jedinice za vodenje racunovodstva, nego ce
mozda ovaj posao poveriti drugom pravnom licu koje je registro-
vano da ove poslove obavlja za viSe preduzeca. U praksi, to su
agencije za pruzanje racunovodstvenih usluga.

U pogledu izgleda, poslovne knjige mogu biti vodene na propisa-
nim obrascima - pojedina¢nim listovima (karticama) koji se po
isteku poslovne godine spajaju u registre, a mogu biti vodene pre-
ko kompjutera (metodom automatske obrade podataka), s tim da
se podaci mogu Stampati ili prikazati na ekranu.

Unosenje podataka (knjiZenje) u poslovnim knjigama vrsi se po
pravilima propisanim zakonom. Ovo znaci da se obavezno unose
pocetna stanja, kao i poslovne promene. Svaka relevantna prome-
na nastala u preduzeéu u poslovanju, mora se upisati u poslovnim
knjigama najdocnije za osam dana od dana nastanka. Knjizenje
(upis promene) moze se izvrsiti na osnovu podataka iz knjigovods-
tvenih isprava, kao $to su racuni, fakture, priznanice, virmanski
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nalozi i sl. Ispravnost knjigovodstvenih isprava utvrduje se pre
upisa.

Najvaznije poslovne knjige preduzeca su :

« dnevnik, knjiga u kojoj se registruju poslovne promene suk-
cesivno,

« glavna knjiga, u kojoj se beleze rashodi i prihodi, troskovi, i
td,

« pomoc¢ne knjige (knjiga blagajne, knjiga osnovnih sredsta-
va, knjiga potrazivanja i obaveza, knjiga rezervnih delova,
knjiga sitnog inventara, knjiga gotove robe, knjiga nedovr-
Senih proizvoda, itd),

+ knjiga racuna, i dr.

Zakonodavac obavezuje preduzece da uredno ¢uva poslovne knjige
i po isteku poslovne godine. Obracuni zarada ¢uvaju se trajno u
dokumentaciji preduzeca, glavna knjiga i dnevnik ¢uvaju se deset
godina, a pomo¢ne knjige ¢uvaju se pet godina. Polugodisnji obra-
¢uni i knjigovodstvene isprave na osnovu kojih su vrsena knjizenja
cuvaju se pet godina.

3. Evidencija poslovnih sredstava

i periodicni i zavr$ni finansijski izvestaj

Preduzece je duzno da vodi evidenciju o stanju poslovnih sredsta-
va, i to kako osnovnih tako i obrtnih.

Za precizne informacije o stanju i promenama poslovnih sredstava
preduzece je duzno da ustanovi odredene evidencije tih sredstava.
Evidencije nastaju prikupljanjem, sredivanjem i obradom podata-
ka o stanju i promenama poslovnih sredstava (inventarisanjem).

Svako osnovno sredstvo kao trajno materijalno sredstvo preduzeca
ima svoj inventarski broj (inv. br), koji dobija odmah po nabaveci i
koji se upisuje na samom sredstvu, kao i u poslovne knjige u koji-
ma se vodi evidencija osnovnih sredstava. Na osnovu toga, moguce
je u svakom trenutku utvrditi kojim i kakvim (koliko amortizova-
nim) osnovnim sredstvima raspolaze preduzece u jednom trenut-
ku.

Radi utvrdivanja stanja osnovnih sredstava, vrsi se najmanje
jedanput godi$nje popis svih osnovnih sredstava kojima preduzece
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raspolaze. Popis podrazumeva i uskladivanje nadenog stanja sa
stanjem u evidenciji. Sredstva koja su potpuno amortizovana otpi-
suju se i prodaju.

Obaveza popisa odnosi se, takode, na sva obrtna sredstva. Popisom
se obuhvataju zalihe sirovina, materijala i nabavljenih delova proi-
zvoda. Pored toga, popisom obrtnih sredstava obuhvaéene su siro-
vine u obradi i doradi, svi gotovi proizvodi po vrstama i koliéini,
kao i svi oblici novéanih sredstava preduzeca.

Popisi sredstava preduzeéa mogu biti redovni i vanredni. Redovni
popisi sredstava po zakonu su obavezni i sprovode se na kraju pos-
lovne godine. Popisne komisije utvrduju stanja sredstava na dan
31. decembra. Rezultati popisa moraju biti poznati pre izrade zavr-
Snog finansijskog izvestaja. Popis isto tako moZe biti i vanredni.
NajceSce se vanredni popisi odnose samo na deo poslovnih sred-
stava preduzeca, kada lice zaduzeno za odredena poslovna sredstva
odlazi, na primer, na godiSnji odmor. Lice koje ga zamenjuje preu-
zima duznost tek po izvrSenom popisu i utvrdenom stanju poslov-
nih sredstava. Vanredni popis moze biti izvrSen i ako se u preduze-
¢u odvijaju statusne promene, na primer spajanje sa nekim drugim
preduzecem, pa je popisom neophodno utvrditi sa kojim ukupnim
kapitalom preduzeéa ulaze u novu organizacionu celinu.

Popis sredstava moze biti potpun ili delimi¢an. Potpuni potpis
obuhvata sva osnovna, odnosno obrtna sredstva preduzeca. Takav
je redovni popis na kraju poslovne godine. Delimi¢an popis obu-
hvata samo deo sredstava preduzeéa i obi¢no se vrsi prilikom pri-
mopredaje duznosti lica zaduzenih za odredenu imovinu preduze-
ca.

Ako se po obavljenom popisu, obradom podataka o stanju poslov-
nih sredstava utvrdi da to stanje odstupa od ranijeg stanja, moraju
se utvrditi uzroci odstupanja (utvrdeni manjkovi ili viskovi poslov-
nih sredstava), kao i odgovornost lica zaduzenih za problemati¢na
poslovna sredstva.

Zakonodavac obavezuje sva preduzeca da dva puta godi$nje sastav-
ljaju obracun svoga poslovanja. Preduzece je duzno da sastavlja
periodi¢ni obracun poslovanja sa stanjem koje obuhvata period 1.
januar - 30. juni.

Izuzetno, preduzece je duzno da nadleznom organu drzave dostavi

godis$nji obracun (zavrsni finansijski izvestaj) u toku kalendarske

godine, ako je u takvom preduzeéu doslo do statusnih promena

(pripajanje drugom preduzeéu), zbog cega je neophodno utvrditi
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pocetni bilans stanja novog preduzeca. Isto pravilo vazi i za predu-
zeca koja se nalaze u stecajnom postupku, odnosno u likvidaciji.
Pre otvaranja stecajnog postupka neophodno je uraditi zavrs$ni
finansijski izvestaj takvog preduzeca, na osnovu koga se utvrduje
pocetni bilans stanja stecaja, odnosno likvidacije, u kojem izvesta-
ju je kapital preduze¢a umanjen za nepokrivene gubitke.

4. Nadzor nad zakonitoS¢u rada preduzeca

Faktori nadzora zakonitosti rada preduze¢a mogu se podeliti na
unutrasnje i na spoljne.

Unutrasnji faktori nadzora jesu rukovodni organi preduzeca,
odnosno organi upravljanja. Nadzor nad zakonitos¢u rada, u okvi-
ru svojih ovlaséenja, u prvom redu vrsi direktor preduzeca; nad-
zorni odbor preduzeca, isto tako ima ulogu vrSenja nadzora nad
zakonitim poslovanjem preduzeca. Broj spoljnih faktora koji uces-
tvuju u vrsenju nadzora daleko je Siri. U nacelu, nadzor nad zako-
nitos¢u rada preduzeca vrse nadlezni organi opstine, na ¢ijoj se
teritoriji nalazi sediste ili dislocirane organizacione jedinice predu-
zeta.

U zavisnosti od organizacije organa upravljanja i poslovodenja,
odnosno od tipa privrednog drustva, nadleznost u zastiti zakonito-
sti rada preduzec¢a imaju i izvrsni i upravni odbor preduzeca.

Dakle, menadzment preduzec¢a ima zakonom utvrdenu obavezu da
radi po zakonu i da se stara da se sve odluke u preduzeéu zasnivaju
na nacelu zakonitosti i dobrih poslovnih obiéaja.

Ovo nacelo znacajno je zbog toga Sto se u praksi dogada da upravo
rukovodni organi preduzeca, koji imaju vrlo Siroka ovlaséenja, jesu
prekrsioci zakona.

Drzava, takode, formira stalne organe uprave i pravosuda za pra-
¢enje zakonitosti rada u preduzecu.

U te organe svakako spadaju opstinski sudovi, zatim opstinske
inspekcije, kao Sto su: inspekcije rada, trzisSne inspekcije, sanitarne
inspekcije, gradevinske inspekcije, inspekcije za zastitu covekove
okoline i dr. Znacajnu ulogu u sistemu nadzora i drustvene kontro-
le ima republicki organ formiran pri Ministarstvu finansija - finan-
sijska policija.
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Nadzor nad zakonitos¢u rada podrazumeva preventivne aktivnosti
(kontrolu od strane drzavnih organa pre izvrSene radnje koja bi
bila u suprotnosti sa zakonodavstvom) ili naknadnu kontrolu (kon-
trolu koja dolazi posle izvrSene odredene radnje za koju postoji
sumnja da je u suprotnosti sa zakonom).

Predmet nadzora moze biti saglasnost opstih akata preduzeca sa
zakonom, kao i nadzor nad poslovanjem. U prvom slucaju pokrece
se postupak kod nadleznih pravosudnih organa za ocenu zakonito-
sti ili ustavnosti spornih opstih akata, radi otklanjanja nesaglasno-
sti. U drugom slucaju, kada se otkriju zloupotrebe u poslovanju,
preduzimaju se upravne mere, kao $to je izricanje novéanih kazni,
a u teZzim situacijama i privremena ili trajna zabrana poslovanja
preduzeca.

Kontrola zakonitosti je najces¢i oblik kontrole nad radom preduze-
¢a. Ovaj vid kontrole predstavlja kontrolu poslovanja u skladu sa
propisima i kontrolu uskladenosti opstih akata sa zakonima zem-
lje.
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