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Предговор 
 
 
Предмет књиге „Предузетништво“ је низ релевантних 

проблема из научне области Предузетништво: 
предузетништво, иновативност, дигиталне иновације као 
основа дигиталног предузетништва, примена информационо 
комуникационих технологија и дигиталних иновација 
четврте индустријске револуције у предузећима, а посебно 
примена вештачке интелигенције, Big data аналитике, IoT 
(Internet of Tings) мрежа, паметне производње, smart 
(паметних) и других технологија у предузетништву, као и 
значај електронског платног промета, електронског 
банкарства, електронског новца, дигиталне имовине и 
финансијских технологија (Fin Tech) за предузећа. Да би се 
анализирале наведене теме најпре је било неопходно 
обрадити основне појмове из области предузетништва и 
финансирања предузетничког подухвата, као и различите 
правне форме предузећа. Материја је изложена лепим, јасним 
и разумљивим стилом, како би привукла шири круг 
читалаца, а оригинални погледи, ставови и закључци аутора, 
садржани у књизи, могу користи истраживачима, студентима 
и привредницима, јер обрађује савремене тенденције у 
предузетништву.  

Књига „Предузетништво“ обухвата највећим делом 
градиво истоименог предмета који се изучава на трећој 
години основних струковних студија Одсека Висока школа 
електротехнике и рачунарства Академије техничко-
уметничких струковних студија Београд. Књига је намењена 
пре свега студентима Академије као уџбеник за предмет 
Предузетништво. Уџбеник обухвата целокупан садржај 
наставног програма предмета Предузетништво и обилује 
примерима из праксе пословања предузећа. Заснован је на 
савременим научним и стручним достигнућима. Књига је 
израђена систематично, обухватно и на бази адекватно 
изабране богате литературе и документације.  

Циљ ове књиге је да студенти стекну основна знања 
из области предузетништва, неопходна за обављање послова 



 4

у предузећима, као и оспособљавање студената за креирање, 
покретање и успешно вођење сопственог предузетничког 
подухвата и примену дигиталних иновација четврте 
индустријске револуције у предузетништву, уз коришћење 
инвестиционих могућности дигиталне имовине и Fin Tech-а.  

Захваљујем се рецензентима на драгоценој помоћи 
при изради уџбеника, саветима и добронамерним 
сугестијама, као и породици, на разумевању и подршци.  
  Након изучавања градива изложеног у овој књизи 
студенти ће бити оспособљени да самостално обављају и 
управљају предузетничким пословима и да прибављају 
финансијска средства за пословање из класичних и 
иновативних извора. Студенти из ове књиге стичу знања 
неопходна за покретања сопственог предузетничког 
подухвата, али и за успешно обављање послова у 
иновативним компанијама, које у пословање имплементирају 
информационо комуникационе технологије и најсавременија 
достигнућа из електротехнике и рачунарства. Циљ ове књиге 
је анализа како иновативност и дигитално предузетништво 
утиче на привреду.  

Пословање предузећа се данас не може замислити без 
коришћења компјутера и информационих система. 
Предузећа и привреда пружају своје услуге електронским 
путем, а савремена достигнућа елетронике, вештачке 
интелигенције, финансијских технологија, Интернет мрежа 
постају саставни део пословног процеса. Све већи број 
предузећа комбинује форме електронског пословања са 
традиционалним пословањем. 

У структури књиге прво поглавље је „Увод у 
предузетништво и дигитално предузетништво“. У овом 
делу анализира се значај малих и средњих предузећа за 
привреду, привредни раст и развој и за запошљавање. 
Анлизира се утицај иновација, дигиталних иновација и 
индустријских револуција на пословање предузећа и 
привредни раст. Циљ овог поглавља је да се студенти 
упознају са основним појмовима из предузетништва и 
дигиталног предузетништва и да науче како знања из ове 
интересантне научне дисциплине могу применити у раду. У 
овом поглављу ће бити обрађена проблематика: појам 
предузетништва и дигиталног предузетништва, појам 
иновација и дигитална иновација, иновативност и 
креативност, појам и карактеристике предузетника, значај 
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малих и средњих предузећа за запошљавање и за развој 
предузетништва. Савладавањем овог градива студенти се 
оспособљавају за покретање сопственог бизниса.  

Друго поглавље књиге под називом „Дигиталне 
иновације Четврте индустријске револуције и 
предузетништво“ обухвата анализу најсавременијих 
научних достигнућа и носиоца Четврте индустријске 
револуције и њихов значај за предузећа. Истражују се 
могућности примене дигиталних иновација ове револуције у 
предузетништву. Циљ је да анализирамо користи од 
дигиталних иновација.  

Излагање о дигиталним иновацијама полази од 
разматрања општег карактера у другом поглављу књиге, да 
би се анализа детаљније конкретизовала у трећем поглављу 
под називом „Примена вештачке интелигенције у 
предузетништву Internet of Things и Big data аналитика у 
предузећима“. Вештачка  интелигенција и машинско учење 
примењују се у индустрији, здравству, финансијама и  
другим областима. Стицање ових знања оспособљава 
студенте за рад у иновативним технолошким предузећима. 

 Четврти део „Правни аспекти предузетничког 
подухвата“ обрађује законску регулативу предузетништва у 
Србији и правне форме предузећа: предузетник као физичко 
лице, форме привредних друштава: ортачка друштва, 
командитна друштва, друштва с ограниченом одговорношћу, 
акционарска друштва. Студенти уче како регистровати 
предузеће и основати привредно друштво и друге облике 
организовања предузећа, затим уче: управљање привредним 
друштвима, статусне промене привредних друштава, 
промене правне форме, престанак и друга питања значајна за 
правни положај привредних друштава и предузетника. 

Поглавље 5. „Извори финансирања предузетничког 
подухвата“  оспособљава студенте да обављају финансијске 
послове у компанијама, а студенте који се самостално упусте 
у предузетнички подухват да самостално прибаве 
финансијска средства за пословање. Стицање ових знања 
пружа могућност запослења у банкама на пословима 
пласмана средстава привреди, у инвестиционим фондовима, 
осигуравајућим организацијама и у другим финансијским 
институцијама. Анализирају се предности и недостаци 
дужничког финансирања и власничког финансирања и 
детаљније разрађују интерни и екстерни извори 
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финансирања предузећа. Обрађују се кредити које банке 
одобравају предузећима: кредити за обртне потребе, 
инвестициони кредити, револвинг кредит, кредит за 
финансијско преструктурирање, затим некредитни пласмани 
банака (форфетинг, факторинг, лизинг, пласмани хартија од 
вредности). Следи анализа извора ризичног капитала. 

Циљ поглавља 6. „Дигиталне иновације у 
финансијама“ је да се студенти упознају са најсавременијим 
достигнућима електронског банкарства и финансијских 
технологија и на тај начин оспособе за примену ових 
иновација у предузећима. У овом поглављу обрадићемо: 
електронске системе плаћања, електронски новац и врсте 
електронског новца, специфичности електронског платног 
промета, предности коришћења финансијских иновација за 
предузећа. 

У седмом поглављу „Дигитална имовина у 
предузетништву“ анализирамо врсте дигиталне имовине: 
виртуелне валуте и дигитални токен. Дигитални токен је 
важан иновативни извор у инвестиционом портфолиу 
предузећа. Следи компаративна анализа законске регулативе 
дигиталне имовине и опорезивања дигиталне имовине у 
Србији и у свету. Циљ овог поглавља је анализа  пословања 
са дигиталном имовином, која се заснива на блокчејн 
технологијама.  

Циљ поглавља 8. „Дигиталне иновације у 
предузетништву“ је анализа примене дигиталних иновација 
у производњи и појединим привредним гранама и 
делатностима, као и коришћење е-пословања у 
предузетништву. Обрађују се дигиталне иновације у 
индустрији, аутомобилској индустрији, пољопривреди, 
продаји и сектору услуга. 

Девето поглавље „Међународно предузетништво“ 
садржи анализу међународног предузетништва и девизног 
пословања, међународних електронских плаћања и примене 
SWIFT-а - међународног електронског система за обављање 
финансијских трансакција у међународном предузетништву. 
Циљ овог поглавља је оспособљавање студената за обављање 
послова у домаћим компанијама које обављају пословање са 
иностранством, као и за рад у иностраним и 
интернационалним компанијама. 
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1. УВОД У ПРЕДУЗЕТНИШТВО И ДИГИТАЛНО 
ПРЕДУЗЕТНИШТВО 

 
 
 

Циљ овог поглавља је да се студенти упознају са 
основним појмовима из предузетништва и дигиталног 
предузетништва.  

Да би могли разумети и научити: 
- шта је предузетништво 
- шта је дигитално предузетништво и 
- ко је предузетник,  

треба да научимо и: 
- које су карактеристике предузетника и с тим у 

вези спону између иновативности, креативности и 
предузетништва, 

- ризик и неизвесност, 
- које су специфичности пословања малих и 
      средњих предузећа. 
 

У овом поглављу ће бити обрађена 
проблематика: 
- појам предузетник и предузетништво,  
- појам дигитално предузетништво, 
- креативност и иновативност, 
- иновације и дигиталне иновације, 
- карактеристике предузетника, 
- мала, микро, средња и велика предузећа, 
- значај малих и средњих предузећа за привреду, 
- место предузетништва у систему економских наука 
- предмет проучавања предузетништва и  
- предмет проучавања дигиталног предузетништва. 
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1. УВОД У ПРЕДУЗЕТНИШТВО И ДИГИТАЛНО 
ПРЕДУЗЕТНИШТВО 

 
 

1. 1.  Предузетништво и предузетник 
 
Појам предузетник и појам предузетништво (енгл. 

„entrepreneurship“) воде порекло од француске речи 
„entreprendre“. 

Појам предузетник (на енглеском језику 
„entrepreneur“) етимолошки води порекло од француске 
речи „entreprendre“. 

Реч предузетник 
- „entrepreneur“ је  франсуског порекла, а у буквалном 

преводу значи „онај који узима између“.  
У француском језику глагол „entreprendre“ је 

сложеница: 
глагола „prendre“, што значи узети, изузети, држати и 
слично;  
и предлога „entre“, који има значење између, међу, од, на, у.  

Француска реч (сложеница) „entreprendre“ има 
више значења, која из напред наведеног проистичу, па се 
може превести као „проћи између“.  

Економско значење речи „entreprendre“ је 
„предузети“, „преузети“, „предузимати“, „подухватити 
се“, „покушати“ и слично. 

Схватање предузетника и предузетништва се мењало 
током времена, тако да данас нема једне, јединствене и 
опште прихваћене дефиниције предузетништва. Данас нема 
опште сагласности у погледу схватања предузетништва и са 
њим повезаних феномена. Предузетништво је економски 
феномен и економска научна дисциплина, али и шири 
друштвени феномен, који се среће у ванпривредним сферама 
људског деловања. Појам предузетник значи покретач 
предузетничког подухвата, то јест покретач и носиоц 
економске активности, али различити аутори често 
посматрају предузетника и са становишта специфичних 
психолошких и других личних карактеристика, или 
анализирају аспекте специфичног понашања предузетника. 
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1. 1. 1. Појам и дефиниција предузетништва 
 
Наука о предузетништву је економска научна 

дисциплина која проучава улогу, значај и пословање 
предузећа, а успешно оснивање предузећа и управљање 
пословањем предузећа незамисливо је без разноврсних 
управљачких знања и познавања скоро свих области 
пословне економије. Одлика савременог предузетништва је 
примена достигнућа информационо комуникационих 
технологија и дигиталних иновација најсавременије 
индустријске револуције. Зато је за успех предузетничког 
подухвата неопходно и солидно знање из области 
електротехнике, рачунарства, електронике и финансијских 
технологија. Предузетништво и предузећа која настају, расту 
и развијају се основ су слободне тржишне привреде.  

Предузећа стварају нове производе и услуге, 
запошљавају нaјвећи број радника и доприносе привредном 
расту и развоју и промени привредне структуре сваке 
привреде. У процесу еволуције производа, иновација се 
развија и комерцијализује на основу предузетничке 
активности, чиме се подстиче привредни раст и долази до 
промена у привредној структури и у структури пословања 
предузећа. 

Предмет проучавања предузетништва су сви ти 
односи, процеси и пословне трансакције у вези са стварањем, 
финансирањем и развојем предузећа, као и користи које 
потрошачи имају од пословања предузећа, а подсетимо да се 
људи баве економијом како би задовољили своје потребе.  

Зато можемо констатовати да је преузетништво једна 
од најважнијих научних дисциплина из области економије и 
управљања. Предмет проучавања предузетништва су и 
карактеристике предузетничког процеса, све функције и 
активности у вези са опажањем пословних могућности и 
креирањем организације (предузећа) за искоришћавање 
пословних могућности и стварање вредности. Посебан значај 
има пословно управљање малим и средњим предузећима и 
специфичности ових предузећа. Предузетништво утиче на 
зараду запослених, на шансе за проналажење посла и цене 
добара у будућности. Изучавање предузетништва омогућиће  
студентима да разумеју тржишна кретањима и спровођење 
економске политике и помоћи ће им да боље разумеју 
економске феномене о којима слушају свакодневно, а знања 
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која стекнету користиће им после завршетка студија у 
свакодневном живогу и на послу. Неки од амбициознијих 
студената, по стицању знања из овог предмета, упустиће се у 
свој пословни подухват, а за већину студената је ово знање 
солидна препорука за запослење у успешним компанијама.  

Предузетништво је значајно за истраживаче, државу, 
образовни систем, привреду. Предузетништво доприноси 
економском расту и развоју, отварању нових предузећа и 
нових радних места, идентификовању пословних шанси, 
комбиновању пословних ресурса и пружа алтернативне 
каријерне могућности. Када запослени губе сигурност на 
послу они виде предузетништво као начин да оснивањем 
сопственог предузећа обезбеде себи сигурност и да остваре 
успех. Афирмише се и унутрашње предузетништво у оквиру 
великих предузећа.  

Предузетништво је процес повећања богатства. 
Богатство стварају појединци који преузимају ризике (у 
смислу капитала и времена) и додају вредност одређеном 
производу или услузи. 

Појму „предузетник“ придаје се различито значење, 
почев од поједностављеног изједначавања предузетника са 
оснивачем и власником новог предузећа, преко схватања по 
коме се предузетник битније не разликује од успешног 
менаџера, па све до поимања предузетника као покретача 
промена и особе која уводи иновације у пословање. [1] 

Појам предузетништво (и предузетника, као носиоца 
предузетничке активности) појављује се у средњем веку и од 
тада до данас се значење овог појма мењало и развило се у 
Предузетништво као научну дисциплину. Данас постоји 
сагласност о битним карактеристикама предузетништва, али 
нема општеприхваћене дефиниције предузетништва. 

Предузетништво се у средњем веку најпре везивало за 
посредовање у трговини, па би се по том најстаријем 
схватању и млетачки трговац - авантуриста и најпознатији 
светски путник, Марко Поло, могао назвати предузетником. 
Трговачке републике у Средоземљу су у средњем веку 
доживеле просперитет и развој захваљујући  предузетницима 
трговцима. Тада су постојале две врсте предузетника 
трговаца: 1. трговци финансијери и власници робе којом се 
трговало и они су сносили пасивне ризике трговачких похода 
на Исток; и 2. трговци авантуристи који су предузимали 
трговачке походе и сносили су физичке и емотивне ризике 



 16

похода. Профит остварен продајом робе делио се тако што су 
трговци финансијери добијали до 3/4 оствареног профита, а 
трговцима авантуристима је припадало до 1/4 профита. 

Како су се кроз историју развијале друге делатности и 
различите привредне гране тако се појам предузетништва 
везивао за оне делатности и гране које су биле заступљеније 
у том периоду у одређеној националној привреди. Тако су се 
на пример, у раном 16. веку у Француској, предузетницима 
сматрале особе које су организовале и водиле војне 
експедиције. Ништа необично јер су се тим походима 
освајале нове територије које су поседовале одговарајуће 
економске ресурсе важне државама освајачима. Затим су 
сматрали да су предузетници особе које изводе велике 
грађевинске радове (изградња путева, тврђава...) и управљају 
великим производним инвестиционим пројектима. 

Појам предузетник се први пут, у Француској у 17. 
веку, везивао за особе које делују у економској  области и 
уводе иновације подносећи ризик и неизвесност. Сматрали 
су да су предузетници пољопривредници јер су физиократи 
(Ф. Кенеј) сматрали да се богатство ствара у пољопривреди. 

Једна од првих теорија о предузетништву из 18. века 
(Р. Кантијон, Француска) разликује три друштвене класе: 
предузетнике, земљопоседнике и људе са платом.  
Предузетници су имали различита занимања: закупци, 
занатлије, трговци на велико и мало, мануфактуристи. 
Заједничка карактеристика предзетника је да сносе ризик, а 
могли су почети посао са капиталом или са својим радом. 

За француске економисте који су примат давали 
производњи (Тирго) предузетници су били предузетници у 
области производње. 

Класична дефиниција предузетника (Жан Баптис Сеј, 
1818. г) гласи: „Предузетник је агент који повезује средства 
за производњу и који у вредности производње обезбеђује  
репродукцију укупног капитал који је запослио, и вредност 
зарада, камате и ренте коју плаћа, као и профит који му 
припада.“ Дефиниција је настала у време индустријализације 
и разликује предузетника (особа која покреће пословне 
подухвате) од капиталисте (особа која има капитал, пасивни 
инвеститор) и профит предузетника од профита капиталисте. 

Појам предузетник и предузетништво настали су у 
Француској јер су француски економисти придавали значај 
предузетницима и разликовали су профит од камате. 
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За енглеске економисте (класична економска теорија 
А. Смит, Д. Рикардо и неокласична школа), предузетници 
нису били важни, већ су за њих најважнији економски актери 
били капиталисти, који стварају вредност комбинујући 
факторе производње (земља, рад и капитал) у индустријском 
предузећу. Сматрали су да се богатство ствара у производњи 
и да се на тржишту успоставља тржишна равнотежа. 

Једна од дефиниција која истиче важност иновација и 
креативности предузетништво дефинише као процес 
обезбеђивања нових производа или услуга (Ј. Шумпетер, 
Аустрија). Све фирме склоне иновацијама уводе једну или 
више од следећих „нових комбинација“: нове производе 
(услуге); нове методе производње; нова тржишта, нове 
изворе снабдевања и нову организацију индустрије. 
Предузетници су иноватори и власници-оснивачи предузећа, 
који оснивају предузећа да би експлоатишући иновације 
створили вредност за себе. 

Савремено опште прихваћено схватање је да је 
предузетник особа која прихвата срачунат ризик (Ф. Најт) и 
добија профит као награду за прихватање ризика у условима 
неизвесности. 

Заједничко за већину дефиниција је креативна 
функција предузетништва: Предузетник је особа која 
применом нове идеје или иновације и преузимањем 
пословног ризика у предузећу пласира своје производе и 
услуге на тржишту ради стицања добити. 

Савремене теорије дефинишу предузетништво и 
предузетника на различите начине, али ћемо из низа 
дефиниција издвојити дефиницију најприхватљивију за ово 
наше изучавање. 

 

Предузетништво је: 
- процес стварања нечег новог и корисног 

(иновативност),  улагањем времена и напора, 
- уз претпоставку постојећих финансијских, 

физичких и друштвених ризика,  
- уз коначно добијање награде материјалног 

карактера и личног задовољства и неизвесности. 
Предузетник би у том смислу могао бити свака 

особа која ризикује у намери да започне нешто ново. 
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1. 1. 2. Појам и дефиниција предузетника 

 
 
Претходно смо обрадили кратку историју развоја 

предузетништва и с тим у вези схватања појма предузетник. 
Определили смо се за једну од најобухватнијих и 
најприхватљивијих савремених дефиниција предузетништва, 
па сагласно овој дефиницији дајемо и дефиницију 
предузетника. 

 

Савремена дефиниција предузетника: 
 

Предузетник је 
- носилац  предузетничке активности, 
- покретач новог пословног подухвата,  
- појединац који предузима пословни 

подухват да би обезбедио производе или услуге за 
тржиште и остварио профит, 

- особа која ризикује, у намери да започне 
нешто ново. 

 

Појам предузетник на различите начине схватају 
различити актери. 

Предузетник је за економисту: 
- особа која комбинује ресурсе рад, капитал, 

материјал и другу имовину, ради увећања вредности 
добара и 

- особа која у предузетнички процес уводи 
промене, иновације, новине и нови поредак.  

Предузетник је за психолога особа која је вођена 
унутрашњим снагама: потреба да нешто стекне или добије, 
експериментише, избегне туђи ауторитет. 

Предузетник је за другог предузетника  савезник, 
добављач, клијент, неко ко ствара богатство за друге и 
проналази боље начине да искористи ресурсе и ствара нова 
радна места. Али неки пословни људи у предузетнику виде 
агресивног конкурента. 

Предузетништво и предузетнички процес се увек 
повезују са иновацијама и променама, тј. подразумевају 
новине и нови поредак. 
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1. 2.  Иновативност, креативност и предузетништво 
 
Иновација je oснов предузетништва.  
Иновација је трансформација нових идеја у 

корисне производе или услуге.  
Иновација представља увођење нечег новог, а то 

може бити производ, идеја, неки модел или услуга. Самим 
тим што иновација подразумева нешто ново, она може бити 
и вишеструка као што је на пример патентирање новог 
производа који се пласира на тржиште и нуди потрошачима 
нешто ново. [1] 

Иновације су важне за успешно предузетништво јер 
нам оне омогућавају да лакше решавамо проблеме који нам 
се намећу, такође и да уз помоћ њих побољшамо 
продуктивност.  

Посебно је важна улога иновација у предузетништву, 
па се предузетништво и дефинише као трајно настојање да се 
стварањем и применом иновација и њиховом 
комерцијализацијом оствари профит. 

Предузетништво је процес стварања нечег новог и 
корисног, улагањем времена и напора, уз претпоставку 
постојећих финансијских, физичких и друштвених ризика, уз 
коначно добијање награде материјалног карактера и личног 
задовољства и независности.  

Предузетништво је најефикаснији метод 
премошћавања јаза између науке и тржишта. 

Велико интересовање за предузетништво у последње 
две деценије је због тога што се велике шансе јављају као 
последица развоја нових технологија односно иновација и 
посебно дигиталних иновација. 

Иновативност и креативност у предузетништву су два 
битна и међусобно повезана појма, па ћемо у овом делу рада 
компаративном анализом обрадити иновативност и 
креативност. Иако су појмови креативност и иновативност, 
наизглед слични постоји разлика између креативности и 
иновације. 

Иновативност представља стваралачки чин, па се 
често не прави разлика између креативности и 
иновативности. [3] 

Креативност је квалитет који је потребан у фазама 
процеса иновативности. Креативност и иновативност 
представљају стално трагање за променама. [7] 
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Потреба за креативности се јавља у иновационим 
активностима где се тражи нешто ново, нешто другачије од 
досадашњег. Да би се креативност и иновација остварили у 
пословном смислу морају да имају предузетнички концепт. 

Потреба за креативношћу је присутна у иновационој 
активности јер она захтева „стваралачко разарање“ нечег 
стабилног и прихваћеног и његову замену нечим новим и 
неопробаним. Креативност је почетак.  

 

Креативност је само део процеса иновирања. 
 

Иновација = креативност + примена или инвенција 
 

Иновативност је претварање креативне 
идеје у производ, услугу или процес који се могу 
комерцијализовати. 

 

Креативност је основа иновативности, а креативне 
идеје се не морају трансформисати у нове производе, 
процесе и услуге. [3] 

Креативност је стварање нових идеја, независно од 
њихове применљивости. Креативност је подлога за 
иновације, а иновације су резултат примењене креативности. 

 
Креативност 

 
Креативност је процес откривања, избора, идеја и 

вештина. Креативност је функција знања и евалуације. 
Креативност означава потпуно другачији начин обављања 
послова, уместо трагања за постепеним променама. Суштина 
креативности је да се до нечег новог дође тако што се 
прескоче правила и традиционалне методе. Резултати 
креативности су више везани за радикалне промене него за 
нормалан еволутиван процес.[3] 

Креативност можемо дефинисати као способност за  
обраду информација на такав начин да се дође до нечег 
новог, оригиналног и значајног. Креативност је својствена 
иноваторима који трагају за нечим другачијим што до сада 
није виђено и представља почетак, а иновативност је много 
више од креативности. Креативност је почетна тачка, 
односно фаза у иновацији. 
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Инвенција (или проналазак) је конципирање нове 
идеје, креација нове могућности за нови или побољшани 
производ или процес. 

Да би били иновативни прво морамо да будемо 
креативни и да осмислимо нешто ново што ћемо касније 
претворити у иновацију. 

Бизнис идеја пружа предузетницима материјал да 
предвиде и започну сопствени предузетнички подухват (свој 
бизнис). 

Предузетнички подухват се може креирати на бази 
постојеће идеје на следећих пет начина: 1. идеје везане за 
редизајн постојеће услуге, 2. ресегментовање и креирање 
побољшане услуге, 3. редефинисање и пласман производа по 
нижој цени, 4. додавање вредности постојећем производу 
или услузи, 5. развој или редизајн постојећег производа. 

Креативно решење је решење које се реализује у 
стварном свету и то решење не представља само идеју него 
много више од идеја. Постоје три атрибута креативног 
решења, а то су: ново, корисно и изводљиво. Када за 
креативно решење кажемо да је ново то значи да представља 
нешто што до тада није виђено. Креативно решење има 
особину да је корисно зато што помаже у решавању 
проблема, или може да нам скрене пажњу на нешто битно. 
Када кажемо да је креативно решење изводљиво значи да се 
користи у оквиру ограничења која постоје у стварном свету. 

Према неким истраживањима, тек свака једанаеста 
идеја се материјализује у новом производу, па је зато важно 
имати што више идеја и подстицати креативни процес. [3] 

Људима је својствена креативност, али је код 
већине људи она пригушена јер креативност значи промене, 
а њих многи људи доживљавају као опасност. Сваки човек 
је склон креативности само што се већина плаши да је 
примени због мишљења околине. Kреативност је излазак из 
зоне комфора, што већини људи смањује потребу за 
креативношћу. 

Препреке креативности постоје у стварном свету и у 
пословном деловању. Препреке креативности су: заблуда да 
постоји само једно коректно решење проблема; тенденција 
да се буде практичан; страх да се размишља 
неконвенционално; тенденција да се следе утврђена правила 
без поговора и тенденција да се  избегне кривица због 



 22

неуспеха; неспремност да се размишља неконвенционално 
због страха да то не „испадне будаласто“.  [3] 

Креативни процес се састоји од четири фазе: 
1. Стицање знања и развој свести. Стварамо свест о 

различитим идејама и различитим начином обављања 
послова тако што читамо разне текстове и литературу, 
путујемо по свету и разговарамо са људима. Битно је да 
прикупимо што више информација из различитих извора и да 
их сачувамо тако што ћемо их записати или документовати у 
видео формату. [7] 

2. Процес инкубације. Након прикупљања 
информација потребно је да прође неко време како би  човек 
могао да „преради“ прикупљене информације. Овај процес 
инкубације траје док је човекова свест заокупљена неким 
другим стварима, када човек мисли о њима он може полако 
да решава проблеме. Сан има важну улогу у инкубационом 
процесу јер човеку док спава у сну долазе разна решења, али 
постоји проблем што се разноврсна решења из сна често 
заборављају. 

3. Генерисање идеја (илуминација). Идеја се ствара у 
процесу инкубације (то се често дешава у сну), али 
најважније је подстаћи процес генерисања идеја. 
Захваљујући подстицању процеса генерисања идеја човек је 
развио велики број техника за генерисање идеја. [3] 

4. Евалуација и имплементација. Ово је финална фаза 
када се од великог броја насталих идеја бирају оне које нуде 
најбоље решења. (избор гласањем или дискусијом). Идеје 
које су нереална и немогућа решења се одмах елиминишу, 
док неке идеје могу и да се унапреде пре него што се 
спроведу у дело (тј. пре него што се почне са њиховом 
евалуацијом; при томе у неким случајевима може значити 
враћање у претходну фазу, у фазу генерисања идеја). [3] 

Постоји доста техника за стимулисање креативности. 
То су технике генерисања идеја. Улога тих техника је да се 
добију што квалитетније идеје, а не велики број идеја.  

Технике за стимулисање креативности (методе 
генерисања идеја) које се најчешће користе су следеће: 

1. Бреинсторминг је групна метода добијања нових 
идеја и решења; то је неструктуиран метод прикупљања 
идеја у неком ограниченом временском оквиру спонтаним 
доприносом учесника. Прво се дефинише проблем и 
формира група од чланова који поседују широки спектар 
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знања, али ни један члан групе не би требало да буде 
признати експерт. Људска креативност се може подстаћи  
учешћем у организованом групном догађају. Више људи има 
више креативних идеја.  

2. Обрнути или негативни бреинсторминг је сличан 
бреинстормингу само што је код њега критика дозвољена. 
Овај метод идентификује мане идеја тако што се поставља 
питање „на који начин идеја може да пропадне“, или слична 
питања, па се дискутује о начинима како се могу отклонити 
уочене мане. Обрнути бреинсторминг може се користити 
ради стимулисања креативног размишљања. 

3. Анализа атрибута користи се за развијање атрибута 
неког производа који се приближава почетку свог животног 
циклуса. Наводе се атрибути производа или проблема, а 
затим се они посматрају са различитих аспеката. Оригинално 
неповезани објекти могу се повезати и формирати нове 
комбинације које боље задовољавају потребе. 

4. Проблемска анализа или Анализа скупа проблема је 
метода добијања нових идеја и решења тих проблема 
фокусирањем на проблеме. 

5. Фокус групе су мање групе појединаца, од 8 до 14 
учесника, које води ментор (модератор), са њима дискутује о 
проблему и тако прикупља информације. То је начин 
прикупљања информација у структуираном облику, јер 
учесници стимулисани коментарима других чланова групе 
креативно доприносе тестирању идеја за нове производе. [3] 

Осим напред наведених, користе се и следеће технике 
стимулисања креативности: гордонов метод, метод 
контролне листе, заједничка бележница. 

 
Иновативност 

 

Иновативност је стварање новог пословног подухвата 
где се користи другачији начин рада од већ постојећих. Тај 
нови пословни подухват се заснива на новим пословним 
идејама, услугама, патентирању, технологијама и новим или 
побољшаним производима који се пласирају на постојећа 
или нова тржишта. [3] 

Иновативност се састоји од иновација, а иновације 
представљају покретачку снагу сваке предузетничке 
активности и представљају средство за покретања промена. 
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Предузетништво има чврсту везу са иновацијама, зато 
што предузетници уводе иновације и њима утичу на 
промене. У теорији постоји преко 100 дефиниција иновација. 
Дракер на пример третира иновације као специфичан 
инструмент предузетништва. 

Иновације су покретачка снага сваке предузетничке 
активности. Иновације су средство за покретање и 
искоришћавање промена, па су зато најважнији атрибут 
предузетништва, јер суштину предузетништва чине промене. 

Фазе иновативности су: Фаза опоравка - научна и 
технолошка открића постају све конкретнија као иновације и 
стварају могућност за инвестирање и повећање запослености. 
Фаза просперитета - ширење нове идеје и технологије; 
иновација је широко распрострањена и прихваћена на 
великом броју тржишта. У фази рецесије, због вишка 
опадајућих приноса, долази до ограничавања у технолошким 
иновацијама и до промена у иновацијама. Нове технологије 
се користе за процесе производње уместо за производњу 
нових производа. Фаза депресије - долази до велике ценовне 
конкуренције, пада профитабилности и до припајања; и 
поред отежаних услова пословања долази до нових 
проналазака који су добра основа за иновације. [3] 

 
Врсте иновација 

 

Иновације имају разноврсну примену у свим 
пословним активностима предузећа и могу се разврстати на 
различите начине. Једна од подела је подела на три основне 
врсте иновација: напредне (револуционарне) иновације, као 
што су на пример пеницилин, авион, Интернет; технолошке 
иновације, као што су персонални рачунари или млазни 
авиони; и обичне иновације које проширују технолошке 
иновације кроз пружање бољих производа и услуга. Постоје 
и друге поделе. 

Поред технолошких иновација, које су најважније за 
развој предузетништва, имамо велики број разноврсних 
врста иновација као што су социјалне иновације, иновативне 
услуге, иновације у менаџменту, маркетингу итд. 

Социјалне иновације су нове идеје о производима и 
услугама које решавају социјални проблем, оне су решења 
која мењају социјални систем који нам је дат и смањују 
рањивост људи. Социјално предузеће је предузеће које 
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послује у друштвене сврхе. Друштвени циљеви пословања су 
важни као и тржишни циљеви. Као свако друго предузеће и 
социјално предузеће има циљ да учешћем на тржишту ствара 
приход и профит, али на другачији начин користи профит. 
Социјално предузеће користи профит са циљем да оствари 
позитивне ефекте на друштво, локалну заједницу и природну 
средину, запошљава теже запошљиве особе, улаже профит у 
животну средину. Социјална предузећа послују у областима: 
радна интеграција, људска права, службе здравствене неге и 
заштите, образовање, регионлни развој, заштита и одрживост 
животне средине, аматерски спорт, уметност и култура, 
истраживања, наука, заштита потрошача, традиција, занат. 

Иновације у менаџменту, маркетингу, или у 
финансијама: Иновације у менаџменту су одступања од 
традиционалних процеса, форми и пракси менаџмента. Посао 
менаџера се стално мења с појавом нових иновација, чиме се 
унапређује пословање предузећа. Иновације у маркетингу 
доприносе бољем задовољењу потреба купаца и више су 
засноване на идеји како се продаје него шта се продаје.  

Иновативне услуге су на пример иновативне 
финансијске услуге које се развијају захваљујући Интернету 
и информационо комуникационим технологијама. [7] 

Технолошке иновације су иновације код којих се 
користи знање за креацију и имплементацију (примену, 
употребу) нових технологија за процесе и производе. 

Према ОЕЦД-овој класификацији постоје следећи 
типови иновација: 

- иновације производа,  
- иновације процеса,  
- иновације организације и 
- иновације у маркетингу.  
Иновације производа су увођење производа који имају 

нове или знатно побољшане карактеристике или могућности 
коришћења (значајна побољшања техничких карактеристика, 
компоненти и материјала, уграђеног софтвера и других 
функционалних карактеристика). Појам „производ“ се 
користи широко, јер означава добра и услуге.  [7]        

Иновације се према степену иновативности могу 
поделити на: 

1. Радикалне и инкременталне иновације 
Радикалне иновације су велики помаци, изненадна и 

велика промена, укљученост неколико најбољих, 
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индивидуални приступ, велика истраживања, потребан је 
мањи труд у одржавању предности, функционишу у брзо 
растућој компанији. Инкременталне иновације су мали 
помаци, постепена и константна промена, мала побољшања и 
функционишу у споро растућој компанији. [3]  

2. Револуционарне и еволутивне иновације 
Револуционарне иновације су када се први пут 

појављују нови производи (парна машина, аутомобил, авион, 
телефон, компјутер). Еволутивне иновације су кад се 
постојећи производи унапређују (мобилни телефон од 
уређаја за позиве до паметних телефона малих компјутера). 

3. Фундаменталне и адаптивне иновације 
Фундаменталне иновације су најзначајније иновације. 

Не дешавају се често али када се десе оне су права научна 
открића која не могу бити присвојена већ припадају 
целокупном човечанству. Адаптивне или прилагодљиве 
иновације су производ који се први пут пласира на неко 
тржиште и нов је на том тржишту, а производ заправо није 
нов јер се он већ користи на другим тржиштима. [3] 

4. Базичне и тривијалне иновације 
Базичне иновације могу бити иновације производа 

(телевизија, пеницилин, хеликоптери). Оне су основа за нове 
индустрије у развоју или за подмлађивање старијих 
индустрија. Тривијалне иновације су иновације које су свима 
познате и већ постоје, али неки модели производа их тек сада 
добијају. [3] 

5. Дисконтинуалне и континуалне иновације 
Дисконтинуалне иновације настају у интеракцији са 

спољашњим факторима као што су купци, научне установе 
или добављачи. Континуалне иновације настају на 
постојећим тржиштима уз примену нових технологија. 

Степен иновативности је повезан са дефинисањем 
новог производа, односно идентификовањем онога што је 
заиста ново и јединствено у идеји. Са становишта потрошача 
новитет зависи од тога колико потрошач мора да промени 
своје понашање или да научи да би могао да користи нови 
производ. Са становишта предузећа нови производ се 
одређује на основу количине побољшања технологије, а за 
ново тржиште  на основу нове сегментације. [3] 

Иноватор и прилагођавач се разликују према 
приступу решавања проблема. Иноватор дивергентно 
размишља (мисли у више праваца), а за прилагођавача 
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конвергентно размишљање (пружа једини могући одговор). 
Иноватор приступа задатку из свог угла, не интересују га 
средства већ коначни резултат. Открива проблеме и начин на 
који се могу решити ти проблеми, сам доноси одлуке. 
Прилагођавач приступа задатку полако и  дисциплиновано, 
више се концентрише на решавање проблема, него на 
откривање проблема, прилагођава се тржишту и окружењу. 

Анализа иновација: Иновације можемо анализирати 
са становишта предузећа, група, друштва или делатности. 
Једно истраживање спроведено на узорку од преко 800 
организација показује да иновативна изврсност утиче на 
повећање пословне добити више од 4 процентна поена. 
Највећи иноватори имају 2,5 пута већу продају нових 
производа и могу имати 10 пута већи принос од инвестирања 
у иновације. Анализу иновација састоји се из четири корака. 
Прво гледамо колико је производ промењен у односу на 
постојећи (промене садржаја, функцију или паковања). 
Друго, гледа се колико је производ нов, односно које све 
савремене функције има и да ли је у складу са временом. У 
трећем кораку се анализира колико је производ прихваћен и 
да ли је прихваћен на тржишту, затим који број купаца би 
прихватио производ и којим купцима је производ потпуно 
непознат. Нов производ за предузеће не значи исто што и нов 
производ за купца: за предузеће нов производ не мора бити 
нов на тржишту, а за купца је нов производ онај производ 
који раније није куповао иако он можда већ постоји на неком 
тржишту. Четврти корак је сагледавање примера успешних 
пословних подухвата који нису користили неке нове идеје 
већ су се са провереним решењима, прилагодили постојећим 
идејама (копирањем или имитирањем тих идеја). [3] 

Стратегије иновација помажу предузетницима да се 
њихова предузећа боље позиционирају на тржишту од 
конкурената. Да би пословни подухват опстао и успео 
неопходно је да постоји стратег који дефинише јасне циљеве. 
Стратегија је битна и за велико и за мало предузеће. Има 
више стратегија иновација. Офанзивна стратегија има сврху 
да се постигне водећа позиција на тржишту и у области 
увођења нових производа (високе потенцијалне зараде и 
висок ризик). Дефанзивна стратегија је усмерена на 
побољшање а не на фундаментални напредак (служи да 
предузеће не улази у велике ризике и не теже да буду први на 
тржишту). Имитаторску стратегију користе предузећа која 
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немају циљ да предњаче у иновирању, већ се задовољавају да 
прате водеће конкуренте, немају иновативна решења. 
Постоје имитатори који производе идентичну копију туђих 
производа и креативни имитатори који усавршавају неки 
производ (мала побољшања дизајна и мања унапређења, а 
имају ниске трошкове производње због малих улагања у 
истраживања). Апликативни инжењеринг као стратегија 
примењује се када иноватори не могу да задовоље потребе 
одређених тржишних сегмената. Стратегија зависности је 
прихватање подређене улоге у односу на неког јаког 
конкурента. Зависно предузеће производи компоненте 
комплексних производа, или је кооперант. Традиционалну 
стратегију примењују независна традиционална предузећа, 
која су често локални монополисти па им тржиште и 
конкуренција не намећу измену производа и иновације. 

Бизнис идеја је концепт који предузетницима пружа 
материјал да предвиде и започну сопствени бизнис. За 
предузетништво је важно да ли је бизнис идеја изводљива. 
Постоје истраживања о изводљивости бизнис идеја. Око 
85% бизниса у свету пропаден у року од 5 година од 
оснивања. Сваки десети предузетнички подухват послује 
после десете године од оснивања. Сваке године се у свету 
покрене неколико милиона подухвата. Предузетник мора да 
процени могућности за спровођење идеје у пракси и да 
анализира: да ли тај производ, услуга, процес већ постоји и 
да ли је било сличних неуспешних покушаја; да ли се неко 
већ тога сетио; да ли је потенцијална идеја постојећа или 
неистражена шанса за развој бизниса. Извори Бизнис идеја за 
предузетнике су: клијенти, постојећи производи и услуге, 
канали дистрибуције, државна управа, истраживање и развој. 

Предузетнички процес је процес рада на новом 
пословном подухвату и састоји се од 4 фазе: идентификација 
и процена шансе, израда бизнис плана, обезбеђење 
потребних ресурса и управљање новим предузећем. 

Иновативност је фундаментални (главни) фактор 
економског раста и просперитета. Способност иновирања 
одређује раст друштвеног производа и продуктивности, 
промену привредне структуре и побољшање квалитета 
живота. Иновације су повезане са процесима друштвених, 
политичких и социјалних промена. Природни узрок нестанка 
предузећа са пословне сцене је неспособност иновирања. 
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1. 3.  Оснивање предузећа 
 
Оснивање предузећа је важан догађај и за 

предузеће које се оснива и за постојећа предузећа у 
одређеној делатности. Оснивање новог предузећа у 
одређеној делатности значи појаву новог конкурента за 
постојећа предузећа и може изазвати: губитак дела 
потенцијалног прихода, пад профитне стопе услед смањења 
цена, одлив кадрова, раст залиха. За оснивање предузећа 
важно је постојање тржишта, односно тражње за 
производима и услугама предузећа. Када су покретачи 
оснивања потребе на тржишту оснивање је лакше него када 
је покретач технолошка промена. Предузетник треба да 
поседује знање које ће му омогућити да искористи тржишне 
могућности. 

При оснивању предузећа користе се стратегије 
отпочињања предузетничког подухвата или стратегије 
уласка на тржиште. Стратегије су: 

- развој новог производа или услуге, 
- развој сличног производа или услуге, 
- куповина франшизе, 
- искоришћавање делимичног импулса од постојећег  

производа или услуге, 
- обезбеђење покровитељсрва и  
- куповина постојећег предузећа. 

Оснивање нових предузећа је важан догађај и за 
постојећа предузећа у одређеној делатности и за предузеће 
које се оснива. Оснивање новог предузећа у одређеној 
делатности за постојећа предузећа представља појаву новог 
конкурента и може бити повезано са низом узнемиравајућих 
појава, као што су: губитак дела потенцијалног прихода, пад 
профитне стопе услед смањења цена, одлив кључних 
кадрова, раст залиха и сл. За оснивање предузећа је важно 
постојање тржишта, односно тражње за производима и 
услугама предузећа. Оснивање предузећа је много лакше 
када је покретач пословног подухвата тржиште, него кад су 
то технолошке промене. 

Сви производи који данас постоје некад су били 
сасвим нови производи. Неке нове производе увела су на 
тржиште предузећа која су постојала (први мобилни телефон 
Моторола), а неки нови производи били су разлог за 
оснивање предузећа (HTC). Најчешће су успешни нови 
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производи предузећима која су их лансирала на тржиште 
омогућили дугорочни опстанак, али има примера да су нови 
производи опстали на тржишту, али су предузећа која су их 
увела на тржиште нестала (Бомар џепни калкулатор). 

Развој сличних производа или услуга је развој 
производа или услуга који нису сасвим нови, али су довољно 
различити од постојећег производе или услуге. Конкуренција 
су оригиналима, али нису увек неквалитетнији и јефтинији 
од оригинала. Велики број робних марки персоналних 
рачунара развијен је на основу оригиналног решења ИБМ-а. 

Куповином франшизе предузетник од даваоца 
(власника) франшизе купује право или привилегију да 
послује на одређени начин у одређеном периоду времена на 
одређеном месту. Та права могу бити: 1. продаја производа 
и/или пружање услуга даваоца франшизе, 2.  коришћење 
његових симбола, трговачке марке, архитектонског решења и 
сл. или 3. пословање по моделу даваоца франшизе (франшиза 
пословног формата обухвата све горе наведено). Примери 
франшизних аранжмана су: ресторани за брзе хране (нпр. 
Мекдоналдс), рент а кар агенције, туристичке агенције, 
различите малопродајне продавнице, бензинске пумпе, 
продаја и сервисирање аутомобила, агенције за некретнине. 

Стејкхолдери или покровитељи, који подржавају 
(спонзоришу) оснивање и почетак рада предузећа, су: купци 
(могу унапред поручити веће количине производа, обавезати 
се да ће одређено време набављати производе или услуге 
предузећа или авансно платити поруџбине); добављачи (могу 
помоћи оснивање предузећа обезбеђењем залиха материјала, 
резервних делова); банке (могу обезбедити кредит за 
финансирање почетка рада предузећа); и држава (подржава 
оснивање предузећа бесповратним средствима и кредитима). 

Куповина предузећа пре свега значи куповину 
његовог посла. Посао је скуп постојећих односа између 
предузећа и различитих актера, као што су купци, 
добављачи, запослени, банке и сл. У постојећим предузећима 
ови односи већ постоје, тако да се са куповином посла 
предузећа, заправо купују сви ти односи. 

При куповини предузећа важно је  знање неопходно за 
успешно пословање и обезбеђење неопходних финансијских 
средстава за куповину предузећа. У постојећим предузећима, 
обично, постоји довољно акумулираног знања неопходног за 
успешно вођење пословања, или је могуће да ранији власник 
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остане у предузећу толико времена колико је потребно да 
новом власнику пренесе сва знања и искуство.   

Куповина предузећа је стратегија отпочињања посла 
која захтева највећа финансијска улагања због тога што 
куповином предузећа нови власник добија више него 
улагањем капитала у друге стратегије. Ово је најефективнија 
стратегију отпочињања посла. 

Куповина предузећа се може финансирати из 
сопствених средстава предузетника и кредита, а спремност 
власника да одобри повољније услове плаћања (плаћање на 
рате или одложено плаћање) може да олакша куповину. 

Идеалан продавац предузећа је особа која се повлачи 
из посла због старости, а не зато што има пословне проблеме. 
Он је заинтересован да оствари највећу продајну цену, али и 
да нађе доброг власника за „своје“ предузеће, који ће 
наставити да брине о предузећу и запосленима и који ће 
очувати углед предузећа. 

Куповина/Продаја предузећа може да се обави у 
форми мерџера или аквизиција (Mergers & Acquistion – 
M&A). Код мерџера долази до спајања малог предузећа са 
већом компанијом, где мања постаје један њен 
организациони део и власници предузећа које се припаја 
добијају одговарајући проценат власништва веће компаније 
(касније продајом акција могу остварити финансијску добит). 
Аквизиција има различите форме и обично подразумева 
продају и исплату финансијских средстава директно 
продавцима.  

 
 
 
 

1.3.1.  Иновативност и величина предузећа 
 
Величина предузећа је важна због могућности за 

улагање у истраживање и проналажење иновативних 
решења, али ипак величина предузећа није толико битна као 
што је битна делатност предузећа, тип иновација и природа 
иновација. Не мора да значи да ако је предузеће велико да ће 
оно имати иновативнији производ од неког малог предузећа. 
Мало предузеће често може да има већу улогу у новим 
технолошким индустријским гранама од великих и средњих 
предузећа. То значи да мала предузећа могу имати 



 32

иновативну улогу у новим индустријским гранама у којима 
се технологија још увек развија, док је у развијеним „зрелим“ 
гранама иновативна улога малих предузећа мала. 

Генерално велике компаније имају већу предност у 
односу на мале компаније  у финансијским и технолошким 
ресурсима. Мале компаније могу да имају неку креативну 
идеју за иновативност али се у пракси деси да немају 
финансијске могућности да креативну иновативну идеју 
спроведу у дело. 

Постоји и подела предузећа на: предузећа животног 
стила, оснивачке компаније и подухвати високог потенцијала 
или фирме газеле. 

Скоро све државе подстичу развој предузетништва, 
предузетници су изузетно цењени и поштовани, а 
предузетништво се сматра престижним и часним. Да би се 
пружила адекватна подршка предузетништву неопходна је 
законска и административна регулатива и финансијска 
подршка државе. 

Подршка инивативности у земљама OECD-a заснива 
се на приоритетима који су зацртани у Иновационој 
стратегији држава чланица OECD-a. Документи Економске 
комисије такође садрже одредбе о подршци предузетништву. 

У Србији је 2005. године донет Закон о иновационој 
политици, којим се иновациона политика третира као 
стратегија која би требало да се реализује преко програма 
иновационе делатности.  

Данас нема делатности или гране која је искључиво 
предузетничка и нема пословне области где уопште нема 
елемената  предузетништва. Предузетништво је комплексна, 
мултидисциплинарна научна дисциплина, која има 
мултидимензиони оквир јер наглашава појединца, окружење, 
организацију и предузетнички процес. Предузетници имају 
своје узоре (они утичу на предузетничке одлуке). То могу 
бити: родитељи, браћа и сестре, други рођаци или други 
предузетници. Мрежу моралне подршке предузетнику чине 
појединци који предузетнику пружају психолошку подршку. 
Мрежа професионалне подршке предузетнику су појединци 
који предузетнику помажу у пословним активностима. 
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1. 3. 2. Технолошке иновације, предузетништво и 
индустријске револуције  

 
На настанак савремене предузетничке економије 

посебно су утицала два фактора: 
1. брз развој нових знања и технологија и  
2. развој тржишта предузетничког капитала. 

 
Технолошке иновације 

 
Технолошка иновација је нови или побољшани 

производ или процес чије су технолошке карактеристике 
значајно другачије од претходних. Постоји разлика између 
иновација и научних открића. Научно откриће је усмерно на 
откривању онога што већ постоји, а иновација је људски рад 
на креирању физичког облика који раније није постојао.  

У технолошке иновације спадају посебне врсте 
иновација од категорије корисног предлога, преко техничких 
унапређења до изума, који свом власнику могу осигурати 
битну конкурентску предност, тј. монопол. Технолошке 
иновације подразумевају техничке, дизајнерске, производне, 
менаџерске и комерцијалне активности које обухватају нов 
производ или побољшан постојећи производ. [2]  

Технолошке иновације се концентришу на 
технолошке аспекте производа или услуге, а не на покривање 
целог пословног модела организације. Иновацију не покреће 
само технологија, већ и креативност без које не би ни 
постојала. Од иновације се очекује да донесе технолошке 
промене, поред тога се очекује и да та иновација буде 
профитабилна. 

Технолошки трансфер је поступак преноса 
технологије развијне у лабораторијама у нове комерцијалне 
производе. Држава може бити канал преко кога ће се на 
тржишту лансирати ефекти синтезе друштвене потребе и 
нове технологије. 

 

Врсте технолошких иновација 
 

Према степену радикалне промене технологије, 
технолошке иновације могу бити: 
      1. Радикалне - код њих имамо радикално одступање од 
постојећих уобичајних метода, оне могу донети значајне 
технолошке и тржишне предности индустријском предузећу.  
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      2. Еволутивне (инкременталне) - код њих је приметно 
веома мало одступање од постојећих уобичајних метода, оне 
садрже веома мале промене у технолошком знању. 

Најзначајније технолошке иновације које се 
масовно користе  последњих година су: 

1. вештачка интелигенција и машинско учење, 
2. 3Д штампање, 
3. сајбер безбедност,  
4. 5G мрежа,  
5. паметни уређаји. 

 
Индустријске револуције и предузетништво 

 

Савремени свет се налази у фази четврте индустријске 
револуције, и већ сада можемо рећи на прагу пете 
индустријске револуције.  

Индустријске револуције и иновације индустријских 
револуција значајно су допринеле развоју предузетништва. 
Зато кажемо да су индустријске револуције предиспозиција 
развоја предузетништва. Неминовна последица 
индустријских револуција су радикалне промене структуре  
светске привреде и те радикалне промене дешавају се од 
почетка XX века па до данас. Промене се дешавају пре и 
после индустријске револуције. Структура светске привреде 
се, последњих деценија, мења тако што се брже развијају 
терцијалне делатности. Радна снага прелази из примарних и 
секундарних привредних делатности у терцијалну делатност 
и у њој се ствара већи друштвени производ. Прелазак с 
једног типа привреде на други је праћено развојем 
предузетништва. Следи приказ индустријских револуција. 

Три индустријске револуције су из основа промениле 
структуру привреда и друштва широм света, а сада им се 
придружила и Четврта.  

Парна машина је крајем XVIII века означила почетак 
Прве индустријске револуције, која је прва омогућила нагли 
развој предузетништва и огроман привредни и друштвени 
развој. Прва индустријска револуција је користила снагу воде  
и паре да механизује производњу. Парна машина је 
омогућила прелазак од пољопривреде и феудалног друштва 
на индустрију. Коришћен је угаљ као главни енергент и воз 
као главно средство транспорта. Текстилна индустрија и 
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индустрија челика су биле кључне индустријске гране са 
становишта запослености, уложеног капитала и производње. 

Друга индустријске револуција, средином XIX века, 
почела је проналаском мотора са унутрашњим сагоревањем. 
Започео је процес брзе индустријализације, уз коришћење 
нафте и електричне енергије, која је омогућила масовну 
производњу. 

Трећа индустријска револуција је користила 
електронику и информационе технологије да аутоматизује 
производњу. 

Четврта индустријска револуција је довела до фузије 
технологија, тј. губљења границе између физичке, биолошке 
и дигиталне сфере.  

Трећа индустријска револуција је позната као 
Дигитална револуција (период дигитализације), која је 
почела средином XX века (1960. године). Потпуно је 
заменила све традиционалне методе комуникације, 
пословања, школовања, са новим дигиталним методама. 
Одликује се коришћењем нуклеарне енергије и природног 
гаса као најважнијих енергената, уз употребу компјутера и 
робота и аутоматизацију производње. 

Појава Интернета, компјутера, штампача, телефона и 
других дигиталних уређаја променила је живот свих људи. 
Трећа индустријска револуција је једна потпуно нова ера која 
се назива информационо доба. Појава глобалне мреже, 
Интернета, омогућила је свима да „на клик“ дођу до било 
које жељене информације. Основна карактеристика 
дигиталне револуције и информационог доба је брз приступ 
знању. Интернет је највећа дистрибутивна мрежа на свету и 
повезује рачунаре широм света. Нема препреке за 
коришћење Интернета, једино што је потребно је 
одговарајућа опрема. 

Четврта индустријска револуција се надовезује на 
трећу, она се као и трећа заснива на коришћењу Интернета и 
примени информационих технологија, али представља корак 
напред у односу на трећу. Најважнија разлика је  у томе што 
брише границе између човека и машина. Главна 
карактеристика је уклањање баријера између људи и машина 
а најважнији носиоц Четврте индустријске револуције је 
вештачка интелигенција. 

 
 



 36

1. 4. Карактеристике предузетника 
 
Предузетник је носилац  предузетничке активности, 

покретач новог пословног подухвата, појединац који 
предузима пословни подухват да би обезбедио производе 
или услуге за тржиште и остварио профит, особа која 
ризикује, у намери да започне нешто ново. 

 

Карактеристике личности предузетника су: 
- креативност, 
- иновативност,  
- самопостигнуће, 
- самопоуздање, 
- самосталност, 
- прихватање ризика, 
- визија, 
- лична иницијатива, 
- профитна оријентација, 
- способност да се интегришу ресурси, 
- менаџерске вештине, 
- склоност ка такмичењу ... 

Ове особине предузетника издвојене су као скуп 
карактерних особина које омогућавају успех. Поседовање 
наведених особина је само предиспозиција да се издвоје 
потенцијално успешни од потенцијално неуспешних 
предузетника. О креативности, иновативности, ризику, 
иницијативности и упорном раду предузетника већ је било 
речи у претходном делу књиге. 

Предузетници су људи који који су спремни и 
способни да: покрећу и стварају посао из сопствених идеја, 
следе интуицију, улазе у директну борбу, раде већ познате 
ствари на нов или другачији начин, уносе нове бизнис идеје 
и марљиво и упорно раде на решавању проблема. 

Самопостигнуће је жеља појединца да постигне лични 
успех и афирмацију и достиген високе циљеве. Предузетник 
је мотивисан задовољством због успеха, а мање му је важна 
новчана награда. 

Самопоуздање значи да предузетник верује у себе, 
спреман је да се суочи са изазовима, иде у сусрет променама, 
мобилише материјалне и људске ресурсе за остваривање 
својих циљева. Некада висок степен самопоуздања може 
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довести до егоизма, који негативно утиче на пословне 
резултате. Изводљивост пројекта зависи од самопоуздања. 

Самосталност је самостално доношење одлука и лична 
контрола. Самосталне особе задовољне су резултатима 
личног достигнућа. 

Покретачки мотиви предузетника су иновативни 
нагон, потреба да се нешто достигне, немогућност да се трпи 
контрола и жеља да се испитају могућности предузетничке 
идеје и „да се освоји свет“. 

Карактеристике корпоративног предузетника су: 
разумевање окружења, визионарство и флексибилност, 
стварање менаџерских могућности, подстицање тимског рада 
и подстицање отворене дискусије и упорности. Разлика 
између предузетника и корпоративног предузетника је у томе 
што предузетник развија сопствени бизнис, има циљ да 
створи нешто ново, преузима ризик, сам прикупља 
финансијска средства и његов мотив је финансијска добит, 
независност и иновација. Корпоративни предузетник 
иновира у процесима компаније у којој је запослен, има за 
циљ да побољша одрживост и снагу компаније у кјој ради, а 
мотив да повећа приходе и зараду компаније променама у 
начину пословања. Потребна средства обезбеђује компанија. 
Ризик преузима компанија али и корпоративни предузетник. 
Корпоративно предузетништво је метода стимулисања, али 
и капитализовања вредности појединца који мисле да се 
нешто може одрадити боље и другачије у корпорацији. 
Развој предузетничког духа у постојећој организацији треба 
да обезбеди редефинисање тренутних производа или услуга 
компаније, развој нових тржишта, или формирање 
самосталних јединица предузећа. Успоставља се веза награда 
са радом предузетничке јединице и обезбеђује већа 
продуктивност са мање ресурса.  

Особине социјалног предузетника су: амбициозан, 
вођен мисијом, стратешки орјентисан, сналажљив, 
орјентисан на резултате. 

Образовање предузетника: Да би неко био успешан 
предузетник није неопходно да има формално образовање, 
али је према подацима разних истраживања доказано да је 
боље када је особа која се бави предузетништвом образована. 
Студирање повећава шансу за успех. Показало се да су 
посебно успешни предузетници који су стекли образовање у 
области инжењерства, економије, информационих 
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технологија и бизниса. На најбољим универзитетима се 
изучава предузетништво. 

Успешни предузетници током бављења својом 
пословном активношћу често схвате да им је неопходно 
додатно образовање из области финансија, планирања, 
маркетинга, логистике и менаџмента. Шира база знања даје 
појединцу шири спектар шанси. 

Искуство је такође претпоставка за успешност 
предузетника. Може бити важно и претходно искуство 
обављања послова у делатности којом ће се бавити ново 
предузеће, као и искуство из претходних предузетничких 
подухвата. Треба разликовати предузетничку старост (то је 
радно искуство предузетника) и животну старост. Већина 
предузетника покреће бизнис између 22. и 45. године живота, 
при томе предузетници у раним тридесетим годинама, а 
предузетнице средином тридесетих година. 

Према неким истраживањима профил успешног 
предузетника изгледа овако: то је мушкарац (свега 8% 
најбогатијих су жене и то углавном наследнице), 
високообразован (86% најуспешнијих предузетника), ожењен 
(87%) и има троје или више деце (63%), што им пружа 
емотивну подршку и стабилност. Чак 69% најуспешнијих 
предузетника су оснивачи. 

Најбогатији предузетници у свету, према Форбсовој 
листи 2024. године, су Илон Маск власник компанија Тесла 
аутомобили и компаније SpaceX, који је ове године покренуо 
xAI стартап, а други је Џеф Безос оснивач компаније Амзон, 
власник часописа Вашингтон Пост и компаније за свемирска 
истраживања Blue Origin. Први на листи најбогатијих 
предузетника из Србије је М. Мишковић власник компаније 
Delta Holding, која послује у секторима аграра, бизниса, 
извоза, увоза, заступања иностраних компанија, 
дистрибуције робе широке потрошње, продаје аутомобила, 
развоја некретнина и развоја нових технологија. Delta 
Holding обавља пословање кроз пет организационих целина: 
Delta Agrar Grupa, Delta Food Processing, Delta Real Estate 
Grupa, Delta Distribucija и дивизија нових технологија. 

Осим о особинама (карактеристикама) личности 
предузетника можемо говорити и о предузетничким 
вештинама. 
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Предузетничкe вештинe 
 

Предузетничкe вештинe (способности) је дефинисао 
индустријски психолог Majer, као: 
- Урођене способности за које није потребан тренинг и 
- Способности остварења које се стичу праксом и обуком. 

 

Вештина = Урођене способности * тренинг 
 

Успех = Вештина * Способност да се вештина демонстрира 
 

Предузетничкe вештинe се деле на три типа: 
1. Техничке вештине 
2. Друштвене вештине и  
3. Концептуалне вештине. 

 

Типови предузетника: Поједини теоретичари (нпр. 
Dajer) сврставају предузетнике у три групе. Предузетници 
техничари имају наглашену техничку оријентацију и 
обожавају проналаске и идеје о новим производима. 
Предузетници креатори организација увек настоје да од 
малог направе велико предузеће, воле да раде и да сарађују 
са људима. Предузетници уговарачи послова преферирају 
процесе преговарања, уговарања и склапања нових 
пословних аранжмана. 

Предузетнички ризик је присутан у свим врстама 
предузећа (без обзира на величину) и представља могућност 
остварења непредвиђених и нежељених последица. 
Потенцијални ризици у предузетништву су: оперативни 
ризик, тржишни ризик, кредитни ризик, културни ризик и 
економско-политички ризик. 

Предузетнички избор:  Појединац бира извор својих 
прихода или кроз зараде остварене запошљавањем или кроз 
покретање сопственох бизниса и тај избор може се изразити 
следећом формулом:   Pr (s) = f |P* – W*| 
W*- плата коју појединац очекује  кроз запошљавање 
P*- ризични профит који очекује  да ће остварити од новог бизниса 
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Предузетник  власник  менаџер   лидер 
 

Предузетник осим предузетничке улоге често има и 
друге улоге а посебно улогу власника и менаџера. 
Предузетник је покретач новог пословног подухвата и зато је 
често оснивач и власник новог предузећа. Предузетник 
најчешће управља новим предузећем па је зато и менаџер 
предузећа. Често предузетник управља предузећем које је 
основао само док је предузеће мало, а касније ангажује 
професионалне менаџере, јер са растом и развојем предузећа 
управљање постаје сложеније и предузетник за такво 
управљање не поседује довољно управљачких знања и 
вештина. Предузетник, међутим, не мора бити и често није 
оснивач и власник предузећа. Тешко је стриктно разликовати 
предузетника, менаџера и лидера, јер иста личност може 
истовремено бити носилац све три функције. Постоји више 
схватања која посматрају предузетника као менаџера. 

Разлика између предузетника и менаџера је у 
различитим функцијама које они имају у предузећу. 
Предузетник повезује факторе производње да би иницирао 
промене у производњи, а менаџер комбинује факторе 
производње да би обезбедио функционисање предузећа (да 
би нешто произвео). Предузетник дисконтинуелно иницира 
промене у производњи, а менаџер континуелно комбинује 
факторе производње. Предузетник се, пошто је обавио своју 
улогу, повлачи а онда се изненада поново појави и иницира 
нову промену. За разлику од предузетника менаџери долазе 
до изражаја у стабилним условима пословања. 

Између предузетника и лидера (вође) постоје 
сличности и разлике. Лидерство је саставни део 
менаџмента, односно процеса управљања. Управљање је 
коришћење свих ресурса предузећа, а лидерство је 
управљање људским ресурсима предузећа (утицај на 
понашање људи како би се остварили одређени циљеви). 
Лидер је особа која има способност и идеје да без присиле 
утиче на људе да остваре циљеве предузећа. Лидер има 
способност да наметне другим људима своје мишљење. Те 
способности лидера заснивају се на следећим особинама: 
харизма, лични стил, изглед, шарм, самопоуздање... Задатак 
менаџера је да обезбеди што рационалнију употребу ресурса, 
а лидера, да реализује промене. Лидери не морају да буду 
менаџери, а није неопходно да сви менаџери буду лидери. 
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1. 5.  Значај малих и средњих предузећа  

 
Мала и средња предузећа су значајна за привреду и 

привредни раст сваке националне привреде. Статистички 
подаци показују да мала и средња предузећа запошљавају 
највећи део радне снаге у већини земаља па је зaто њихов 
значај још већи. 

Предузећа се према броју запослених, према капиталу 
којим располажу и другим критеријумима могу поделити на 
велика, мала и средња предузећа, мада према важећој 
законској регулативи у Србији (али и у свету) постоје и тзв. 
микро предузећа. Зато можемо рећи да се предузећа деле на 
велика, средња, мала и микро предузећа. За разврставање 
предузећа у одговарајућу групу битан је избор показатеља 
величине (критеријума, индикатора за разврставање), а то 
су: броју запослених, висина средстава капитал којим 
предузеће располаже, висина укупног прихода предузећа, 
висина профита предузећа итд. 

Класификација предузећа према величини важна је 
због њиховог проучавања, али и због тога што велики број 
држава пружа подршку малим и средњим предузећима. 

Највећи број предузећа у свакој привреди су мала 
предузећа и она могу бити сасвим мала у којима ради само 
њихов власник (оснивач) и евентуално чланови његове 
породице (породично предузеће), али и мало већа предузећа 
која се по својим карактеристикама приближавају средњим 
предузећима. Мала предузећа могу се основати у било којој 
форми привредног друштва или као предузетник физичко 
лице. Мала предузећа имају предност у услужним 
делатностима, у којима лични контакт пружаоца и корисника 
услуге може утицати на квалитет услуге. Али мала предузећа 
имају ограничене могућности пласмана на тржишту. Мала 
предузећа имају предности у производњи са малим серијама 
и производњи прецизних уређаја, где је неопходна 
непосредна контрола производње. 

Флексибилност малих предузећа је већа због 
непосреднијег контакта са тржиштем, неформалне 
организације у којој се брже доносе и реализују одлуке. Мала 
предузећа имају предност у области управљања људским 
ресурсима, јер имају мањи број запослених и контакт 
власника са запосленима је непосредан,  запослени се лакше 
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идентификују са колективом (предузећем) и тако доприносе 
бољој реализацији циљева предузећа. 

Док је предузеће мало може успешно да послује под 
доминацијом предузетника, али са растом предузећа, за 
управљање тим предузећем, потребно је више знања и 
вештина па прдузетник ангажује менаџере. 

Важно је посматрати пословање предузећа са аспекта 
животног циклуса предузећа, јер се предузећа суочавају са 
различитим проблемима у различитим фазама. 

У фази раста предузећа су оптерећена следећим 
проблемима: недовољна ефикасност, прелазак из 
предузетничке у менаџерску фазу предузећа, потреба за 
већим техничким и административним знањем, последице 
подизања технолошког нивоа пословања (који доводи до 
недостатка стручне радне снаге, савремене производне 
опреме и одговарајућег пословног простора), проблеми 
финанирања раста. 

У теорији и пракси предузетништва све више се 
говори о утицају организационе културе, организационог 
понашања и организационих промена за превазилажење 
кризних ситуација у којима се предузеће може наћи током 
свог развоја. 

Чињеница је да мала и средња предузећа запошљавају 
велики број радника, чиме доприносе смањењу стопе 
незапослености у већини националних привреда, доприносе 
потпунијем задовољењу потреба на тржишту и 
снабдевености тржишта, а многа од њих остварују солидне 
финансијске резултате пословања и тако доприносе 
повећању бруто домаћег производа и друштвеног богатства. 
Зато можемо закључиити да су мала и средња предузећа 
значајна за привреду, привредни раст, запосленост и развој 
предузетништва. 
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1. 6.  Дигитално предузетништво и дигиталне 
иновације 

 
Развој предузетништва у савременим условима 

заснива се на дигиталним иновацијама четврте индустријске 
револуције. Зато данас можемо говорити о дигиталном 
предузетништву. То је предузетништва чија је главна одлика 
примена дигиталних иновација и савремених достигнућа 
информационо комуникационих технологија у предузећима. 

Најважнији развојни тренд у савременим условима је 
прелазак из индустријског у информатичко друштво. 
Основни ресурси информатичког друштва су информација, 
вештина, знање и умеће.  

Експанзија предузетништва (и оснивање нових 
предузећа) је данас директно повезана са преласком на 
информатичко друштво и развојем грана у којима је знање 
важније од капитала. 

Иновације постоје од када постоји и човек, оне су ту 
да нам олакшају живот. Иновације су увек биле значајне у 
предузетништву, али последњих деценија са појавом 
дигиталних иновација посебно добијају на значају. 

Иновација и иновативност имају улогу покретача неке 
организације. Иновације и предузетништво су битни у свим 
сферама људског живота, привреде и предузећа. 

Дигиталне иновације су данас покретач напретка у и 
савременој привреди и савременом свету. Трећа 
индустријска револуција која се базира на Интернету развила 
се у четврту индустријску револуцију чија је најважнија 
карактеристика уклањање баријера између машина и људи. 

Данас четврта индустријска револуција има велики 
утицај на компаније и њихов начин пословања, она намеће 
компанијама да се прилагоде новим генерацијама купаца 
који одрастају у доба вештачке интелигенције, интернета и  
нових технологија. Четврта индустријска револуцији спаја 
људе и машине. [4]  

Четврта индустријска револуција омогућила је 
напредак у домену вештачке интелигенције, роботике, 
генетике, нанотехнологије, биотехнологије, 3Д штампе, high-
tech индустрије и нових превозних средства (попут 
електричних аутомобила и других брзих превозних 
средстава), примени Интернета, коришћењу зелене енергије 
из обновљивих извора и других сегмената науке и 
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технологије. Ова индустријска револуција по обиму и 
сложености превазилази сва досадашња достигнућа која се 
примењују у области предузетништва.  

Ефекти четврте индустријске револуције на 
националну економију и на предузећа су разгранати и 
бројни. Манифестују се у различитим доменима, као што су 
на пример: производња и пословни модели, радна снага и 
њена квалификација, као и функционисање државе. Све 
земље, укључујући и Србију, требало би да се припреме за 
иновационе промене и да се благовремено прилагоде 
процесу дигиталне трансформације, како би захваљујући 
дигиталној трансформацији обезбедиле максималне 
економске, социјалне и политичке користи за предузећа и 
целокупну привреду.  

Четврта индустријска револуција представља велики 
економски изазов, а компаративна анализа дигиталних 
достигнућа различитих земаља заснива се на одговарајућим 
мерењима и појединим индикаторима (индексима).  

Дигиталнe иновације су значајне за привреду Србије, 
али и за све друге привреде у свету. У истраживању ефеката 
Четврте индустријске револуције користе се композитни 
индикатори који мере ефекте Четврте индустријске 
револуције на предузећа и привреду и показују спремност 
земље да одговори на технолошке изазове.  

Ово је индустријска револуција која се знатно 
разликује од претходне три, јер машине и вештачка 
интелигенција играју важну улогу у повећању 
продуктивности и креирању богатства, што се непосредно 
одражава на човека и његову позицију у новој реалности. 

Четврта индустријска револуција нам намеће да 
сагледамо другачије живот, да се другачије понашамо, 
мислимо и да будемо свесни да ће у блиској будућности 
људи потпуно бити зависни од модерних технологија које 
сваким даном све брже и више напредују. Али људи треба то 
да схватају као потенцијал и могућност да те савремене 
технологије служе човеку и допринесу благостању 
човечанства и привредном развоју. 

Четврта индустријска револуција је настала од треће 
индустријске револуције (дигиталне револуције). Четврта 
индустријска револуција захтева да се поред појединаца и 
компанија укључе и државе како би се развила свест о новим 
технологијама које утичу на привреду и на сваког поједина.  
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Дигиталне иновације 
 

Примена дигиталних иновација у појединим 
областима привредне делатности то јест у областима 
предузетништва као што су пољопривреда, банкарство и 
финансијске услуге, продаја, аутомобилска индустрија и 
друге области је основа динамичног привредног раста у 
свету и у Србији.  

Четврта индустријска револуција је основа 
најважнијих иновација у предузетништву данас.  

Иновације  повећавају продуктивност, решавају 
глобалне проблеме на планети, олакшавају и унапређују 
свакодневни живот људи. 

 

   Неки од носиоца четврте индустријске револуције су: 
1. Роботика 
2. Паметни градови 
3. Вештачка интелигенција 
4. IoT (Internet of things) Интернет ствари и 

Интернет мреже, 
5. Рачунарство у облаку, и друге технологије. 
 
Примена дигиталних иновације у предузетништву 
 
Примена дигиталних иновације у заступљена је у 

свим областима предузетништва. У примени дигиталних 
иновација ипак предњаче неке делатности и гране, па ћемо у 
наредним поглављима овог уџбеника детаљније обрадити 
примену дигиталних иновација у следећим областима: 

 Дигиталне иновације у Аутомобилској индустрији 
 Дигиталне иновације у пољопривреди 
 Дигиталне иновације у малопродајном сектору 
 Дигиталне иновације у банкарству и финансијама. 
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РЕЗИМЕ 
 
 

Предузетништво је  процес стварања нечег новог и 
корисног (иновативност),  улагањем времена и напора, уз 
претпоставку постојећих финансијских, физичких и 
друштвених ризика, уз коначно добијање награде 
материјалног карактера и личног задовољства и 
неизвесности. Предузетник би у том смислу могао бити свака 
особа која ризикује у намери да започне нешто ново. У овом 
делу уџбеника смо обрадили кратку историју развоја 
предузетништва и с тим у вези схватања појма предузетник. 
Определили смо се за једну од савремених 
најприхватљивијих дефиниција предузетништва, па сагласно 
овој дефиницији дајемо и дефиницију предузетника. 

Предузетник је носилац  предузетничке 
активности, покретач новог пословног подухвата, 
појединац који предузима пословни подухват да би 
обезбедио производе или услуге за тржиште и остварио 
профит, особа која ризикује, у намери да започне нешто 
ново. Појам предузетник на различите начине схватају 
различити актери. Схватање предузетника и предузетништва 
се мењало током времена, па да данас нема једне јединствене 
и опште прихваћене дефиниције предузетништва, али се 
скоро сви слажу да су битни елементи преузетништва они 
који су садржани у напред наведеној дефиницији. 

Појам предузетништво (енглески „entrepreneurship“, 
француски „entreprendre“) и појам предузетник (енгл. 
„entrepreneur“) етимолошки води порекло од француске речи 
„entreprendre“. Реч „entrepreneur“ у буквалном преводу значи: 
„онај који узима између“. У француском језику глагол 
„entreprendre“ је сложеница: глагола „prendre“, што значи 
узети, изузети, држати и слично; и предлога „entre“, који 
има значење између, међу, од, на, у. Реч „entreprendre“ има 
више значења (може се превести као „проћи између“ или 
„подржати“), а економско значење је „предузети“, 
„преузети“, „предузимати“, „подухватити се“, „покушати“. 

Предузетништво и предузетнички процес се увек 
повезују са иновацијама и променама, тј. подразумевају 
новине и нови поредак. 
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Иновација je oснов предузетништва. Иновација је 
трансформација нових идеја у корисне производе или 
услуге. Иновација представља увођење нечег новог, а то 
може бити производ, идеја, неки модел или услуга. 
Иновације су важне за успешно предузетништво јер нам оне 
омогућавају да лакше решавамо проблеме који нам се 
намећу, такође и да уз помоћ њих побољшамо 
продуктивност. Због важне улоге иновација у 
предузетништву, предузетништво се дефинише као трајно 
настојање да се стварањем и применом иновација и њиховом 
комерцијализацијом оствари профит. 

Иновативност је стваралачки чин, па се често не 
прави разлика између креативности и иновативности. Да би 
се креативност и иновација остварили у пословном смислу 
морају да имају предузетнички концепт. Креативност 
можемо дефинисати као способност за  обраду информација 
на такав начин да се дође до нечег новог, оригиналног и 
значајног. Креативност и иновациона активност захтевају 
„стваралачко разарање“ нечег стабилног и прихваћеног и 
његову замену нечим новим и неопробаним. Креативност је 
само део процеса (почетак) иновирања, а иновативност је 
много више од креативности. 

Иновација = креативност + примена или инвенција 
Инвенција (или проналазак) је конципирање нове 

идеје, креација нове могућности за нови или побољшани 
производ или процес. Да би били иновативни прво морамо да 
будемо креативни и да осмислимо нешто ново што ћемо 
касније претворити у иновацију. 

Иновативност је претварање креативне идеје у 
производ, услугу или процес који се могу 
комерцијализовати. Иновативност је основи фактор 
економског раста, раста друштвеног производа и 
продуктивности и промене привредне структуре. Природни 
узрок нестанка предузећа са пословне сцене је неспособност 
иновирања. Иновације имају разноврсну примену у свим 
аспектима пословних активности предузећа. 

Постоји више подела иновација једна од њих је подела 
на три основне врсте иновација: напредне (револуционарне) 
иновације, као што су на пример пеницилин, авион, 
Интернет;  технолошке иновације, као што су персонални 
рачунари или млазни авиони; и обичне иновације које 
проширују технолошке иновације кроз пружање бољих 
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производа и услуга. Друга поделе иновација је подела на 
технолошке иновације (које су најважније за развој 
предузетништва), социјалне иновације, иновативне услуге, 
иновације у менаџменту, маркетингу итд. 

Технолошке иновације су иновације код којих се 
користи знање за креацију и имплементацију (примену, 
употребу) нових технологија за процесе и производе. 

Према ОЕЦД-овој класификацији постоје следећи 
типови иновација: 1. иновације производа, 2. иновације 
процеса, 3. иновације организације и 4. иновације у 
маркетингу. Иновације производа су увођење производа 
који имају нове или знатно побољшане карактеристике или 
могућности коришћења (побољшања техничких 
карактеристика, компоненти и материјала, софтвера, итд.). 

Технолошке иновације су техничке, дизајнерске, 
производне, менаџерске и комерцијалне активности које 
обухватају нов производ или побољшан постојећи производ. 
Технолошке иновације се концентришу на технолошке 
аспекте производа или услуге, а не на покривање целог 
пословног модела организације.  

Индустријске револуције и иновације индустријских 
револуција су допринеле развоју предузетништва.  

Велико предузеће може имати иновативнији производ 
(због веће могућности за улагање у истраживање и 
иновативна решења) од малог предузећа, али то није 
правило, јер је важна и  делатност предузећа, тип иновација и 
природа иновација (па мала предузећа могу имати 
иновативнију улогу у новим индустријским гранама). 

Карактеристике личности предузетника су: 
креативност, иновативност, самопостигнуће, 
самопоуздање, самосталност, прихватање ризика,  визија, 
лична иницијатива, профитна оријентација, способност 
да се интегришу ресурси, менаџерске вештине, склоност 
ка такмичењу ... Корпоративни и социјални предузетници 
поседују другачије особине од предузетника. 

Предузетничкe вештинe могу бити урођене 
способности за које није потребан тренинг и способности 
које се стичу праксом и обуком (тренинг). 

Предузетник осим предузетничке улоге често има и 
друге улоге а посебно улогу власника, менаџера и лидера, 
јер се често у пракси дешава да обавља и ове функције. 
Разлика између предузетника и менаџера је у различитим 
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функцијама које они имају у предузећу. Предузетник 
повезује факторе производње да би иницирао промене у 
производњи, а менаџер комбинује факторе производње да би 
обезбедио функционисање предузећа. Предузетник иницира 
промене у производњи дисконтинуелно, а менаџер комбинује 
факторе производње континуелно. Пошто је обавио своју 
улогу  предузетник се повлачи, а онда се изненада поново 
појави и иницира нову промену. Између предузетника и 
лидера (вође) постоје сличности и разлике. Лидерство је 
саставни део менаџмента (процеса управљања). Управљање 
је коришћење свих ресурса предузећа, а лидерство је 
управљање људским ресурсима предузећа. 

Предузећа се могу поделити на велика, средња, 
мала и микро предузећа на основу показатеља величине 
(критеријума): број запослених, висина средстава капитал 
којим предузеће располаже, висина укупног прихода 
предузећа, висина профита предузећа. Мала и средња 
предузећа су значајна за привреду и привредни раст сваке 
националне привреде и запошљавају највећи део радне снаге. 

Развој предузетништва у савременим условима 
заснива се на дигиталним иновацијама Четврте 
индустријске револуције. Дигитално предузетништво је 
предузетништво чија је главна одлика примена дигиталних 
иновација и савремених достигнућа информационо 
комуникационих технологија у предузећима.  

Експанзија предузетништва (и оснивање нових 
предузећа) је данас директно повезана са преласком из 
индустријског у информатичко друштво и развојем грана у 
којима је знање важније од капитала. Основни ресурси 
информатичког друштва су информација, вештина, знање и 
умеће. Савремени свет је у фази четврте индустријске 
револуције и на прагу пете индустријске револуције.  

Четврта индустријска револуција се разликује од три 
претходне, јер машине и вештачка интелигенција имају 
важну улогу у повећању продуктивности и креирању 
богатства. Настала је од треће индустријске револуције 
(дигитална револуција, примена Интернета и ИКТ). 
Најважнија карактеристика четврте индустријске револуције 
је уклањање баријера између машина и људи. Примена 
дигиталних иновација у појединим областима привредне 
делатности то јест у областима предузетништва је основа 
динамичног привредног раста у свету и у Србији.  
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ПИТАЊА 
 
 
1. Шта је предузетништво? 
2. Објасните економско значење појма француске речи 
„entreprendre“. 
3. Шта је предузетник  (појам предузетник)? 
4. Шта је иновативност? 
5. Које су карактеристике личности предузетника? 
6. Шта су предузетничке вештине? 
7. Каква веза постоји између креативности и иновативности? 
8. Шта је иновација? 
9. Шта су технолошке иновације? 
10. Набројте врсте иновација. 
11. У чему је сличност и разлика између предузетника и 
менаџера? 
12. У чему је сличност и разлика између предузетника и 
лидера? 
13. Шта су дигиталне иновације? 
14. Шта је дигитално предузетништво? 
15. Објасните значај предузећа. 
16. Како се деле предузећа, на које врсте? 
17. Наведите критеријуме за разврставање предузећа. 
18. Објасните значај инустријских револуција за 
предузетништво. 
19. Које су иновације треће инустријске револуције? 
20. Објасните шта је прелазак из индустријског у 
информатичко друштво. 
21. Које су најважније дигиталне иновације четврте 
инустријске револуције? 
22. Која је најважнија карактеристика четврте инустријске 
револуције? 
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2. ДИГИТАЛНЕ ИНОВАЦИЈЕ ЧЕТВРТЕ 
ИНДУСТРИЈСКЕ РЕВОЛУЦИЈЕ И 

ПРЕДУЗЕТНИШТВО 
 
 
 
Четврта индустријска револуција и дигиталне 

иновације које су из ње проистекле већ се увелико 
примењују у привреди Србије и у свету и битно мењају 
економију и друштво свих земаља у свету. Ова револуција се 
по свом иновационом капацитету и свеобухватности битно 
разликује од свих претходних индустријских револуција 

Ефекти Четврте индустријске револуције на 
националну економију и на предузећа су разгранати и 
бројни. 

Четврта индустријска револуција представља велики 
економски изазов, а компаративна анализа дигиталних 
достигнућа различитих земаља заснива се на одговарајућим 
мерењима и појединим индикаторима (индексима).  

Циљ овог поглавља је да се прво анализирају 
карактеристике Четврте индустријске револуције, промене 
које револуција доноси и најважнији носиоце ове револуције. 
Затим се указује на значај дигиталних иновација за привреду 
Србије и анализира се њен утицај на економију,  
предузетништво и предузећа у Србији. На основу 
композитних индикатора који мере ефекте Четврте 
индустријске револуције на предузећа и привреду и показују 
спремност земље да одговори на технолошке изазове, 
сагледава се како се привреда Србије позиционира према 
индексима дигиталне економије и индексима примене 
информационо комуникационих технологија. 
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2. ДИГИТАЛНЕ ИНОВАЦИЈЕ ЧЕТВРТЕ 

ИНДУСТРИЈСКЕ РЕВОЛУЦИЈЕ И 
ПРЕДУЗЕТНИШТВО 

 
 

2. 1. Носиоци Четврте индустријске револуције и 
дигиталне иновације 

 
Четврта индустријска револуција се разликује од 

претходне три индустријске револуције, по томе што 
машине и вештачка интелигенција играју важну улогу у 
повећању привредне активности, продуктивности и 
богатства, што се директно одражава на положај човека. 

Појам Четврта индустријска револуција први пут је 
употребио Klaus Schwab, директор Светског економског 
форума, 2015. године. 

Претходне три индустријска револуције су допринеле 
развоју друштва, расту популације, животног стандарда и 
повећању светског богатсва, али су довеле и до климатских 
промена (Париски споразум о климатским променама, 2015. 
године) и проблема неодрживости развоја цивилизације. 
Човечанство се суочава са озбиљним краткорочним и 
дугорочним ризицима. Међу краткорочним ризицима који се 
односе на наредне две године, по истраживањима Светског 
економског форума (WЕF, 2023), доминира глобална криза 
трошкова живота, док је на дуже стазе највећи ризик од 
пропуста да се ублаже климатске промене. Чак девет од 
десет најизражанијих ризика су присутни и на кратак и на 
дуги рок. Међу њима су геоекономска конфронтација (која 
укључује санкције и трговинске ратове), као и ерозија 
социјалне кохезије и друштвена поларизација. Ови ризици су 
изражени и у нашој земљи. Свет је сада у потрази за новим 
изворима енергије који ће омогућити одрживи развој и 
напредак човечанства, што треба да обезбеди Четврта 
индустријска револуција. 

Четврта индустријска револуција је већ присутна на 
глобалној сцени и ни једна економија, ни друштво не могу 
се изоловати од примене дигиталних иновација актуелне 
револуције и од надолазећих промена. Највећи значај у 
оквиру четврте индустријске револуције имају технолошке 
иновације (техничке, дизајнерске, производне, менаџерске и 
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комерцијалне активности које обухватају нов производ или 
побољшан постојећи производ) које мењају технолошке 
аспекте производа или услуге. 

Четврта индустријска револуција се као и трећа 
заснива на коришћењу Интернета и примени информационих 
технологија али се разликује од треће по томе што брише 
границе између човека и машина. Главна карактеристика је 
спајање технологија, што доводи до брисања граница 
између физичке, дигиталн и биолошке сфере (између 
људи и машина). Најважнији носиоц Четврте индустријске 
револуције је вештачка интелигенција. 

 

Најважније дигиталне технолошке иновације 
Четврте индустријске револуције или како их још можемо 
назвати носиоци Четврте индустријске револуције су: 

1. вештачка интелигенција и машинско учење, 
2. нанотехнологије, генетика и биотехнологије, 
3. роботика,  
4. 5G мрежа,   
5. 3Д  штампање,  
6. Интернет ствари. IоТ (Internet of Things), 
7. паметни уређаји, 
8. паметни градови и паметно окружење, 
9. сајбер безбедност и  
10. остале технологије у развоју. 
Захваљујући Четвртој индустријској револуцији 

остварен је напредак у области вештачке интелигенције, 
роботике, нанотехнологије, 3Д штампе, генетике, 
биотехнологије и других сегмената науке и технологије. Ове 
области су до недавно биле мање повезане, а сада су 
међусобно испреплетане и подстичу узајамни развој.  

Четврта индустријска револуција, позната и као 
Индустрија 4.0, представља нови скок у развоју индустрије и 
технологије који се огледа у масовној примени Интернет 
ствари, паметних машина и аутоматизације у привредним 
гранама. 

Привредном и друштвеном развоју допринеће утицај 
и примена  вештачке интелигенције у сфери производње, али 
и у многим другим областима, од којих је посебно важан 
утицај на здравствену заштиту и њен потенцијал да обликује 
будућност медицинске дијагностике. Медицинске 
технологије ће омогућити продужење живота. Интернет је 
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постао саставни део у данашњим производима. Интернет 
ствари ће бити уграђене у скоро сваки кућни производ и 
омогућиће произвођачима да прате навике потрошача. 

Све више се ради на развијању паметних градова који 
ће имати више зелених површина и разне сензоре за штедњу 
енергије. У фабрикама и пољопривреди се примењује 
аутоматизација и роботизација. Аутоматизација фабрика ће 
изазвати отпуштање десетине хиљада радника, али ће зато 
омогућити отварање нових управљачких радних места. То су 
само неке последицe Четврте индустријске револуције. 

Четврта индустријска револуција даје огромне 
могућности за стварање нових производа и услуга и бољих 
начина опслуживања купаца. 

Дигитализација је данас најзначајнији показатељ 
иновација. С друге стране, процес претварања аналогних 
података у дигиталне скупове података је оквир за 
дигитализацију који се дефинише као искоришћавање 
дигиталних могућности.  

Из низа дигиталних технолошких решења 
искристалисало се пет нових дигиталних технологија. 

Пет нових дигиталних технологија: 
- мобилност и мобилне апликације  
- друштвени медији 
- рачунарство у облаку 
- искоришћавање дигиталних могућности - претварања 

аналогних података у дигиталне скупове података 
- Big data аналитика. [54] 

Мобилност и мобилне апликације су технологије 
које омогућавају повезаност гласом и подацима између људи 
и све више и између објеката док су у покрету. Мобилне 
апликације повезују људе и oбјекте на пример када човек 
подешава кућне ролетне преко паметног телефона док није 
код куће итд... [54] 

Друштвени медији су технологије које користимо у 
пословне сврхе (али и свакодневно), а алати су друштвене 
апликације помоћу којих се људи повезују, упознају, 
размењују мишљења и податке: друштвене мреже (Facebook, 
LinkedIn, Instagram, TikTok...), микроблогинг (Twitter, сада X, 
и друге...), блогове, интерне wiki-je и други колаборативни 
софтвер предузећа. [54] 

Рачунарство у облаку (cloud computing) је модел 
који омогућава повољан приступ на захтев и поделу пула 
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рачунарских ресурса (мрежа, сервера, простора за чување 
података, софтвера, апликација и услуга) који брзо могу бити 
понуђени и остварени уз минимални менаџерски напор или 
интеракцију сервис провајдера. [54] 

Big data аналитика је прикупљање и обрађивање 
великих података из различитих извора, затим анализирања 
великих сетова података (big data) како би се открили модели 
понашања или вредности као основа за исправне пословне 
одлуке. Интернет ствари имају важну улогу у Четвртој 
индустријској револуцији, јер омогућавају повезивање 
различитих уређаја у мрежу која може радити аутоматски без 
људског надзора, што повећава ефикасност и смањује грешке 
у производњи. 3Д штампа је технологија која омогућава 
производњу производа које би иначе било немогуће или врло 
скупо произвести на традиционалне начине. [54, 1]  

The Internet of things (IoT, Интернет ствари) је мрежа 
уређаја (објеката) који имају IP адресу за Интернет конекцију 
како би комуницирали са осталим уређајима који имају исту 
мрежу. Internet of things је глобална мрежа која повезује 
паметне ствари (термин ствари значи да не комуницирају 
људи, него комуницирају искључиво уређаји који 
самостално обрађују и користе  податке као нрп. аутомобил, 
клима, термометар, гаражна врата...). [54, 1] 

IoT се примењује у паметном окружењу, паметној 
производњи, логистици и продаја, паметној пољопривреди, 
е-здравству. У паметним окружењима људи управљају 
помоћу гласа или на неки други софистицирани начин. 
Првенствено се  мисли на паметне куће у којима може да се 
помоћу даљинског апарата управља свим стварима и 
системима у кући и око ње. [1]  

Према подацима Светског економског форума (WEF, 
World Economic Forum) очекује се да ће до 2025. године 90% 
светске популације имати неограничен и бесплатан приступ 
интернету, 10% светске популације носити одећу са интернет 
конекцијом, бити произведен аутомобил путем 3D штампача, 
бити доступан за куповину први паметни телефон који ће 
моћи да се усади у људско тело, 80% светске популације 
имати дигитално присуство на друштвеним мрежама. 

Дигиталне иновације су се појавиле као одговор на све 
веће потребе тржишта за бржим и ефикаснијим пословањем, 
као и за унапређењем квалитета производа и услуга. 
Коришћење дигиталних технологија и алата за 
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аутоматизацију послова омогућило је предузећима да се 
фокусирају на суштинске приоритетне сегменте пословања, 
док су рутинске и мануелне активности аутоматизоване. 

Од дигиталне иновације (као и од сваке иновације) се 
очекује да донесе технолошке промене и да буде 
профитабилна.  

Али поред радикалних технолошких промена 
Четврта индустријска револуција утиче и на: 

1. производњу и пословне моделе, 
2. радну снагу и њене квалификације и 
3. функционисање државе.  

То су три главна домена деловања четврте 
индустријске револуције на нивоу националне привреде 

Четврта индустријска револуција утиче на 
производњу и пословне моделе тако што савремена 
технологија радикално мења производне процесе, пословне 
моделе, начин пружања услуга и изворе конкурентности. 
Промене у производњи се манифестују кроз повећање 
флексибилности производње (низ производа може да буде 
произведен у једном погону), убрзање производње 
(дигитални дизајн и виртуелно моделирање производних 
процеса могу значајно да скрате време између обликовања 
производа и његове испоруке), унапређeње квалитета 
производа и прилагођавање производа захтевима купаца. Те 
промене смањују трошкове и повећавају конкурентност. [4] 

Производ постаје персонализован, локално 
произведен, реализован кроз масовно прилагођавање. 
Пословни процес се мења тако што постаје заступљена 
мрежна производња са динамичним производним 
кластерима. Долази до већег повезивања између ИТ 
компанија, телеком оператера и традиционалних 
индустријских произвођача. 

Четврта индустријска револуција мења пословне 
моделе тако што се, поред конкуренције на бази трошкова, 
развија и конкуренција на основу иновација, производње 
производа прилагођених купцима и производа бољег 
квалитета. дигитализација утиче на пословне моделе 
предузећа која желе да ојачају конкурентску позицију 
иновирањем производа и услуга. 

Надолазеће технолошке иновације утичу на радну 
снагу и њене квалификације. Поред дигиталних, на значају 
добијају и напредне когнитивне вештине (попут комплексног 
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резоновања), али и вештине тимског рада, као и оне које 
обезбеђују адаптибилност (способност решавања проблема) 
у предузетништву. Запосленост најбрже расте на пословима 
који изискују висок ниво квалификација, а опада за низак и 
средњи ниво, што може продубити неједнакости у друштву. 
Систем образовања и обуке се мења у складу са захтевима 
технолошког напретка и долази до перманентне 
доквалификације и преквалификације радника. [4]  

„Уместо стандардног дугорочног уговора, дигиталне 
технологије афирмишу краткорочан рад, често преко on-line 
радних платформи. У свету freelancer-a (који могу да буду 
запослени и на традиционалним пословима), како се 
процењује има око 84 милиона или мање од 3% глобалне 
радне снаге (World Bank Group, 2019.).“ [4] 

Људски капитал је развојна шанса за привреду Србије 
у Четвртој индустријској револуцији, а образовање је 
првокласни фактор развоја. Србија се по броју дигиталних 
радника, како показују расположиви подаци, већ годинама 
налази у светском врху, али се са повећањем дигиталног рада 
продубљује јаз између флексибилности и сигурности посла. 
Тај вид запослења би требало на одговарајући начин 
регулисати како би се заштитила права дигиталних радника 
везана за радни однос. [4] 

Ефекат модерне технологије на функционисање 
државе је у чињеници да намеће нове задатке држави, која 
мора да створи регулаторни оквир који промовише развој и 
примену нових технологија и иновација, подржава нове 
пословне моделе, јача инклузију, штити потрошаче, штити 
приватност података и обезбеђује сајбер-сигурност. Задатак 
државе у променљивим околностима је да креира повољне 
услове за примену иновација, а нарочито дигиталних 
иновација у предузећима и да ублажи разлике. Држава треба 
да развија свест о новим технологијама и да обезбеди 
образовање из те области. На пољу е-управе Србија заостаје 
за европским просеком, али је, по неким показатељима боље 
позиционирана од више земаља ЕУ. [22, 4]  

Четврта индустријска револуција има неке суштинске 
карактеристике по којима се разликује од претходних 
индустријских револуција. Брзина је најважнија 
карактеристика данашње револуције, јер је претходним 
индустријским револуцијама било потребно неколико 
деценија да се развију. Нова револуција је обухватна јер 
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прожима многе области. Иновациони капацитет четврте 
индустријске револуције није ограничен само на иновацију 
једног производа или услуге, него иновира цео систем. 

Дигитализација, као друштвени процес, је 
трансформација техно-економске животне средине и 
друштвено-институционалних операција путем дигиталних 
комуникација и апликација. Промене до којих долази 
захваљујући развоју информационо-комуникационих 
технологија захтевају да се и пословање предузећа прилагоди 
„дигиталном времену“. Дигитализација се догађа у свим 
сегментима друштва, све су више распрострањени 
„паметни“ уређаја и све више заступљена дигитална 
плаћања. У  дигиталном времену појављују се и нови и 
другачији захтеви купаца, али и продаваца. Навике купаца 
се мењају, јер желе да у сваком тренутку могу са било ког 
места да купе шта желе. Продавци желе да роба буде плаћена 
у најкраћем могућем року. Нагли развој платних система 
применом нових технологија и појава нових финансијских 
технологија је једна од  најзначајнијих промена у доба 
Четврте индустријске револуције. Глобалне промене и 
трендови у плаћањима (наравно не могу да заобиђу скоро ни 
једну националну привреду) су: нове могућности у 
индустрији плаћања у смислу усвајања отворених API–а, 
(Аpplication Programming Interface) – интерфејса за 
комуникацију између апликација, раст дигиталних плаћања, 
иновације у прекограничним плаћањима и појава 
алтернативних пружалаца финансијских услуга. [50] 

Физички и дигитални свет се све више приближавају и 
повезују тако да производне компаније могу постати 
дигиталне. Мобилна револуција, друштвени медији и снага 
аналитике довели су до дигиталне трансформације 
пословних модела. Пословни модели све више постају извор 
конкурентске предности. 

Дигитална трансформација је процес који се користи 
за реструктуирање економије, институција и друштва. 
Дигитална трансформација не значи оптимизацију 
унутраших процеса или укључивање нових технологија, већ 
суштинску промену пословних модела малих и средњих 
предузећа. Дигитализација има утицај на сваку индустрију 
јер утиче на корпоративне стратегије и на преиспитивање и 
прилагођавање постојећих пословних модела. [1] 
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2. 2. Значај Четврте индустријске револуције за  
предузећа, националну привреду и развој 

предузетништва 
 
Четврта индустријска револуција може побољшати 

ефикасност и продуктивности производње, што доприноси 
повећању конкурентности предузећа и профитабилности. 
Међутим, аутоматизација и употреба паметних машина могу 
смањити запосленост у неиновативним индустријама и оним 
областима које се не прилагођавају новим технологијама. 

Четврта индустријска револуција мења структуру 
економије Србије, као и тржиште рада. Њен укупан утицај на 
економију Србије зависиће од способности привреде и 
друштва да се прилагоде овим променама и искористе 
њихове позитивне ефекте. Ова револуција се разликује од 
претходне три индустријске револуције, по томе што машине 
и вештачка интелигенција имају важну улогу у повећању 
привредне активности, привредног раста и продуктивности, 
као и у креирању богатства. 

Предузећа и привреда од ове револуције имају велику 
економску корист: повећање ефикасности и продуктивности, 
смањење трошкова и повећање конкурентности српске 
привреде на глобалном тржишту. Али наша земља још увек 
економски заостаје за земљама ЕУ и за економијама 
Централне и Источне Европе 

Аутоматизација рада помоћу роботике и вештачке 
интелигенције може смањити трошкове рада и повећати 
ефикасност, што је посебно важно за мала и средња 
предузећа која се суочавају са ограниченим ресурсима. Али, 
постоји ризик да  радници буду замењени аутоматизованим 
процесима, што би могло довести до отпуштања и повећања 
незапослености. Интернет ствари омогућавају повезивање 
различитих уређаја и сензора у мрежу, што помаже 
предузетницима да лакше прате свој посао и доносе одлуке. 
Ова револуција нуди многе могућности за предузетнике да 
унапреде своје пословање и повећају профитабилност. 
Потребно је пратити брзи развој технологије и прилагодити 
се променама како би се из процеса дигиталне 
трансформације извукле максималне економске, социјалне и 
политичке користи.  

Србија је земља са малим технолошким капацитетима 
и мањом потрошњом у ИТ сектору, па се зато теже 
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прилагођава и теже искоришћава предности ове револуције.  
Четврта индустријска револуција може да донесе значајне 
економске користи за Србију. Да би наша земља искористила 
ове предности треба да инвестира у дигиталну 
инфраструктуру и развој ИТ капацитета. То укључује 
повећање инвестиција у технологију, едукацију и обуку 
радника за рад у аутоматизованим окружењима. [23] 

Економске промене, које прате Четврту индустријску 
револуцију, манифестују се како у производним процесима, 
тако и у услужној сфери али различитим интензитетом. 

Производни процеси су, према већини научних 
процена главни корисници технолошких новина, али ће и 
бројне услуге претрпети суштинску дигиталну технолошку 
трансформацију. Дигитализују се услуге транспорта, 
трговине, осигурања и финансијског сектора. Значај добијају 
висококвалитетне услуге и дигитална инфраструктура. 

Временом ће избледети граница између производа и 
услуга, који у условима коришћења дигиталних технологија 
добијају хибридни карактер. [4] 

Четврта индустријска револуција утиче на компаније, 
на промене њихових стратегија и истраживање нових 
пословних прилика. Startapi и друга предузећа морају да 
трајно измене своје стратешке намере и да се фокусирају на 
пружање услуга новом типу купаца, повезаних преко 
друштвених мрежа. Нека предузећа отварају унутрашње 
истраживачко развојне центре (организационе јединице). 

Захваљујући трансконтенинталној комуникацији и 
снижавању транспортних трошкова, померају се 
традиционалне границе фирми и шире глобални ланци 
вредности. Мења се географија пословања и креирају радна 
места на новим локацијама.  

Битна одлика Четврте индустријске револуције је 
индивидуална и масована производња у виртуелним 
фабрикама. То поставља нови ниво организације и контроле 
целог ланца вредноти производа од идеје и дизајна, до 
флексибилне производње производа прилагођеним купцима 
и њихове коначне испоруке. Купци и пословни партнери су 
директно укључени у ове процесе.  

Србија и многе земље у транзицији прошле су кроз 
процес преурањене деиндустријализације, који је праћен 
смањењем удела пољопривреде и индустрије у укупној 
производњи и запослености, уз раст сектора услуга. Због  
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тога би за Србију Четврта индустријска револуција могла 
бити пут ка одрживој реиндустријализацији после деценијске 
девастације индустријске производње. Улагање у ИТ сектор 
је битно за ревитализацију индустрије и унапређивање 
пословања предузећа. Статистички подаци показују да је 
високо учешће ИТ сектора у извозу Србије, при чему тај 
извоз значајно расте. [4] 

 
 
 
 

2.2.1. Конкурентност националне привреде у условима 
Четврте индустријске револуције Индекс дигиталне 

економије и друштва 
 
Постоји велики број композитних индикатора који 

мере утицај Четврте индустријске револуције на различите 
земље и спремност земље да одговори на технолошке 
изазове. Ти индикатори су: 

- Индекс дигиталне економије и друштва (The Digital 
Economy and Society Index –DESI) и његова верзија 
Међународни индекс дигиталне економије и друштва 
(International Digital Economy and Society Index - I-DESI),  

- Индекс спремности мреже (Network Readiness Index)   
- Индекс развоја ИКТ (The ICT Development Index – 

IDI) и  
- Индекс глобалне конкурентности 4.0 (Global 

Competitiveness Index 4.0 - GCI 4.0), који је лансирао Светски 
економски форум и прилагођен је савременом технолошком 
добу. [4] 

Индекс дигиталне економије и друштва (DESI 
index, Digital Economy and Social Index) мери ниво 
дигитализације и развијености технологије између држава и 
упоређује њихов напредак, тако да свака држава, као један од 
приоритета развоја мора поставити ниво технолошке 
развијености и дигитализације. Потребно је да се све 
привреде константно технолошки развијају и напредују у 
дигитализацији. [22]  

Четврта индустријска револуција утиче на 
конкурентност националних привреда, а конкурентније 
привреде су спремније за нове технолошке изазове.  
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Четврта индустријска револуција утиче и на развијене 
економије и на мање развијене земље, као што су Србија и 
друге државе нашег региона. Мање развијене земље добијају 
шансу да брже напредују и смањују јаз који их дели од 
напредних економија. 

„Индекс глобалне конкурентности оцењује 
конкурентност на основу фактора који детерминишу ниво 
продуктивности националне економије, а преко тога и њен 
капацитет за одрживи раст и развој. Овај индикатор 
представља својеврстан компас за креаторе политике. 
Kомпонован је из 4 блока (Подстицајно окружење, Људски 
капитал, Тржишта и Иновациони екосистем) и 12 стубова, 
покретача продуктивности, који се не пондеришу, што значи 
да сваки фактор конкурентности може да буде битан за сваку 
земљу, без обзира на степен њене економске развијености. 
Укупан скор је просек скорова за поједине стубове и креће се 
од 0 до 100. Перформансе сваке компоненте се оцењују у 
односу на границу или идеално стање.“ [4] 

„Истраживања показују да је Европа, када је реч о 
конкурентности, пуна контраста. Међу 4 групе европских 
земаља најлошије је позициониран југоисточни регион, 
посебно земље Балкана. Најизраженији диспаритети на овом 
континенту су код Иновационог екосистема, при чему земље 
источне Европе и Балкана убедљиво заостају кад је у питању 
иновациона инфраструктура. Србија по индексу глобалне 
конкурентности заузима 65. позицију међу 140 анализираних 
земаља. Посматрано по стубовима, најмањи скор (40) бележи 
код иновативности. Додуше, чак у 77 земаља то је најслабији 
стуб. Само 4 супер иноватора имају скор изнад 80: Немачка, 
САД, Швајцарска и Тајван (Kина). Посебно забрињава 
чињеница да су институције, као један од покретача 
продуктивности и дугорочног раста, и даље наша слаба тачка 
(76. место) и фактор спорог економског раста Србије.“ [4] 

Утицај технологије на стварање конкурентске 
предности, без обзира на величину и врсту компаније је 
данас јачи него раније. То илиуструју следећи подаци. Међу 
првих седам од десет компанија чијим се акцијама јавно 
тргује на светским берзама, по тржишној капитализацији 
2021. године било је пет технолошких компанија (Apple, 
Microsoft,  Alphabet, Facebook и Tencent) и две услужне 
компаније (Amazon и Alibaba Group), а 2022. је Twitter имао 
значајно место према вредности продатих акција. 
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2.2.2. Паметна производња и паметне фабрике 
 

Захваљујући дигиталним иновацијама сада људи живе 
у паметним окружењима као нпр. у паметним градовима, у 
паметним кућама у којима могу даљински управљати својим 
стварима и системима у кући и око ње. Саставни део 
паметног окружења су е-управа и е-здравство (најпознатије 
примене су даљинско праћење стања и параметара здравља 
пацијената, мониторинг услова...). Паметно окружење 
обухвата и коришћење пољопривредних производа 
добијених из паметне пољопривреде и сточарства, или 
коришћење паметних ствари (смарт телефони и сл.). 

Паметан уређај је електронски уређај који поседује 
јединствени ИД путем кога се повезује на друге уређаје или 
мрежу преко протокола као што су Bluetooth, NFC, Wi-Fi, 
3G, 4G, 5G. итд. Могу бити тип опреме или машине која 
поседује рачунарске способности. Паметни уређаји спадају у 
технолошке иновације и представљају додатак ИТ 
индустрији који има велике захтеве и потражњу јер се све 
више компанија претвара у дигиталне просторе. Скоро сваки 
посао вишег нивоа захтева добро познавање ИТ и 
аутоматизације. [3]  

Неки људи раде у паметним фабрикама или у 
предузећима са паметном производњом, логистиком и 
продајом. 

 

Паметна производња, логистика и продаја 
 

У производном процесу потребно је пратити стање 
одређених производних система као и самог процеса како би 
производ који излази из њега био одговарајућег квалитета. 
Праћењем стање у производним системима може се постићи 
нпр. благовремена превенција кварова. Ове иновације 
омогућавају сензори, роботика и IoT технологија. 

Област продаје дигитализује се тако што већ постоје 
решења за аутоматско даљинско ажурирање цена у свим 
деловима продајног простора, затим системи за NFC (Near 
Field Communication) начин плаћања, праћење услова 
држања производа у складишту, тренутних количина залиха, 
лоцирање производа у току транспорта. 

Дигитална технологија изменила је логистичке 
процесе и процесе складиштења робе. Дигиталне иновације 
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у логистици и складиштењу робе су на пример: роба се у 
магацинима прима преко скенера и терминала уз помоћ 
паметних система који регулишу температуру у 
просторијама за складиштење робе. [22] 

Значајне иновације у овој области су: 
1. РФИД – радиофреквентна идентификација: овај систем 
чини налепница која садржи информације о производу, 
антена која комуницира са налепницама и контролер који 
надгледа комуникацију између антене и рачунара. Сваки 
производ има свој јединствен број који се прати помоћу овог 
система од производње па до крајње фазе животног циклуса. 
Помоћу РФИД-а можемо имати стални увид у стање залиха и 
аутоматско наручивање потребних производа. 
2. Аутоматизација процеса производа су апликације које 
имају задатак да обезбеде подршку пословних процеса у 
продајним објектима или магацинима. Захваљујући њима 
трошкови се смањују и време обављања послова се скраћује. 

Дигиталне иновације у продаји ће довести до раста 
роботизације и аутоматизација, али ће одређени број радника 
остати без посла јер ће их роботи заменити. [22] 

 

Паметне фабрике 
 

Паметне фабрике су фабрике у којима се паметни 
дигитални уређаји умрежавају с производима, машинама, 
алатима, роботима и људима, захваљујући примени IoT 
технологија и IoT мрежа. У паметним фабрикама роботи и 
људи постају партнери при обављању одређених врста 
послова. Роботи у умреженој фабрици имају већи степен 
вештачке интелигенције и могу преко паметних уређаја да 
комуницирају са машинама и радницима. Паметне фабрике 
интегришу клијенте и пословне партнере у јединствен 
процес да би се повећала продуктивност и ефикасност и тако 
обезбедила конкурентност на глобалном тржишту. Паметне 
фабрике су прилагодљиве и ефикасне.  

Паметне фабрике узнемиравачи (disrupters) су 
компаније које технологије другог технолошког таласа 
примењују тако да својим новим пословним моделом 
мењају пословање целокупне гране у којој послују. То су 
фабрике лидери/иноватори који узнемиравају. Најуспешније 
компаније ће у будућности бити компаније које ће „креирати 
иновативне, нове начине да подрже сарадњу милиона 
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појединаца, које могу обухватити архитектуром 
партиципације“ и компаније које ће „охрабрити купце да 
преузму контролу, да допринесу, обликују, дизајнирају 
производ или услугу који би купили“. [1, 50] 

 

Иновације у малопродајном сектору 
       

Дигиталне иновације у малопродајном сектору имају 
циљ да унапреде потрошачко искуство и у online куповини и 
у физичкој куповини. Да би трговци остали конкурентни 
морају се прилагодити новом дигиталном окружењу. 
Иновације у овом сектору имају велику експанзију и масовно 
коришћење од почетка пандемије вирусом КОВИД-19, јер је 
све заступљенија оnline куповина. [22] 

Као и у другим секторима тако и у малопродајном 
сектору Internet of things и роботика имају значајну улогу за 
праћење и дистрибуирање производа и за праћење залиха. 

Електронска (оnline) трговина је довела до промене 
традиционалног начина куповине и доприноси бољој 
комуникацији између трговаца и купаца. Сада је захваљујући 
дигиталним иновацијама могуће да купци утичу на 
асортиман или квалитет производа тако што дају рецензије 
односно предлоге или жабе, чак могу да дају и неки предлог 
за побољшање. Ово је једна од важнијих промена које је 
донела оnline куповина. 

Данас купци захваљујући Интернету добијају оно што 
траже, да би купили жељени производ не морају више да иду 
у продавницу већ све обављају једним кликом за пар 
секунди. Дигиталне иновације утичу на процесе у 
малопродајном сектору. Купац путем Интернета на 
једноставан начин може доћи до свих потребних 
информација о жељеном производу, о трговцу, о делатности 
трговца, асортиману његових производа и о услугама које 
нуди, условима и начину наручивања и плаћања, гаранцији, 
могућностима за замену купљених производа. 

Дигитална економија се заснива на електронским 
трансакцијама путем Интернета. Дигитална економија 
изазива економску револуцију. Основни појавни облици 
растућег тренда дигитализације и мобилности у пословању 
су: рад из канцеларија и од куће, виртуелни тимови и 
компаније, учење на даљину и е-трговина. Дигитализација 
мења сарадњу компанија и њихових потрошача. 
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2.2.3. Електронско пословање и предузетништво 
 

Електронско пословање је општи концепт који 
обухвата све облике пословних трансакција или размене 
информација које се изводе коришћењем информационо 
комуникационих технологија, и то:  

- између предузећа, 
- између предузећа и њихових купаца и 
- између предузећа и јавне администрације. [31] 

Електронско пословање укључује и електронско 
трговање добрима и услугама. 

Електронско пословање може се посматрати са више 
становишта.  

Са аспекта комуникација електронско пословање 
је електронска испорука информација, производа и усуга 
и електронско плаћање коришћењем рачунарских и других 
комуникационих мрежа. [31] 

 

Са пословног становишта електронско пословање 
је примена технологије у сврху аутоматизације пословних 
трансакција и пословања. 

Са становишта услуга електронско пословање је 
алат који омогућава смањење трошкова пословања уз 
истовремено повећање квалитета и брзине пружања услуга.  

Електронско пословање има одређене предности за 
предузећа у односу на класично пословање (привлачније 
је од традиционалног пословања).  Предности електронског 
пословања произилазе из комбинације економских и 
технолошких разлога. 

Економски разлози привлачности електронског 
пословања су: 

- смањење трошкова пословања, 
- смањење грешака код електронских трансаккција, 
- јефтино глобално публиковање трансакција и  
- могућност замене скупих канцеларија. [31] 

Електронско пословање нуди нове шансе на тржишту, 
појачава конкуренцију и извор је нових производа, послова и 
економског раста. Захваљујући електронском пословању 
потрошачи и произвођачи се приближавају. Потрошачи могу 
да купују директно, без посредовања малопродаје, 
велепродаје, традиционалних продаваца или агената и 
брокера. Потрошачи су боље информисани, смањени су 
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трошкови трансакција, а тиме се и цене снижавају, већи је 
избор производа који су прилагођени захтевима крајњих 
корисника. Потрошачи могу да добију тренутну испоруку 
нематеријалних услуга и производа у дигиталном облику. То 
могу бити аудио и видео производи, информационе услуге, 
финансије, промет некретнина, услуге везане за здравство, 
образовање, путовања и друге услуге и производи.  

Произвођачи и продавци могу лако да приступе 
глобалном тржишту, не морају да имају продавницу или 
физичко складиште. Залихе могу ефикасније да се 
контролишу, а трошкови да се смањују. 

Технолошки разлози привлачности електронског 
пословања везани су за могућност дигитализације 
различитих медија као што су текст, слика, звук и видео. [31] 

 Развој Интернет технологија је омогућио да се 
пословање обавља електронским путем. Дигитална 
економија је заснована на дигиталним технологијама и 
употребу информационих технологија, хардвера, софтвера, 
апликација и телекомуникација у свим областима економије, 
укључујући интерне активности организације. Сви подаци 
полако али сигурно постају дигитални, умрежени и повезани 
у огромну базу знања. Дигиталне базе знања могу бити јавне 
или приватну. Материјали у дигиталном облику се могу 
обрађивати, чувати, претраживати, копирати и преносити 
ефикасно и у великим количинама. Пренос података се може 
обављати комбинацијом различитих преносних медија 
(рачунари, рачунарске бежичне и кабловске мреже). [31] 

 

Електронско пословање између предузећа 
 

Електронско пословање између предузећа омогућава: 
- добијање захтева за понуду и поруџбине директно од 

купаца предузећа (са система), 
- слање понуда, обавештења и рачуна купцима 

предузећа директно посредством електронских система, 
- слање поруџбина набавке директно добављачима 

предузећа, тј. ка њиховим системима, 
- аутоматизацију целог процеса трговине (налажење, 

преговарање, поручивање, фактурисање, плаћање, испоруку, 
услуге купцима, обраду информација, ...). 

Животни циклус производа је у електронском 
пословању скраћен у поређењу са животним циклусом у 
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традиционалном пословању, зато што се захваљујући 
интернет технологијама на тржиште свакодневно појављују 
нови савременији производи и на Интернету је конкуренција 
јача. Предузећа да би опстала на глобалном тржишту као што 
је Интернет морају стално да производе нове квалитетније 
производе или да побољшавају постојеће производе. 

Електронско пословање омогућава предузећима да 
послују са партнерима који су географски удаљени.  

Предузећа могу да комуницирају са добављачима и 
купцима директно без посредника. (интернационална 
комуникација) 

Постављањем веб презентације на Интернету 
предузеће има приступ глобалном светском тржишту, 
односно проширује своје тржиште. Смањени су трошкови 
пословања, а повећано је задовољство корисника. 

 
Електронско пословање и шансе предузећа 

 
Електронско пословање пружа предузећима четири 

типа шанси. 
Предузећа могу да успоставе директну везу са 

купцима, добављачима и дистрибутерима и другим 
пословним партнерима, при чему се размена информација, 
производа и услуга обавља лако и једнопставно. 

Предузећа могу да лако приступе новим тржиштима 
са новим или постојећим производима. 

Предузећа, захваљујући новој технологији могу да 
прескоче остале ланце у снабдевању. 

Предузећа могу да користе електронско пословање да 
би постали лидери у електронском пословању за одређену 
грани или сегменту. Као лидер моћи ће да одређују нова 
правила пословања. 

Од предузећа зависи да ли ће искористити шансе које 
им пружа електронско пословање. За успех је потребно да 
предузеће дефинише правилан модел испоруке за нова 
тржишта, да процени који су критични фактори успеха и да 
разуме односе између два или више предузећа, или између 
предузећа и потрошача. Односи између предузећа и 
пословних партнера треба да буду динамични и 
прилагодљиви, при чему треба дефинисати расподелу ризика 
и добити међу партнерима. Када се бирају пословни 
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партнери треба водити рачуна о обезбеђењу глобалне 
испоруке. 

Предузеће пре него што започне електронско 
пословање, треба да детаљно разради пословни план са 
свим његовим саставним елементима (циљ; стратегије; првац 
пословања; мисију, циљеве и стратегије веб презентације) и 
да у оквиру пословног плана интегрише понуду услуга 
електронског пословања, анализира сва пословна питања, 
идентификује пројекте, ресурсе и трошкове и дефинише 
начин на који ће се мерити успешност пословања. 
 

Стицање поверења корисника у електронском пословању 
 

  Поверење је основ за сваку пословну трансакцију. 
Потрошачи и пословни људи треба да знају да је коришћење 
сервиса на мрежи сигурно и поуздано, да су трансакције 
безбедне и да увек могу да провере важне информације о 
трансакцијама (порекло, приход и интегритет информација). 
Да би се успоставила поуздана електронска трансакција мора 
да постоји могућност верификовања информација о 
трговцима, купцима и уговорима у електронском окружењу. 
На пример купцу је потребна информација о пословној 
регистрацији предузећа, потврда да је особа са којом послује 
стварно представник предузећа, да предузеће са којим  
сарађује послује законито и поштује стандарде. Продавцу је 
потребна информација о идентитету купца. И продавцу и 
купцу је потребна сигурност плаћања и испоруке, правно 
применљива копија уговора и информација о томе који се 
закони и прописи примењују на одређену трансакцију. 

Верификација електронских трансакција обезбеђује се 
коришћењем софтвера који нуди безбедност података са 
незавинсим променљивим извором који би атестирао 
размењене информације. 

 

Сигурност плаћања и испоруке у е-пословању 
 

Електронско пословање захтева нове механизме 
заштите и одштете који захтевају међународну сарадњу 
(кооперацију) индустрије и влада.  

Мање неспоразуме могу да реше финансијски 
посредници, али је за случајеве преваре и обмане потребно 
да постоји законска регулатива. 
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При решавању правних питања потребно је да се 
утврди: 

- валидност електронског потписа, 
- законитост Електронског уговора 
- могући ризик 
- одговорност 
- повреде заштитног знака и ауторских права 
- губитак права на заштитне знаке 
- губитак права да се тргује тајнама. 

Са  аспекта предузећа електронско пословање 
доводи до смањења трошкова пословања (јер су  трошкови 
пословања преко рачунарских мрежа нижи од трошкова 
пословања традиционалних предузећа), побољшања  
квалитета производа и услуга (због веће конкуренције). 
Електронско пословање приближава потрошачe и 
произвођаче и тако расте обим трговине. 

Постоје и одређене баријере у електронском 
пословању: безбедност рада и заштита података од 
неовлашћеног приступа и промена, заштита кредитних 
картица при куповини преко мреже, заштита ауторских 
права, заштита приватности појединаца унутар и изван 
пословних организација и заштита од компјутерских вируса. 

Једна од баријера је и технички проблем ограничена 
пропусна моћ мреже. Са порастом броја мрежа, повећањем 
броја корисника Интернета, повећањем захтева за пренос 
мултимедијалних информација (капацитет мреже) проблем 
ограничене пропусне моћи мреже постаје све израженији. 

Људски фактор је важан за електронско пословање, 
јер су потребни стручњаци који владају новом технологијом.  

Као и код свих нових технологија и код електронског 
пословања постоји отпор увођењу нових технологија на 
којима се заснива електронско пословање. 

Да би се електронско пословање могло развијати 
потребно је испунити неке  технолошке претпоставке, као 
што је информатичка инфраструктура (магистрала) 
задовољавајућег капацитета и довољан број даваоца услуга 
транспорта информација кроз разне комуникационе мреже. 

Осим технолошких претпоставки потребне су и 
законске претпоставке које ће омогућити несметан развој 
електронског пословања, заштита ауторских права и заштита 
приватности. Треба осигурати универзални приступ мрежи  и  
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адекватну политику одређивања цена за приступ мрежи  и 
коришћење информација. 

Електронска трговина је саставни део електронског 
пословања, а њеном расту доприносе следећи фактори: 
распрострањена употреба персоналних рачунара, увођење 
Интернета у компаније, прихватање Интернета као 
платформе за пословне комуникације и бржи и сигурнији 
системи. 

Предузећа све више користе Интернет и процењује се 
да преко 95% малих предузећа има активне Интернет 
странице.  

„Електронска трговина подразумева коришћење више 
различитих електронских информационих технологија у које 
се убрајају телефон, е-mail, факс, телекс, аутоматска 
идентификација на бази коришћења бар кода, EDI пренос 
визуелне информације као део неке друге 
међуорганизацијске трансакције, директан приступ 
датотекама пословног партнера, пренос порука на 
електронским обрасцима, пренос електронских каталога и 
коначно, коришћење Интернета, односно Веба.“ [31] 

„Појам електронског нословања, тзв. е-Business, први 
је дефинисао IBM, описујући га као делатност која омогућава 
изградњу и примену пословног модела у коме су промене 
катализатор раста, а организациона структура се мења 
зависно од послова. Модел одликују динамички 
компјутеризовани односи са партнерима, виртуелне 
структуре и висок ниво аутоматизације, што све доприиоси 
оптимизацији пословних процеса и стицању предности над 
конкуренцијом. Електронско пословање заснива се на 
примени Интернета, интранета и апликација за групни рад.“ 
Основни разлог због кога и велике и мале компаније користе 
електронско пословање и умрежавање су уштеда и раст. 
Уштеда је резултат смањења цене појединачне трансакције, а 
раст је резултат повећања броја пословних трансакција. [57] 

Суштина Интернет економије је у искоришћењу нових 
погодности отворених комуникација. Омогућене су 
интерактивне везе произвођача, тј. добављача и купаца уз 
повећање продуктивности и смањење трошкова. Модел 
умреженог глобалног пословања омогућио је предузећима 
која га користе: 

- раст прихода и производње,  
- раст запослености,  



 73

- уштеде у трошковима пословања,  
- задовољне купце,  
- смањење времена испоруке робе и смањење броја 

рекламација,  
- побољшање подршке корисницима, 
- уштеде у трошковима дистрибуције.“ [57] 

Користи од електронског пословања за предузећа су: 
већа локална и глобална тржишта, боље умрежавање уз више 
контаката, више контаката са добављачима, трговина 24 сата 
дневно, повећано рекламирање, могућност коришћења 
електронске трговине, боља конкурентност, приступ 
ресурсима и друге. 

 

Друштвено пословање (social workflow): Предузећа 
користе Web технологије паралелно са организационим, 
културним и процесним променама. Циљ је да остваре боље 
пословне резултате и перформансе повезивањем 
(умрежавањем) са економским окружењем. Друштвено 
пословање је резултат умрежавања искустава свих учесника 
(запослени у предузећу, купци, пословни партнери, 
снабдевачи).  

Дакле, ефекат дигиталних иновација је већа 
повезаности предузећа са клијентима и партнерима. 
Користећи дигиталне канале за комуникацију, предузећа 
могу да се брзо и лако повежу са својим клијентима и да им 
пруже потребне информације и подршку. Дигиталне 
иновације омогућавају да се лакше размене подаци и 
информације са партнерима, што олакшава пословање и 
унапређује сарадњу.  
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РЕЗИМЕ 
 
Четврта индустријска револуција се разликује од 

претходне три индустријске револуције, по томе што 
машине и вештачка интелигенција имају важну улогу у 
повећању привредне активности, продуктивности и 
богатства. Ова револуција је већ присутна на глобалној 
сцени и ни једна економија, ни друштво не могу се 
изоловати од примене дигиталних иновација и од 
предстојећих промена. Највећи значај у оквиру четврте 
индустријске револуције имају технолошке иновације које 
мењају технолошке аспекте производа или услуге. 

Четврта индустријска револуција се као и трећа 
заснива на коришћењу Интернета и примени информационих 
технологија, али најважнија разлика је у томе што брише 
границе између човека и машина. Карактерише је спајање 
технологија, што доводи до брисања граница између 
физичке, дигиталн и биолошке сфере. Најважнији носиоц 
ове револуције је вештачка интелигенција. 

Најважније дигиталне технолошке иновације 
Четврте индустријске револуције или како их још можемо 
назвати носиоци Четврте индустријске револуције су: 

1. вештачка интелигенција и машинско учење, 
2. нанотехнологије, генетика и биотехнологије, 
3. роботика,  
4. 5G  мрежа,   
5. 3Д  штампање,  
6. Интернет ствари, IоТ (Internet of Things), 
7. паметни уређаји, 
8. паметни градови и паметно окружење, 
9. сајбер безбедност и  
10. остале технологије у развоју. 
Пет нових најважнијих дигиталних технологија 

Четврте индустријске револуције су: 
- мобилност и мобилне апликације  
- друштвени медији 
- рачунарство у облаку 
- искоришћавање дигиталних могућности - претварања 

аналогних података у дигиталне скупове података 
- Big data аналитика. 
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Од дигиталне иновације (као и од сваке иновације) се 
очекује да донесе технолошке промене и да буде 
профитабилна.  

Поред радикалних технолошких промена, актуелна 
револуција утиче и на: производњу и пословне моделе, 
радну снагу и њене квалификације и функционисање државе. 
То су три су главна домена деловања ове револуције. 

Дигитализација, као друштвени процес, је 
трансформација техно-економске животне средине и 
друштвено-институционалних операција путем дигиталних 
комуникација и апликација. Промене до којих долази 
захваљујући развоју информационо-комуникационих 
технологија захтевају да се и пословање предузећа мора 
прилагодити „дигиталном времену“. Све више се користе 
„паметни“ уређаја и све више су заступљена дигитална 
плаћања. У  дигиталном времену појављују се и нови и 
другачији захтеви купаца, али и продаваца. Навике купаца 
се мењају, јер желе да у сваком тренутку могу са било ког 
места да купе шта желе. Продавци желе да роба буде плаћена 
у најкраћем року. Нагли развој платних система и појава 
нових финансијских технологија је једна од  најзначајнијих 
промена у доба Четврте индустријске револуције.  

Физички и дигитални свет се све више приближавају и 
повезују тако да производне компаније могу постати 
дигиталне.  

Мобилна револуција, друштвени медији и снага 
аналитике довели су до дигиталне трансформације 
пословних модела. Пословни модели све више постају извор 
конкурентске предности. Дигитализација има утицај на сваку 
индустрију јер утиче на корпоративне стратегије и на 
прилагођавање постојећих пословних модела.  

Четврта индустријска револуција има неке суштинске 
карактеристике по којима се разликује од претходних 
индустријских револуција: брзина, обухватност и 
иновациони капацитет. 

Ефекти Четврте индустријске револуције 
манифестују се у различитим доменима, као што су: 
производња и пословни модели, радна снага и њена 
квалификација, као и функционисање државе.  

Четврта индустријска револуција мења структуру 
економије Србије, као и тржиште рада. Њен укупан утицај на 
економију Србије зависиће од способности привреде и 
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друштва да се прилагоде овим променама и искористе 
њихове позитивне ефекте.. 

Сада машине и вештачка интелигенција имају важну 
улогу у повећању привредне активности, привредног раста и 
продуктивности, као и у креирању богатства.  

Предузећа и привреда од ове револуције имају велику 
економску корист: повећање ефикасности и продуктивности, 
смањење трошкова и повећање конкурентности и 
профитабилности. Међутим, аутоматизација и употреба 
паметних машина могу смањити запосленост у 
неиновативним индустријама и оним областима које се не 
прилагођавају новим технологијама. 

Аутоматизација рада помоћу роботике и вештачке 
интелигенције може смањити трошкове рада и повећати 
ефикасност, што је посебно важно за мала и средња 
предузећа која се суочавају са ограниченим ресурсима. 
Интернет ствари омогућавају повезивање различитих уређаја 
и сензора у мрежу, што помаже предузетницима да лакше 
прате свој посао и доносе одлуке. Ова револуција омогућава 
предузетницима да унапреде своје пословање и повећају 
профитабилност. Потребно је да прате брзи развој 
технологије и прилагоде се променама. 

Постоји велики број композитних индикатора који 
мере утицај Четврте индустријске револуције на различите 
националне привреде и спремност земље да одговори на 
технолошке изазове. Ти индикатори су: Индекс дигиталне 
економије и друштва (The Digital Economy and Society Index 
– DESI) и његова верзија Међународни индекс дигиталне 
економије и друштва (International Digital Economy and 
Society Index - I-DESI);  Индекс спремности мреже (Network 
Readiness Index);  Индекс развоја ИКТ (The ICT Development 
Index – IDI) и  Индекс глобалне конкурентности 4.0 (Global 
Competitiveness Index 4.0 - GCI 4.0), који је лансирао Светски 
економски форум и прилагођен је савременом технолошком 
добу. [4] 

Индекс дигиталне економије и друштва (DESI 
index),  мери ниво дигитализације и развијености технологије 
између држава и упоређује њихов напредак, тако да свака 
држава, као један од приоритета развоја мора поставити ниво 
технолошке развијености и дигитализације. Потребно је да се 
све привреде константно технолошки развијају и напредују у 
дигитализацији. [22]  
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Четврта индустријска револуција утиче на 
конкурентност националних привреда, а конкурентније 
привреде су спремније за нове технолошке изазове. Она 
утиче и на развијене економије и на мање развијене земље, 
као што су Србија и друге државе нашег региона. Мање 
развијене земље добијају шансу да брже напредују и смањују 
јаз који их дели од напредних економија.  

Индекс глобалне конкурентности оцењује 
конкурентност на основу фактора који детерминишу ниво 
продуктивности националне економије, а преко тога и њен 
капацитет за одрживи раст и развој. Овај индикатор 
компонован је из 4 блока (Подстицајно окружење, Људски 
капитал, Тржишта и Иновациони екосистем) и 12 стубова, 
покретача продуктивности.  

Захваљујући дигиталним иновацијама људи сада живе 
у паметним окружењима: у паметним градовима и 
паметним кућама. Саставни део паметног окружења су е-
управа, е-здравство, паметна пољопривреде и коришћење 
паметних ствари (смарт телефони и сл.). 

Неки људи раде у паметним фабрикама или у 
предузећима са паметном производњом, логистиком и 
продајом. 

Паметна производња: У производном процесу 
потребно је пратити стање одређених производних система 
као и самог процеса како би производ који излази из њега 
био одговарајућег квалитета. Праћењем стање у производним 
системима може се постићи нпр. благовремена превенција 
кварова. Област продаје дигитализује се тако што већ постоје 
решења за аутоматско даљинско ажурирање цена у свим 
деловима продајног простора, затим системи за NFC (Near 
Field Communication) начин плаћања, праћење услова 
држања производа у складишту, тренутних количина залиха, 
лоцирање производа у току транспорта. Дигитална 
технологија изменила је логистичке процесе и процесе 
складиштења робе. 

Паметне фабрике су фабрике у којима се паметни 
дигитални уређаји умрежавају с производима, машинама, 
алатима, роботима и људима, захваљујући примени IoT 
технологија и IoT мрежа. У паметним фабрикама роботи и 
људи постају партнери при обављању одређених врста 
послова. Роботи у умреженој фабрици имају већи степен 
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вештачке интелигенције и могу преко паметних уређаја да 
комуницирају са машинама и радницима. 

Паметне фабрике узнемиравачи (disrupters) су 
компаније које технологије другог технолошког таласа 
примене тако да својим новим пословним моделом промене 
пословање (деловање) целокупне гране у којој послују. 

Електронско пословање је општи концепт који 
обухвата све облике пословних трансакција или размене 
информација које се изводе коришћењем информационо 
комуникационих технологија, и то:  

- између предузећа, 
- између предузећа и њихових купаца и 
- између предузећа и јавне администрације. 

Електронско пословање укључује и електронско 
трговање добрима и услугама. 

Електронско пословање може се посматрати са више 
становишта: са аспекта комуникација, са становишта услуга 
и са пословног становишта. Са пословног становишта 
електронско пословање је примена технологије у сврху 
аутоматизације пословних трансакција и пословања. Са 
становишта услуга електронско пословање је алат који 
омогућава смањење трошкова пословања уз истовремено 
повећање квалитета и брзине пружања услуга.  

Електронско пословање има одређене предности за 
предузећа у односу на класично пословање (привлачније 
је од традиционалног пословања).  Предности електронског 
пословања произилазе из комбинације економских и 
технолошких разлога. 

Економски разлози привлачности електронског 
пословања су: Смањење трошкова пословања, Смањење 
грешака код електронских трансаккција, Јефтино глобално 
публиковање трансакција и Могућност замене скупих 
канцеларија. Технолошки разлози привлачности е-
пословања су могућности дигитализације различитих медија.  

Електронско пословање нуди нове шансе 
предузећима, али постоје и одређени ризици у е-пословању, 
па се мора водити рачуна о сигурности и безбедности 
пословних трансакција. 

Електронско пословање између предузећа 
омогућава: 

- добијање захтева за понуду и поруџбине директно од 
купаца предузећа (са система), 
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- слање понуда, обавештења и рачуна купцима предузећа 
директно посредством електронских система, 

- слање поруџбина набавке директно добављачима 
предузећа, тј. ка њиховим системима, 

- аутоматизацију целог процеса трговине (налажење, 
преговарање, поручивање, фактурисање, плаћање, испоруку, 
услуге купцима, обраду информација, ...). 

Животни циклус производа је у електронском 
пословању скраћен у поређењу са животним циклусом у 
традиционалном пословању, зато што се захваљујући 
интернет технологијама на тржиште свакодневно појављују 
нови савременији производи и на Интернету је конкуренција 
јача. Предузећа да би опстала на глоблном тржишту као што 
је Интернет морају стално да производе нове квалитетније 
производе или да побољшавају постојеће производе. 

Електронско пословање омогућава предузећима да 
послују са партнерима који су географски удаљени.  

Предузећа могу да комуницирају са добављачима и 
купцима директно без посредника. (интернационална 
комуникација) 

Постављањем веб презентације на Интернету 
предузеће има приступ глобалном светском тржишту, 
односно проширује своје тржиште. 
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ПИТАЊА 
 
 
 
1.  Шта је електронско пословање? 
2. Шта је електронско пословање са пословног 

аспекта? 
3. Шта је електронско пословање са аспекта 

комуникација? 
4. Шта је електронско пословање са становишта 

услуга? 
5. Које су предности  електронског пословања? 
6. Набројте индексе којима се мери степен 

дигитализације националне економије. 
7. Набројте пет нових најважнијих дигиталних 

технологија Четврте индустријске револуције. 
8. Набројте носиоце Четврте индустријске револуције. 
9. Шта је Индекс дигиталне економије и друштва (тзв. 

DESI index)? 
10. Објасните суштину Четврте индустријске 

револуције. 
11. Објасните која је најважнија разлика Четврте 

индустријске револуције од претходне три индустријске 
револуције. 

12. Наведите карактеристике Четврте индустријске 
револуције. 
 13. Набројте шта обухвата паметно окружење.  
 14. Шта је паметна производња? 
   15. Шта је паметна фабрика? 
 16. Шта су паметне ствари? 

17. Шта је паметна фабрика узнемиравач? 
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3. ПРИМЕНА ВЕШТАЧКЕ ИНТЕЛИГЕНЦИЈЕ У 
ПРЕДУЗЕТНИШТВУ, INTERNET OF THINGS И BIG 

DATA АНАЛИТИКА У ПРЕДУЗЕЋИМА 
 
 
 

У оквиру овог поглавља анализираћемо улогу и значај 
неких врста дигиталних иновација Четврте индустријске 
револуције за предузеће. Детаљније ћемо обрадити примену  
вештачке интелигенције и машинског учења у 
предузетништву и с тим у вези аутоматизацију производње, 
али и примену вештачке интелигенције у другим сферама, 
као на пример здравство, финансије. Размотрићемо значај и 
примену Интернет ствари и IoT мрежа, али и 3D штампе и  
big data аналитике.  

 
Циљ овог поглавља је да анализирамо значај и 

користи за предузећа од примене: 
- вештачке интелигенције и машинског учења, 
- Интернет ствари и IoT мрежа, 
- 3D штампе, 
- big data аналитике. 

  
Савладавањем знања из овог поглавља студенти ће 

бити оспособљени да обављају послове у предузећима и 
организацијама које у свом пословању примењују ове врсте 
дигиталних иновација, што ће им пружити широке 
могућности за запослење. 
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Поглавље 3. 
 
 
 
  

3. ПРИМЕНА ВЕШТАЧКЕ ИНТЕЛИГЕНЦИЈЕ У 
ПРЕДУЗЕТНИШТВУ, INTERNET OF THINGS И BIG 

DATA АНАЛИТИКА У ПРЕДУЗЕЋИМА 
 

 
 
3. 1. Internet of Things (Интернет ствари, IoT) и IoT мреже 
3. 2. Примена 3Д штампе у предузетништву 
3. 3.  Big data аналитика и предузетништво 
3. 4. Вештачка интелигенција и машинско учење у 

предузетништву 
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3. ПРИМЕНА ВЕШТАЧКЕ ИНТЕЛИГЕНЦИЈЕ У 

ПРЕДУЗЕТНИШТВУ, INTERNET OF THINGS И BIG 
DATA АНАЛИТИКА У ПРЕДУЗЕЋИМА 

 
 
 
Вештачка интелигенција и машинско учење, које 

спада у подскуп вештачке интелигенције примењују се у 
скоро свим областима индустрије и у већини делатности. То 
су нови технолошки трендови, чија примена има позитивне 
ефекти на економску активност и на начин живота људи. 
Вештачка интелигенција је још увек у раној фази, али у 
експанзији. 

Кључни покретачи четврте индустријске револуције 
су технологије које оспобљавају компјутере да „мисле“ као 
људи и да, брже него икада раније, обрађују огромне 
количине података (Schwab & Davis, 2018). [55]  

Аналитика великих података, вештачка интелигенција и 
машинско учење већ су демонстрирали своје моћи у 
различитим областима. Поставља се питање да ли су ове 
технологије супериорније од људи у привреди, али и у 
предвиђању пословних догађаја и пословних ризика.  

Примена нових технологија у сврхе привређивања може 
имати позитивне ефектре на привреду и предузетништво, а 
предузећа захваљујући примени тих технологија остварују 
значајну корист. У ери дигитализације, омогућен је приступ 
новим и обимним изворима података у реалном времену. 
Технологије вештачке интелигенције и машинског учења 
омогућују да се ти комплексни, фрагметисани подаци 
преведу у информације које ће бити корисне за управљање 
предузећима. 
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3. 1. Internet of Things (Интернет ствари, IoT) и IoT мреже 

 
 
Internet of Things (IoT) или Интернет ствари (како 

тај израз можемо превести) и IoT мреже су једна од 
најзначајнијих технолошких иновација која доприности 
развоју пословне комуникације, а потом и укупној 
успешности пословања. 

Може се рећи да живимо у умреженом свету. 
Повећава се број корисника Интернета у свету. Импозантано 
расте број информација које су доступне људима преко 
Интернета. На World Wide Web-у има више од милијарду 
страница, а милијарде паметних уређаја (паметни телефони, 
лаптоп рачунари) је повезано на веб. Трговина (промет) 
преко Интернета расте, повећавају се шансе малих предузећа 
да се за њих сазна и да равноправно са великим компанијама 
пласирају своје производе. [51] 

Интеграција великог броја информационих система и 
мрежа довела је до глобализације пословања преко глобалне 
рачунарске мреже. Успешност пословања предузећа зависи 
од проналажења места у светској подели рада. Предузећа  
постају део глобалних пословних процеса, умрежена су 
међусобно и са јавном администрацијом. Развој Интернета и 
Интернет мрежа је изазвао велике промене начина рада 
пословних система. Данас је комуникација једноставна и 
брза. Готово тренутно се преносе велике количине података 
на велике удаљености. Једноставно је објављивање и 
ажурирање мултимедијалних докумената, који су сада 
глобално доступни. Добра и услуге се дигитално испоручују, 
уз директно плаћање путем Интернета. Примена IoT 
апликација доприноси стварању паметне инфраструктуре у 
области саобраћаја, енергије, водоснабдевања и јавних 
услуга. 

Internet of Things је концепт који подразумева мрежу 
физичких објеката (предмета) повезаних електроником, 
сензорима и софтвером чиме је омогућена њихова контрола 
и управљање тим предметима преко постојеће мрежне 
инфраструктуре. Тиме су створени предуслови за ближу 
интеграцију физичког света и рачунарских система. 

Постоји више дефиниција интернет ствари и неке од 
њих смо навели у другом поглављу овог уџбеника. Овде 
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ћемо посебно указати како је Европска комисија  дефинисала 
Internet of Things, 2009. године у „Акционом плану за IoT“. 

Internet of Things је серија нових независних 
система који функционишу у оквиру сопствене 
инфраструктуре која је делимично базирана на 
постојећој интернет инфраструктури. Ово је дефиниција 
Европске комисије. 

 Internet of Things (IoT) укључује три основна типа 
комуникације: 

- комуникација од ствари до особе (things-to-person – 
T2P), 

- комуникација од ствари до ствари (things-to-things – 
T2T) и 

- комуникација од машине до машине (machine-to-
machine – M2M).  
Ова дефиниција Европске комисије је била једна од 

првих дефиниција која је указала да је комуникација на 
релацији од машине до машине M2M подскуп у концепту 
IoT (а не исти концепт под другим именом). 

 

Обзиром да је овде реч о умрежавању предузећа, 
треба напоменути да сада и 5G мрежа са својим иновацијама 
и апликацијама има важну улогу, па ћемо нешто кратко и о 
њој рећи. 

5G мрежа је технологија која нам пружа 
револуционарне услуге. 5G технологија је наставак 3G и 4G 
технологије које су нам дале могућност да претражујемо 
Интернет, користимо услуге засноване на подацима и низ 
других могућности. 5G мрежа треба да нам пружи услуге 
које се ослањају на напредне технологије као што су AR 
(проширена стварност и спада у једну од доступних 
виртуелних технологија којом се управља преко  паметних 
телефона) и VR (виртуелна стварност представља 
коришћење рачунара и других уређаја за генерисање 
"виртуелног окружења" у реалном времену, које за 
корисника изгледа стварно).  

Могућа примена 5G мреже у предузетништву је у 
следећим областима: у паметним фабрикама, паметној 
контроли мреже и паметној малопродаји, а у саобраћају 
коришћење HD камера доприноси побољшању безбедности и 
управљања саобраћајем. 
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Неке компаније (Т-mobil, Apple, Nokia, Samsung и 
други) сада раде на креирању 5G апликација. Очекује се да 
ће током 2024. године 5G мреже покрити 40% света, при 
чему ће имати капацитет да обради 25% свих података о 
мобилном саобраћају. [1, 3]  

Паметни уређаји 
Постоје различити типови паметних уређаја. Могу 

бити тип опреме или машине која поседује рачунарске 
способности. Паметан уређај је електронски уређај који је 
мобилан, поседује јединствени ИД путем кога се бежично 
повезује на друге уређаје или мрежу преко протокола као 
што су Bluetooth, NFC, Wi-Fi, 3G, 4G, 5G итд. Паметни 
уређаји спадају у технолошке иновације.   

Паметни уређаји су додатак информационо 
комуниксационој индустрији. Ова врста индустрије има 
велике захтеве и потражњу јер се све више компанија 
претвара у дигиталне просторе. [1, 2, 4]  

 

IoT апликације ће потпуно трансформисати области 
као што су медицина, образовање и пословање. 

Примера примене IoT технологије и IoT мрежа у 
предузетништву има у скоро свим привредним гранама.   

О примени  IoT технологије у паметним фабрикама, 
паметној производњи, логистици и продаји било је речи у 
другом поглављу овог уџбеника - умрежавање паметних 
дигиталних уређаја преко IoT мрежа с производима, 
машинама, алатима, роботима и људима, аутоматско 
даљинско ажурирање цена у продајним објектима, праћење 
залиха и услова држања производа у складишту, праћење 
производа при транспорту.  

IoT мрежа омогућава комуникацију Интернет ствари 
нпр. машине за прање веша или машине за прање судова са 
умреженим центрима (у трговини) на такав начин да саме 
машине могу наручивати средства за прање када сензори 
детектују да су залихе на минимуму. О примени IoT мрежа у 
пољопривреди и аутомобилској индустрији биће више речи у 
наредним поглавима уџбеника.  

Интернет и IoT мреже (Интернет мреже) нуде 
велике пословне могућности и огромно тржиште 
предузетницима, великим, средњим и малим 
предузећима, уз велику потенцијалну добит, а трошкови и 
ризици су мањи него раније. 
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3. 2. Примена 3Д штампе у предузетништву 

 
 
3Д штампање (адитивна производња) спада у 

кључне иновације које се примењују у предузетништву.  
Технологија је напредовала и довела до промена у начину на 
који стварамо, дизајнирамо и производимо објекте.  

3Д штампачи представљају спој дигиталног дизајна 
и материјалне реализације, који омогућавају креирање 
тродимензионалних објекта техником слој по слој. 3Д 
штампачи су приступачни и  лако доступна свима.  

3Д штампа је технологија која има пуно предности. 
Прво и најочигледније је брзина и прецизност производње 
објеката са сложеним геометријским елементима у 
рекордном времену. Еколошки је прихватљива, јер смањује 
отпад и доприноси очувању животне средине, јер омогућава 
ефикаснију употребу материјала и има широк спектар опција 
у избору материјала, укључујући пластику, метале, керамику, 
па чак и биолошке супстанце. Због свестраности и изузетног 
квалитета делова које производи ова технологија, 3Д штампа 
има широку примену у различитим секторима. 47 

Примена адитивне производње (3Д штампе) 
омогућава производњу производа сложене геометрије, која је 
исплатива и у малим серијама. За разлику од традиционалне 
производње, адитивна производња омогућава ефикасну 
производњу алата и калупа који су кључни у масовној 
производњи, посебно у секторима као што су 
ваздухопловство и развој сложених механичко-електричних 
производа.  

Водеће авио компаније све више користе адитивну 
производњу за побољшање својих производа и смањење 
трошкова. Применом 3Д штампе, авио компаније могу да 
креирају лаке компоненте авиона и истовремено смање 
трошкове замене скупих материјала као што је титанијум. 
Једна од најзначајнијих предности 3Д штампе је могућност 
креирања делова или модела директно на основу дигиталног 
дизајна. Ово је револуционарни напредак у односу на 
традиционалне методе производње (које укључују машинску 
обраду, бризгање или ливење).  

3Д штампа може се применити у различитим 
индустријским секторима, а омогућава брзу и масовну 
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производњу и отвара пут новим иновацијама и ефикасном 
пословању. Ова технологија користи се често у производњи 
неких ауто делова и у архитектури.  

Идеја 3Д штампања настала је у Сједињеним 
Америчким Државама крајем 19. века, када су развиле 
фотографску скулптуру и технологију формирања рељефа, 
што је касније довело до суштине производне идеје 3Д 
штампања. Ова технологија представља једну од најновијих 
манифестација високе „димензионалности“ у моделу фузије 
технологије.  

До осамдесетих година, 3Д штампачи су били ретки, 
углавном у рукама ентузијаста електронике и уметника. 
Коришћени су за израду накита, одеће, алата, кухињског 
прибора и слично. Аутомобилски стручњаци користили су 
3Д штампање за креирање делова, прилагођавајући их на 
основу пластичних модела. Комерцијализација првог патента 
технологије „брзог прототипа“, из 1979. је пропала. 
Средином осамдесетих, прототип технологије брзе израде 
прототипа, назван SLS, развијен је и патентиран на 
Универзитету у Тексасу, уз финансирање DARPA-е.  

Затим је осамдесетих Ч. Хал створио први модел 3Д 
штампача и произвео први тродимензионални објекат 
(технологија стереолитографија - SLA, која користи UV 
зраке за стврдњавање танких словеја течних полимера и 
понављањем ове технике слој по слој успева да се формира 
тродимензионални објекат). Хал је основао компанију 3D 
Systems, која је постала прва специјализована компанија за 
комерцијалну производњу 3Д штампача. Ова технологија је у 
почетку била скупа, а данас је јефтина и доступна свима. 72  

Сви 3Д штампачи имају заједничку особину да не 
обрађују материјал као класични процесни центри, већ раде 
на принципу додавања материјала у слојевима. Овај процес 
омогућава формирање модела од слојева растопљеног 
материјала који се одмах хлади и учвршћује. Раније 
технологије захтевале су одређено време за реализацију 
производа у машинским радионицама, што је резултирало 
спором реализацијом прототипова. Међутим, коришћењем 
3Д штампача овај процес постаје бржи и ефикаснији. 72 

Процес 3Д штампања је иновативна технологија која 
омогућава креирање тродимензионалних објеката слој по 
слој. Ова техника не само да доноси револуцију у 
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производњи, већ омогућава и флексибилност у 
прилагођавању модела према захтевима клијената. 
Једноставне промене модела могу се лако имплементирати 
коришћењем одговарајућег CAD програма, који олакшава 
комуникацију између произвођача и купца производа. 
Међутим, иако је процес креирања модела путем 3Д 
штампања интуитиван и прилагодљив, студије указују на то 
да захтева напредно техничко знање у припреми, 
постављању параметара и самом процесу штампања. Овај 
процес укључује топљење термопластичног материјала кроз 
загрејану млазницу за убризгавање. 72 

3Д штампа користи се за формулисање прототипова. 
Ова технологија има примену у биомедицинском и 
индустријском сектору.  

Постоји више врста 3Д штампе, па ћемо у наставку 
приказати неке од тих технологија и њихову примену у 
предузетништву.  

Технологије штампе коју користе 3Д штампачи су: 
LOM (Laminated Object Manufacturing) – Ламинирање, FDM 
(Fused Deposition Modeling) – Моделирање наношењем 
растопљеног материјала, Muli-jet моделирање, SLA 
(Stereolitograpy) – Стереолитографија, SLS (Selective Laser 
Sintering) – Селективно ласерско синтетизовање, DLP (Digital 
Light Projector), EBM (Electron Beam Melting) – Отапање 
електронским зраком. 

EBM технологија је иновативна производња металних 
предмета коришћењем електронског снопа за постепено 
топљење металног праха. EBM технологија омогућава 
стварање објеката слој по слој, па резултира производима 
велике густине, без шупљина и чистих легура, без потребе за 
додатном топлотном обрадом. Процес топљења 
електронским снопом користи сноп електрона који се 
фокусира на метални прах и узрокује да се топи и спаја 
слојеве.  

Настали предмети су изузетно јаки и често се користе 
у медицинским помагалима и деловима авиона. Титанијум се 
најчешће користи због својих изузетних својстава (чврстоћа 
и отпорност на корозију). Ова технологија има широку 
примену у индустрији где се захтевају висококвалитетни 
метални делови са сложеном геометријом и високим 
захтевима за чистоћом и чврстоћом. EBM технологија је 
револуционарни приступ производњи металних предмета, 
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који има нове могућности за примену у различитим 
секторима индустрије. 

DLP технологија је иновативни метод за креирање 3Д 
објеката кроз слојевито очвршћавање течног полимера. 
Digital Light пројектори излажу течни полимер извору 
светлости. Када светлост из пројектора дође у контакт са 
течним полимером, он се постепено стврдњава, 
омогућавајући формирање слој по слој док се не добије 
коначни облик 3Д објекта. Ова технологија је разнолика и 
примењује се у много индустријских грана и сектора. DLP 
технологија се користи у  здравству, за креирање прецизних 
медицинских уређаја и имплантата, пружа висок степен 
тачности и персонализације. У индустрији ова технологија 
омогућава брзу израду прототипа и производњу сложених 
компоненти које је тешко произвести традиционалним 
методама. DLP се користи за производњу висококвалитетних 
безбедносних компоненти. Једна од најпознатијих примена 
DLP технологије је у кинематографији, где се користи за 
пројектовање висококвалитетних слика на великим екранима 
у биоскопима (DLP пројектори репродукују детаље и богате 
боје). Поред свих наведених апликација, DLP технологија се 
стално развија и проналази нове начине примене.  [72]  
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3. 3. Big data аналитика и предузетништво 

 
 

Материјали у дигиталном облику се могу обрађивати, 
претраживати, чувати, копирати и преносити ефикасно и у 
великим количинама, а пренос се може обављати 
комбинацијом различитих преносних медија као што су 
рачунарске, бежичне и кабловске мреже. Све ове могућности 
користе се у индустријама новина, часописа, књига и 
оптичких дискова. 

Big data аналитика је прикупљање и обрађивање, 
организовање и анализирање великих сетова података (big 
data) из различитих извора како би се открили модели 
понашања или вредности као основа за исправне пословне 
одлуке. 

Big Data представља нове технологије, технике и 
алате за рад са подацима који имају нове особине (обим, 
структуру, брзину), али и нова знања, вештне и начине на 
који се подаци прикупљају, обрађују, анализирају и 
трансформишу у информације и одлуке, с циљем да се на 
њиховој основи гради конкурентска предност.  

McKinsey институт (у оквиру Светског економског 
форума) дефинише Big Data као базу података чија величина 
превазилази могућности традиционалних база података и 
софтвера за прикупљање, обраду, анализирање и чување 
података. Међутим, Big Data не подразумева само раст 
количине података (која се данас мери петабајтима, 
егзабајтима, зетабајтима), већ и чињеницу да су подаци у 
великој мери неструктурирани (чак 95% података) и да 
потичу из различитих извора (друштвених мрежа, паметних 
телефона, таблета, сензора који су уграђени у различите 
уређаје, машине и постројења). Неки теоретичари нагли раст 
количине и разноврсности података и могућности њиховог 
прикупљања и обраде у реалном времену посматрају као 
нову развојну фазу дигиталне ере и називају је Big Data ером. 
Али употреба Big Data покреће низ етичких питања на тему 
заштите приватности. 

Раст количине и разноврсности података и раст 
брзине генерисања, прикупљања и обраде података условили 
су развој  Big Data технологија. [73] 
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Можемо говорити о интерној или унутрашњој и 
екстерној или спољној интеграцији података. [51] 

Унутрашња интеграција обухвата електронско слање 
разних врста пословних докумената у све делове предузећа. 
Информације о пословању су на располагању свима у 
предузећу и могу се ефикасно претраживати. Остварују се 
велике уштеде у штампању докумената и размени 
информација публиковањем докумената на Web-у и њиховим 
јефтиним ажурирањем.  

Спољна интеграцију тј. интеграција са пословним 
партнерима и владиним агенцијама, значи успостављање 
одређених база података које заједнички користе предузеће и 
пословни партнери. Електронско пословање убрзава, 
поједностављује и појефтињује међусобне трансакције. 
Коришћење Интернета омогућава јефтини глобални 
маркетинг са огромном базом потенцијалних купаца. 
Производна предузећа могу своје производе нудити 
директно, а и дистрибуирати без посредника и тако задржати 
надзор над производима све до њихове продаје. Анализом 
података о посетиоцима својих каталога производа на Web-у 
предузећа могу спознати потребе купаца. [51] 

Big Data технологија суштински мења начин на који 
предузећа стиче и одржава конкурентку предност. Big Data 
технологије представљају детерминанту окружења и 
суочавају предузеће са великом количином података из 
различитих извора. С друге стране, Big Data технологије су 
ресурс организације који омогућава предузећима, која их 
примењују, да све те податке искористе и на њиховој основи 
изграде конкурентску предност.  

Раније су лидери предузећа у циљу постизања боље  
конкурентске предности предузимали неке од мера као што 
је одабир производа, продор на нова тржишта, смањење 
трошкова, брендирање, примена нових технологија, али су 
често ове мере биле неуспешне.  

Данас лидери савремених предузећа третирају 
организациони дизајн као стратешки ресурс, који даје 
вредност власницима, потрошачима, запосленима и 
друштвеној заједници. Организациони дизајн утиче на 
разлике између предузећа у истој бранши и чини унутрашњу 
организациону средину посебном и оригиналном. 
Организациони дизајн је постао важан фактор пословног 
успеха савремених предузећа. Нове организационе форме 
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засноване на ИКТ омогућиле су предузећима да се брзо 
мењају и прилагођавају променама. [73] 

Технолошке иновације су увек имале велики значај за 
креирање нових организација и њихових форми, јер сваки 
нови талас технолошких иновација пружа нове могућности и 
шансе предузећима. 

Big Data технологија утиче на организациони дизајн и 
параметре организационе структуре. Организациони дизајн 
изграђен на Big Data технологијама и  Big Data технологије 
уграђене у све димензије организационог дизајна (стратегије, 
структуре и њене параметре, људе и процесе) су фактори 
успеха предузећа. 

Данас подаци постају полуга иновативности, 
конкурентности, продуктивности и кључни покретач 
иновација и креативне деструкције, значи покретач 
предузетништва. 

Организациони дизајн је битан фактор прилагођавања 
организација новом окружењу, које опет повратно утиче на 
дизајнирање предузећа. При томе се некада нове шансе 
искористе у оквиру постојеће форме предузећа, а некада се 
конституишу нове организационе форме.  

Big Data технологија су заступљене и у великим и 
средим и малим и микро предузећима, у предузећима из 
различитих делатности. 

Big Data технологија има важан утицај на стратегијске 
и оперативе активности предузећа, која могу да иновирају и 
унапређују своје пословне моделе. 

Са увођењем Big Data технологија, у предузећима се 
појављују нова радна места и радне улоге јер је за рад са Big 
Data технологија неопходно имати запослене са 
одговарајућим знањима, вештинама и способностима. 
Предузећа отварају нове радне позиције везане за Big Data 
технологије. Data Scientist, Data Engineer i Big Data Architect 
су три најчешће нове радне позиције. Нове позиције се 
јављају и на руководећем нивоу, то су: Chief Data Officer, 
Chief Analytics Officer, Chief Digital Officer. За обављање 
послова везаних са Big Data технологијама потребна су и 
знања из програмирања, статистике и аналитике, али и 
креативност, пословна знања и вештине комуникације. 
Примена Big Data технологија мења номенклатуру послова и 
систематизацију радних места. [73] 
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Новозапослене раднике, који треба да обављају 
послове у вези са Big Data технологијама, нека предузећа 
распоређују у оквиру постојећих организационих јединица 
предузећа, а некад формирају нове организационих јединице, 
које ће се бавити само Big Data пословима. Увођењем Big 
Data технологија мењају се и радна задужења запослених. 

Big Data технологија намеће предузећима 
стандардизацију неких активности и формализује понашање 
запослених. Стандардизују се на пример процедуре 
прикупљања и обраде података и слично, као и програмерске 
процедуре за дељење и примену података из разних 
апликација. 

Применом Big Data технологија могу да се побољшају 
и механизми координације у предузећима, повећава се 
контрола реализације радних задатака, побољшава се 
трансфер знања и управљање.  

Применом Big Data технологија може да се препусти 
запосленима да сами на основу анализе података дају 
предлоге за побољшање пословања, па се запослени више 
укључују у доношење одлука. Ово је још један позитиван 
ефекат Big Data технологија на предузеће. То значи да Big 
Data технологија утиче и на промену организационе шеме 
предузећа и на структуру предузећа. 

Предузеће може да унапреди своје пословне процесе 
применом Big Data технологија: скраћује се пословни 
процес, аутоматизују се рутински послови, али некада и 
сложенији послови, развијају се нови процеси итд. 

Нека емпиријска истраживања потврђују да је Big 
Data технологија продрла у сваку делатност, предузеће, 
процес и активност и да је довела до промена у начину на 
који предузеће функционише, кроз утицај на организациони 
дизајн и организациону структуру. [73] 

Big Data има потенцијални значај за цело друштво, 
али велики део података остаје у рукама приватних 
корпорација, које их користе за сопствене сврхе и не деле 
лако са јавношћу. И поред њиховог обима, није увек 
једноставно обезбедити репрезентативност Big Data. 
Неразвијене и земље у развоју оскудевају у капацитетима за 
трансфер и експертима за анализу Big Data.  
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3. 4. Вештачка интелигенција у предузетништву 
 
 

Кључни покретачи четврте индустријске 
револуције су технологије које оспобљавају компјутере 
да „мисле“ као људи и да, брже него икада раније, 
обрађују огромне количине података (Schwab & Davis, 
2018). [55]  На технологијам, које креирају програме који 
оспобљавају компјутере да „мисле“ као људи, развила се 
вештачка интелигенција, роботика и машинско учење као 
део вештачке интелигенције. 

Развој науке и нових технологија доприноси 
квалитативним променама у области производње и 
друштва. Висока аутоматизација у индустрији све више 
омогућава да човек углавном надгледа производњу, док 
комуникациони и рачунарски системи повећавају проток 
информација. Једна од иновација четврте индустријске 
револуције је флексибилна аутоматизација, чији 
нераздвојни део представљају роботски системи. Идеја о 
роботима настала је прво у научној фантастици. Роботи се 
данас третирају као уређаји који омогућавају даљу и 
флексибилнију аутоматизацију. Роботи су веома сложени 
уређаји, који су се појавили када су се развиле оне гране 
науке, на којима се данашња роботика заснива: теорија 
машина, теорија аутоматског управљања, рачунарска 
техника, методе тзв. вештачке интелигенције, као и 
технологија сензора и претварача. Роботи данас замењују 
човека првенствено на опасним, монотоним и тешким 
пословима. Човеку остају послови који захтевају више 
интелигенције, знања и креативности. Роботски системи 
повећавају продуктивност и хуминизацију рада. Историја 
робота датира још из античког доба. Када је 1945. развијен 
ENIAC први електронски компјутер, мислило се да су 
компјутери идентични електронском мозгу. Хуманоидни 
робот Атлас („робо сапиенс“, представљен јавности 2013. 
изградила га компанија „Boston Dynamics“, финансирала 
DARPA) има сензорску главу са стеро-камерама и ласерским 
мерачем удаљености.  

Вештачка интелигенција (Artificial Intelligence) већ 
окупира велику пажњу у науци и предузетништву, али је и 
даље један од нових технолошких трендова јер су њени 
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ефекти на привреду и друштво још увек у раној фази. 
Вештачка интелигенција је позната по супериорности у 
препознавању слика и говора, личним асистентима паметних 
телефона, апликацијама за дељење вожње и још много тога.  

Али ове технологије, за разлику од људи, не поседују 
креативност и способност критичког размишљања које су 
претпоставка за стварње нових идеја, већ само извршавају 
добијене задатке. Машинско превођење у реалном времену 
као један сегмент вештачке интелигенције може користии 
предузећима. Машинско превођење систем за статистичко 
машинско превођење заснован на фразама, замењен је 2016. 
године Google системом заснованим на дубоким неуронским 
мрежама (sequence-to-sequence learning), то је LSTM мрежа са 
кодерима и декодерима.  

Почетак вештачка интелигенције везује се за 1943. 
годину када је настао модел вештачког неурона (затим 1949. 
правило за модификовање везе између два неурона, 1951. 
прва неуронска мрежа од 40 неурона, 1950. турингов тест, 
машинско учење, генетски алгоритми, подржано учење), а  
1952. је настао први програм који учи и 1958. функционални 
програмски језик LISP ("LISt Processor", повезане листе су 
главни типови података). Од 1970. се са неуронских система 
прелази на системе засноване на знању (логички програмски 
језик PROLOG - PROgramming in LOGic), који су били 
неефикасни. Од 1980. године вештачка интелигенције 
постаје део индустрије: то је повратак неуронских мрежа 
(algoritam backpropagation), развијају се интелигентни агенти, 
роботика и машинско учење. Период од 2010. године до 
данас назива се ера дубоког учења (deep learning; учење 
вишеслојних апстракција података кроз вишеслојне 
неуронске мреже). Развија се машинско учење на великим 
количинама података, рачунарско гледање (вид) и обрада 
природног језика. 

Постоји више дефиниција вештачке интелигенције. 
Вештачка интелигенција је научна дисциплина која се 
бави изградњом компјутерских система чије се 
понашање може тумачити као интелигентно. 

Вештачка интелигенција је грана рачунарске 
(компјутерске) науке која се бави проучавањем и 
обликовањем рачунарских система који показују неки 
облик интелигенције. Такви системи могу учити, доносити 
закључке о свету који их окружује, они разумеју природни 
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језик па могу спознати и тумачити сложене визуелне сцене 
те обављати другу врсту вештина за које се захтева човеков 
тип  интелигенције. 

Технички системи вештачке интелигенције (ITS) или 
интелигентно понашање машина обухватају: способност 
прикупљања и употребе знања, способност постављања 
проблема, способност закључивања и способност обраде и 
размене знања. Функције вештачког интелигентног система 
су: интеракција са радном околином (спољашњим светом), 
прикупљање и обрада информација, прикупљање знања 
(учење), руковање (манипулисање) знањем, обрада знања и 
закључивање, планирање, комуникација с човеком и/или 
другим интелигентним системима. 

Светска организација за интелектуалну својину 
израђује анализу технолошких трендова у вештачкој 
интелигенцији на основу пријављених патената, и то према 
техникама, функционалним применама, пољима примене, 
кључним учесницима и географским локацијама. Анализа 
показује да је у захтевима за патенте у области вештачке 
интелигенције од употребљених техника најзаступљеније 
машинско учење и у оквиру тога дубоко учење. Међу 
функционалним применама вештачке интелигенције 
најзаступљенији је рачунарски вид (енгл: computer vision), 
што укључује препознавање слике, потом обрада природног 
језика (енгл: natural language processing), обрада говора, 
роботика и методе контроле. Географски, највише патената 
вештачке интелигенције долази из Јапана, Сједињених 
Америчких Држава и Кине. [74] 

Главна поља примене вештачке интелигенције су 
транспорт, енергетика, телекомуникације, медицина, 
пољопривреда и јавне услуге. 

Највише патената вештачке интелигенције долази 
из привреде (потрошачка електроника, телекомуникације, 
софтвер, електропривреда и производња аутомобила), а 
мање из универзитетских или истраживачких организација. 
То значи да је привреда свуда у свету заинтересована за 
примену вештачке интелигенције и да у привредним 
организацјама има највише проналазача патената вештачке 
интелигенције. 

Вештачка интелигенција је један од кључних 
покретача Четврте индустријске револуције и то пре свега 
због мултидисциплинарности, тј. повезивања вештачке 
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интелигенције са другим областима у развоју иновативних 
решења. [74] 

Гране рачунарске науке на којима се заснива 
вештачка интелигенција су: Опште подручје (когнитивно 
моделовање, филозофске основе); Експертски системи и 
примене; Аутоматско програмирање; Дедукција и 
доказивање теорема; Формализми и методе приказа знања;  
Машинско учење; Разумевање и обрада природних и 
вештачких језика; Решавање проблема, методе управљања и 
методе претраживања простора / стања; Роботика; 
Рачунарски вид,  распознавање узорака и анализа сцена. 

Области вештачке интелигенције су:  Системи за 
подршку у одлучивању; Интелигентно претраживање 
података; Експертски системи; Формализми и методе 
приказа знања; Решавање проблема и методе претраживања; 
Учење коришћењем примера; Разумевање и обрада 
природних (и вештачких) језика; Аутоматско програмирање;  
Рачунарски вид, распознавање узорака и анализа сцена; 
Приближно рачунање (вештачке неуронске мреже, генетски 
алгоритми, FUZZY логика); Роботика. 

 
Машинско учење (Machine Learning – ML) је 

огранак вештачке интелигенције. Машинско учење се 
базира на различитим алгоритмима који су способни да 
„уче“ на основу пређашњег искуства. У систему 
заснованом на машинском учењу се, на основу примера 
улазних података и очекиваних одговора, аутоматски 
обликује алгоритам. Зато се каже да рачунарски систем 
машинског учења „учи” или „тренира”, а не само да 
извршава алгоритам који је програмер задао. Методе 
машинског учења су генеричке (могу се примењивати у 
различитим областима и на различитим типовима података) 
али резултат учења много зависи од квалитета скупа 
података за тренирање (које често треба семантички 
означити, додатно структуирати и очистити). Машинско 
учење се, као и други сегменти вештачке интелигенције, 
примењује у свим областима индустрија и повећава тражњу 
за квалификованим професионалцима.  

Машинско учење се примењује у економији, 
маркетингу, онлајн рекаламама, системима за 
препоручивање, управљању роботима (и интерфејси мозга 
са машином), анализи друштвених мрежа, финансијским 
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прогнозама, анализама, извештајима, ревизијама и детекцији 
финансијских превара, менаџменту људских ресурса, 
енергетици (прогнозе енергетске потражње, прогнозе 
електричног оптерећења, предвиђање цена енергената нпр. 
гаса или угља), квантитативној прогнози времена, процени 
пољопривредне производње, образовању (предвиђање 
успеха студената, тријажа факултета), науци (ботаничка 
класификација, препознавање гена, анализа и евалуација 
биолошких система и екосистема), медицини, медицинској 
дијагностици (и праћењу здравственог стања),  хемијској 
информатици, биоинформатици, за претраживање 
информација, за препознавање говора и текста, превођење, 
рачунарске игре и друго. 

 
Примена машинског учења и вештачке интелигенције у 

компанијама 
 

Машинско учење је област вештачке 
интелигенције која користи науку о подацима у циљу 
конструисања алгоритама и рачунарских система који су 
способни да се адаптирају на нове ситуације и уче на бази 
искуства. 

Машинско учење користи генерализацију 
постојећих података као основ за предвиђање нових.  

Кроз алгоритме за машинско учење, на пример, 
компанија прикупља статистичке и историјске податке о 
типичним куповинама које купац обавља, и у стању је да 
идентификује било коју „сумњиву“ активност која је изван 
статистичке норме. Ова „аномалија“, односно неуобичајено 
понашање, се затим означава и аутоматски, у реалном 
времену, шаље се одговарајуће обавештење власнику 
картице. Алати машинског учења користи се од стране 
финансијских институција и за решавање различитих 
интерних изазова, укључујући смањење оперативних 
трошкова и повећање продуктивности запослених 
уклањањем дуплих слојева људске интеракције.  

Машинско учење се сада може користити за 
препознавање корисника, пружање персонализованих услуга 
и за изградњу лојалности (компанија нуди предлоге који се 
заснивају на понашању корисника). Такође, на основу 
машинског учења могу се комбиновати подаци о 
трансакцијама са подацима из других извора, и на тај начин 
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омогућити компанијама и банкама да боље разумеју 
понашање корисника.  

Познавањем корисничких преференција, може се 
предвидети њихова следећа куповина и подстицати 
коришћење платних картица. Алати машинског учења могу 
помоћи да се уклони комплексност интеракције са 
клијентима, да се побољша искуство корисника и да се 
смање трошкови. [50] 

Примена роботике, вештачке интелигенције и 
машинског учења у фабрикама и паметним фабрикама (о 
томе је већ било речи у другом поглављу уџбеника) доводи 
до аутоматизације пословања и машине/роботи преузимају 
неке послове. На тај начин примена ове технологије може 
утицати на смањење броја неких радних места, али зато 
ствара могућност за отварање нових креативнијих 
управљачких радних места у фабрикама и послова 
надгледања и контроле. Истовремено се повећава тражња за 
висококвалификованом радном снагом која има знања и 
способности да обавља нове послове који су повезани са 
овом технологијом. Истраживачка компанија Форестер 
предвиђа да ће вештачка интелигенција, машинско учење и 
аутоматизација створити 9% нових радних места у САД до 
2025. године. [4]  

Примена вештачке интелигенције и машинског учења 
је важна и за привреду Србије и за наше друштво, па је Влада 
Републике Србије донела Стратегију развоја вештачке 
интелигенције у Републици Србији за период 2020. до 2025. 
године. Планирано је следеће, 2025. године, Србија донесе 
Закон о вештачкој интелигенцији (ЕУ већ има тај закон) 
који би требало да обезбеди заштиту података о личности 
(заштита људских права) и заштиту интелектуалне својине. 

Стратегијом за развој вештачке интелигенције у 
Републици Србији за период 2020–2025. године утврђују се 
циљеви и мере за развој вештачке интелигенције чија 
имплементација треба да резултира економским растом, 
унапређењем јавних услуга, унапређењем научног кадра и 
развојем вештина за послове будућности.  

Реализација мера Стратегије би требало да осигура да 
се вештачка интелигенција у Србији развија и примењује на 
безбедан начин и у складу са међународно препознатим 
етичким принципима како би се искористио потенцијал ове 
технологије за унапређење квалитета живота сваког 
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појединца и друштва у целини, као и за достизање Циљева 
одрживог развоја.  

Стратегија је усклађена са Европском иницијативом 
о вештачкој интелигенцији којом је утврђена политика 
Европске комисије у области вештачке интелигенције. У том 
контексту, Република Србија као кандидат за чланство у 
Европској унији, али и као учесница у оквирном програму 
Европске уније за истраживање и иновације настоји да 
обезбеди неопходну меру усклађености са Европском унијом 
која ће омогућити потпуну интеграцију у Европски 
истраживачки простор и још тешњу сарадњу. [74] 

Стратегија користи широко прихваћену дефиницију 
вештачке интелигенције коју је понудила независна 
експертска група Европске комисије у извештају о 
дефинисању вештачке интелигенције: 

„Вештачка интелигенција (ВИ) односи се на 
системе који показују разумно, интелигентно понашање 
на основу анализе свог окружења и доносе одлуке – са 
одређеним степеном аутономије – да остваре конкретне 
циљеве. Системи засновани на вештачкој интелигенцији 
могу бити базирани искључиво на софтверу и деловати у 
виртуелном свету (на пример, виртуелни асистенти, 
софтвери за анализу фотографија, интернет претраживачи, 
системи за препознавање говора и лица) или могу бити 
уграђени у уређаје – хардвер (на пример, напредни роботи, 
аутономна возила, дронови и слично).“  У стратегији се 
истиче да не постоји универзално прихваћена дефиниција 
вештачке интелигенције и да са убрзањем развоја вештачке 
интелигенције у 21. веку, научници и стручњаци су у 
континуираном процесу ревидирања њене дефиниције. [74] 

„Студије указују и да би вештачка интелигенција у 
наредних 15 година могла да удвостручи годишње стопе 
глобалног економског раста. Очекује се три начина 
утицаја на раст: унапређењем продуктивности рада до чак 
40% услед иновативних технологија које ће омогућити да 
исти број радника уради више, стварањем „паметних 
машина“ у виду система и програма који ће моћи да скоро 
самостално уче и решавају проблеме и најзад, ширењем 
иновација и иновативних решења у комбинацији са другим 
секторима економије што ће допринети њиховом расту и 
развоју. McKinsey Global Institute предвиђа да ће око 70% 
предузећа имплементирати бар једну врсту технологије са 
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ВИ до 2030. док ће мало мање од половине имати читав 
спектар таквих технологија. Истраживање процењује да ће 
се глобални БДП увећати за око 1,2% годишње.  

У последњих неколико година, велики број државних 
институција широм света је увео такозване чет ботове 
(chatbot) односно виртуелне асистенте који аутоматизовано 
одговарају на питања грађана. Аустралијска пореска управа 
је 2015. године развила напредног виртуелног асистента 
„Алекса“ који може да пружи одговоре на конкретна питања 
везана за порезе, на пример: како исправити грешку у 
пореској пријави, како да се изврши увид у постојеће стање 
дуга, итд. Компанија Transport for London је креирала свој 
чет бот на Фејсбуку, путем кога се могу добити информације 
о тренутном стању или кашњењу метроа, аутобуса и 
планираним радовима у реалном времену.“ [74] 

Индекс спремности за вештачку интелигенцију је 
једини постојећи интернационални показатељ стања 
вештачке интелигенције, који пружа компаративно 
упоредиве индикаторе за велики број држава света (194). 
Овај Индекс је још увек у развоју. Индекс мери једанаест 
индикатора груписаних у четири области: управљање (енгл: 
governance), инфраструктура и подаци, вештине и 
образовање и јавна управа и услуге. 

 Република Србија је рангирана на 58. месту од 194 
држава, на основу Извештаја из 2019. године,  

Према подацима Народне банке Србије  о платном 
билансу Републике Србије, извоз ИКТ услуга „Услуге 
телекомуникација, компјутерске и информацијске” из године 
у годину константно расте (од 2014. године до сада повећава 
се за 20% до 25%  годишње).  ИКТ индустрија подељена је на 
сектор телекомуникација и сектор информационих 
технологија - ИТ сектор: у 2016. години је у Војводини 
постојало 304 компаније чија је доминантна активност извоз 
ИТ услуга и софтвера, које запошљавају преко 10.000 особа и 
представљају 47% укупне ИТ радне снаге у Србији. На 
основу ових података, може се закључити да  скоро половина 
ИТ радне снаге у Србији ради у компанијама које извозе ИТ 
софтвер и услуге. Просечан приход по запосленом је у 2016. 
био 38.000 евра, док је додата вредност по раднику била 
29.000 евра. [74] 

Анализа структуре стартап предузећа из области  
информационо комуникационих технологија показује да се 
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највећи број предузећа из ове области бави блокчеин 
технологијама и гејмингом. 

Део ИТ сектора или стартапи у Србији се бави 
вештачком интелигенцијом, али не постоје истраживања која 
дају прецизне податке о броју компанија и њиховим 
економским показатељима. Приватни сектор који се бави 
развојем и применом производа на бази вештачке 
интелигенције чине углавном мале или средње компаније 
најчешће фокусиране на узак спектар производа и углавном 
на примени постојећих технологија у оквиру вештачке 
интелигенције. Вештачка интелигенција је присутна и у 
пројектима већих ИТ компанија, али удео таквих 
пројеката у пословању најчешће није велики. У Србији нема 
ИТ компанија које су глобални лидери у области вештачке 
интелигенције. 

Привредна комора Србије основала је Центар за 
дигиталну трансформацију (ЦДТ), који подржава 
дигиталну трансформацију српске привреде кроз 
едукације, саветовање, и стварање стратешких партнерстава 
са носиоцима технологија и компанијама које би у свом 
пословању примењивале ова решења. То је национални хаб 
иновативних пракси усмерен првенствено ка микро, малим 
и средњим предузећима.  

 
Примена вештачке интелигенције у здравству 

 
Вештачка интелигенција примењује се у медицини  

у свету, али и у Србији, и најважнију улогу има у 
дијагностиковању ретких болести. У недавно објављеном 
видео прилогу Светског економског форума (World Economic 
Forum) и Центра за четврту индустријску револуцију Србије, 
говори се о развоју у здравственом сектору Србије, где алат 
заснован на вештачкој интелигенцији има трансформативну 
улогу у дијагностиковању ретких болести. Овај алат, 
развијен је под окриљем БИО4 Кампуса, кроз 
сарадњу Истраживачко-развојног института за вештачку 
интелигенцију Србије и компаније Такеда, и уз подршку 
Ц4ИР Србија. То је значајан напредак у области прецизне 
медицине и бриге о пацијентима.  

Из оваквог примера видимо да је вештачка 
интелигенције изазвала револуцију у дијагностици и лечењу 
ретких болести (нудећи рану дијагнозу пацијентима који су 
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се дуго суочавали с проблемом непрепознатих или погрешно 
дијагностикованих стања). Овај алат користи софистициране 
алгоритме и могућности машинског учења. Вештачка 
интелигенција може анализирати сложене медицинске 
податке са неупоредивом брзином и тачношћу, тако 
препознаје обрасце и аномалије које традиционалне 
дијагностичке методе можда неће уочити. 

Потенцијал вештачке интелигенције у здравственој 
заштити је огроман и пружа решења која традиционалне 
методе не могу обезбедити. Вештачка интелигенција може 
значајно побољшати исходе за пацијенте и унапредити 
квалитет живота. Ова иновација јача здравствени систем 
Србије и даје пример другим земљама да применом сличне 
технологије унапреде глобалне стандарде здравства. Важност 
коришћења вештачке интелигенције у медицини огледа се у 
обезбеђењу здраве радне снаге за предузећа и привреду, 
смањење трошкова и побољшање продуктивности рада. 

 
Примена вештачке интелигенције у предвиђању 

катастрофалних ризика и сектору осигурања 
 
Системи вештачке интелигенције помоћу машинског 

учења, на бази поређења са подацима из прошлости, могу да 
аутоматски препознају промене на сателитским снимцима 
земље, или активности на друштвеним мрежама, које 
упозоравају на опасност од катастрофалних догађаја. 
Историјски подаци помажу AI системима да „науче“ који 
фактори доприносе, или који догађаји претходе 
катастрофама, да би могли да предвиде њихов настанак у 
будућности на бази Big Data анализе у садашњости. Са 
порастом обима података повећава се и тачност предвиђања. 

Извори великих података о природним катастрофама 
могу бити: сателити, беспилотне летелице, Интернет ствари, 
симулације, просторни подаци, crowdsourcing, платформе 
друштвених медија (нпр. Twitter, Facebook, YouTube) и 
уређаји за навигацију. 

Технологије попут вештачке интелигенције и 
машинског учења омогућују да се ти комплексни, 
фрагметисани подаци преведу у информације које ће бити 
корисне за управљање катастрофалним ризицима.  

Вештачка интелигенција користи се у моделирању 
катастрофалних ризика. Анализом великог обима 
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сеизмичких података може се предвидети на којим 
локацијама и са којом јачином ће настати земљотреси. 
Машинско учење омогућује да се идентификују акустични 
сеизмички сигнали на основу чијих статистичких 
карактеристика може прецизно да се израчуна време до 
наступања наредног потреса. На бази топографије подручја и 
података о објектима и саобраћају, симулирају се штете у 
случају да се земљотрес деси, а затим врши поређење са 
историјским подацима. У Јапану се већ користе системи 
засновани на вештачкој интелигенцији који анализирају 
сателитске снимке земље како би се оценила вероватноћа 
наступања земљотреса или цунамија на одређеном подручју. 
На основу мониторинга инфраструктуре, ти системи могу да 
детектују и недостатке на различитим објектима (зградама, 
мостовима, саобраћајницама) који их чине нарочито 
подложним оштећењима уколико се земљотрес деси. Тако се 
добија оцена учесталости и интензитета ризика земљотреса, 
и омогућује предузимање превентивних мера ради 
минимизације штетних последица.  

Уз помоћ сателита, AI системи такође могу да 
предвиђају кретање и интензитет олујних ветрова. Користи 
се машинско учење за симулацију олујних ветрова и 
креирање мапа ризика које показују вероватноћу достизања 
задате брзине ветра по појединим подручјима. У сарадњи са 
NASA-ом, у Сједињеним Америчким Државама развијена је 
платформа за оцену интензитета урагана на бази машинског 
учења, која се показала шест пута бржом од 
конвенционалних метода праћења олујних ветрова.  

Апликације на бази вештачке интелигенције користе 
податке о количини падавина и нивоу речних водостаја за 
симулацију поплава у циљу њиховог предвиђања и 
мониторинга. Применом техника машинског учења, 
научници су развили модел за предвиђање штета услед 
поплава који је заснован на историјским подацима о штетама 
и хидрометеоролошким Big Data. такав модел компаније 
Google у Индији предвиђа где и када може да настане 
поплава, и са коликим интензитетом штета. Модели 
предвиђања поплава засновани на машинском учењу и 
вештачкој интелигенцији показују већу тачност од 
традиционално коришћених, физички заснованих 
хидролошких и статистичких модела.  
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Неке од технологија моделирања катастрофалних 
ризика користе (ре)осигуравајуће компаније. Big Data 
аналитика интегрише и великом брзином процесуира 
податке о штетама, осигураним објектима, условима 
осигурања и реосигурања. На основу овако добијених оцена 
ризика (на нивоу региона или града и на нивоу адресе) могу 
се прецизније одредити максималне могуће штете, премије 
осигурања и резерви које ће бити адекватне за покриће 
стварних ризика, што позитивно утиче на солвентност 
(ре)осигуравача. Дронови и сензори омогућавају бржу 
процену штета након катастрофа. Тако се развијају нови 
производи осигурања ка што је индексно осигурање у 
пољопривреди. 

Поред прецизности и ефикасности која је потврђена у 
теорији и пракси, модели мерења катастрофалних ризика 
засновани на машинском учењу и вештачкој интелигенцији 
имају одређена ограничења. Њихов квалитет зависи од 
квалитета података из којих се „учи“ о катастрофама. Ако 
су подаци оскудни или нерепрезантивни, учење неће бити 
потпуно. Зато треба обогаћивати податке интерполацијом 
недостајућих помоћу вештачких неуронских мрежа. 
Присутан је „проблем генерализовања“, као могућност да 
систем не може да предвиди догађаје за које није 
„истрениран“, тј. који нису обухваћени расположивим 
скупом опсервација. Постоје и ограничења у приступу 
подацима, аналитички и други проблеми.  

 
Примена машинског учења и вештачке интелигенције у 

финансијским институцијама 
 
Финансијскe институције се слажу да вештачка 

интелигенција и машинско учење више нису футуристичке 
визије.  

Анализа података о трансакцијама, применом 
алата машинског учења и вештачке интелигенције, све 
више добија на значају, па је реално очекивати да 
традиционалне банке постану „интелигентне банке“. 

Применом алата машинског учења могу се 
приказати карактеристике сваког рачуна на основу 
података о трансакцијама и изградити модел за предвиђање 
најприкладније понуде за сваког клијента. 
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Банке и пружаоци платних услуга користе податке о 
трансакцијама да персонализују услуге и „циљају“ награде 
за лојалност за одређене особе. Појединачни подаци на нивоу 
трансакција могу помоћи банкама и пружаоцима платних 
услуга да добију сазнања о интересима клијената, њиховим 
хобијима и финансијској позицији. [50] 

Једна од најзначајнијих новина у платном систему 
која се развила захваљујућу машинском учењу су инстант 
плаћања. Систем инстант плаћања примењује се у свету, у 
Европи и у Србији. Од 1. априла 2019. године банке у Србији 
су у обавези да својим корисницима омогуће услугу инстант 
плаћања на продајном месту (физичком или виртуелном). 

Купац може да плати коришћењем QR кода, и то на 
два начина. Један начин је да купац генерише на свом 
мобилном телефону QR код, који ће затим трговац 
скенирати, а други да трговац буде тај који ће генерисати QR 
код на свом продајном месту, а купац га скенирати и на тај 
начин платити. Ради подстицања веће употребе „паметних” 
мобилних телефона за свакодневна плаћања, Народна банка 
Србије, у сарадњи с представницима Привредне коморе 
Србије и Удружења банака Србије, припремила је документ 
Препоруке за употребу QR кода при приказивању елемената 
налога за пренос, којим се стандардизују елеменати налога за 
пренос (трансфер одобрења) којим се започиње плаћање, а 
који су садржани у QR коду на штампаним рачунима – 
фактурама, као и приликом инстант плаћања на интернет и 
физичким продајним местима, када наведени код презентују 
трговац (на таблету или POS терминалу), односно купац (у 
апликацији за мобилно банкарство). Плаћања коришћењем 
QR кода смањују трошкове платних трансакција и чине 
електронска плаћања једноставнијим. Довољно је само да 
корисник усмери камеру телефона и скенира QR код да би 
започео плаћање. Популарност QR кода код мобилних 
плаћања у свету стално расте, што је у складу с растом броја 
корисника „паметних” телефона. Поред тога што убрзава 
процес плаћања, овај систем представља и праву 
конкуренцију картичним плаћањима, посебно зато што 
омогућава трговцу да му новчана средства буду одмах 
доступна на рачуну, без потребе да чека неколико дана као 
код плаћања картицом. [50] 

Глобална индустрија плаћања доживљава промену 
под утицајем развоја информационо комуникационе 
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технологије у области машинског учења и вештачке 
интелигенције.  

Платни системи, у којима традиционално доминирају 
банке, изложени су све већој конкуренцији нових учесника, 
од којих су већина небанкарске институције. Заштита 
података и приватности критични су фактори сигурности 
плаћања у дигиталном окружењу. Иако још увек постоје 
одређене недоумице, инстант плаћања све више постају 
алтернатива постојећим инструментима плаћања.  

Савремени трендови дигиталне трансформације у 
платним системима, пре свега увођење система инстант 
плаћања, од стратешког су значаја за даљу модернизацију и 
платног система Србије трендови у платним системима. [50] 

   
Примена машинског учења у финансијама и на 
финансијском тржишту и другим тржиштима 
 
Машинско учење и вештачка интелигенција, 

поред многих области, примењују се и у предвиђањима 
на финансијском тржишту. Глобализација и убрзани 
процес дигиталне трансформације под утицајем криза на 
светском нивоу намеће потребу предвиђања кретања цена 
акција и других финансијских инструмената. Евидентно је 
да постоји утицај машинског учења на предвиђање цена 
акција.  

Примена машинског учења у области финансија није 
новина, али развојем вештачке интелигенције и развојем 
различитих модела, све чешће се користи у области 
финансијских тржишта и берзе (Machine learning predictions 
on financial market). Берза је водећи индикатор економског 
раста, јер ако берза послује добро тада и привреда добро 
функционише. Поред различитих алгоритамских модела 
машинског учења појављује се и хибридни модел који се 
базира на сарадњи између експерата и машина (машинског 
учења). 

До сада најчешће коришћен модел за машинско учење 
јесте неуронска мрежа, док у последње време нагли скок 
бележи „дубоко учење“ (deep learning). Такође, мешавином 
области лингвистике, рачунарства и вештачке интелигенције 
долази се до NLP (Natural Language Processing) технологије 
која се примењује у финансијама.  
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Примена машинског учења за предвиђање на 
финансијском тржишту има за циљ предвиђање будућих 
кретања на берзи на кратак рок и на дужи рок. Различите 
берзе са својим специфичностима могу имати различите 
импликације када је реч о примени машинског учења.  

Предвиђања на берзи SMP (Stock Market 
Prediction) користе научници који своје прогнозирање 
базирају на временским серијама које посматрају прошле 
податке и предвиђају будуће. Генеричка шема за предвиђање 
на берзи (SMP) састоји се из три области: типови података 
(текстуални и тржишни подаци), машинско учење и методе 
за предобраду података. Код текстуалних података највећи 
изазов је претварање информација у виду текста у нумеричке 
вредности како би се то могло искористити као инпут за 
модел. Тржишни подаци обухватају историјске, нумеричке 
податке (цене). 

SMP предвиђања на берзи користе следеће методе 
машинског учења:  

- Artificial Neural Networks (ANN), 
- Support Vector Machine (SVM), 
- Naïve Bayes (NB),  
- Genetic Algorithms (GA), 
- Fuzzy Algorithms (FA), 
- Deep Neural Networks (DNN), 
- Regression Algorithms (RA) и 
- Hybrid Approaches (HA). [56] 

Ово коришћење машинског учења за предвиђања 
кретања на берзи (финансијском тржишту) полази од 
становишта да је берза подложна утицају друштвених мрежа 
и да је осетљива на сајбер нападе. Закључак је да је SVM 
најпопуларнија и најчешће коришћена метода (да пружа 
тачније и брже предикције).  

Друга истраживања су показала да друштвене мреже 
представљају веома важан извор информација и фаворизују 
Твитер када је реч о утицају друштвених мрежа на 
предвиђање кретања на берзи.  

Проблем употребе машинског учења може бити везан 
и за карактеристике одређене берзе. Машинско учење има 
одличан ниво предиктивне моћи када је реч о акцијама на 
неким берзама (нпр. кинеска берза. неуронске мреже) и на 
другим тржиштима која имају различите карактеристике од 
тржишта Сједињених Америчких Држава.  
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Машинско учење примењује се у планирању 
(прогнози, истраживању) кретања цена сирове нафте: 
најбољи резултат предвиђања дао је LGBM (Light Gardient-
Boosting Machine) модел.  

Креиране су и апликације са машинским учењем које 
се користе за: предвиђања одређивања цена имовине, 
предвиђања банкрота и откривања аномалија у финансијском 
извештавању и бодовања ризика.  

Добар модел машинског учења треба да обухвата 
тренд и најважније карактеристике дистрибуције које ће 
утицати на будуће податке, а не модел који уклапа подакте са 
свим њиховим несавршеностима. Проблем рада и примене 
ML алгоритма су непредвидиви догађаји који могу да 
наступе у наредном временском периоду. ML алгоритми 
могу имати одлична предвиђања уколико се употребе како 
треба. [56] 

Хибридни модел је коришћење и експерата (људи) и 
машина (машинског учења, алгоритама). Нека истраживања 
на европским берзама показала су да се, правом 
комбинацијом експерата и машина, може добити резултат 
који би најбољи експерт из одабране групе добио сам или 
резултат бољи од тога.  

Главна предност машина, машинског учења, је 
могућност обраде великог броја података. У хибридном 
систему човек, експерт првенствено има улогу да 
припомогне код обезбеђивања релевантних улазних 
података машини, а после је потребан и за тумачење 
података. [56] 

За побољшање ефикасности предвиђања финансијског 
тржишта могу се користити савремене методе рударења 
података и примена вештачке интелигенције. [56] 

Машинско учење користи се како би се побољшало 
доношење одлука за трговину акцијама.  

Машинско учење има значајан утицај на предвиђање 
будућих кретања на финансијском тржишту. Вештачка 
интелигенција ову област може значајно унапредити, али је 
ова област још увек недовољно истражена. Досадашња 
искуства показују да су ефекти углавном позитивни, али се 
лошом применом или лошим обезбеђивањем улазних 
података може доћи до погрешних предвиђања.  

 
 



 111

 
 

РЕЗИМЕ 
 
 
Big data аналитика је прикупљање и обрађивање, 

организовање и анализирање великих сетова података (big 
data) из различитих извора како би се открили модели 
понашања или вредности као основа за исправне пословне 
одлуке. 

Big Data представља нове технологије, технике и 
алате за рад са подацима који имају нове особине (обим, 
структуру, брзину), али и нова знања, вештине и начине на 
који се подаци прикупљају, обрађују, анализирају и 
трансформишу у информације и одлуке, с циљем да се на 
њиховој основи гради конкурентска предност.  

Институт Светског економског форума дефинише Big 
Data као базу података чија величина превазилази 
могућности традиционалних база података и софтвера за 
прикупљање, обраду, анализирање и чување података. 
Big Data не подразумева само раст количине података, већ и 
чињеницу да су подаци у великој мери неструктурирани и да 
потичу из различитих извора (друштвених мрежа, паметних 
телефона, таблета, сензора који су уграђени у различите 
уређаје и машине). Нагли раст количине и разноврсности 
података и могућности њиховог прикупљања и обраде у 
реалном времену може се посматрати као нова развојна фаза 
дигиталне ере - Big Data ера.  

Раст количине и разноврсности података и раст 
брзине генерисања, прикупљања и обраде података условили 
су развој Big Data технологија. Можемо говорити о 
унутрашњој (електронско слање пословних докумената у све 
делове предузећа) и спољној интеграцији података  
(успостављање одређених база података које заједнички 
користе предузеће и пословни партнери). 

Коришћење Интернета омогућава јефтини глобални 
маркетинг са огромном базом потенцијалних купаца. 
Производна предузећа могу производе нудити директно и 
дистрибуирати без посредника. Предузећа могу анализом 
података о посетиоцима на Web-у сазнати потребе купаца.  

Big Data технологија мења начин на који предузећа 
стиче и одржава конкурентку предност. Big Data технологије 
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представљају детерминанту окружења и суочавају предузеће 
са великом количином података из различитих извора. Big 
Data технологије су ресурс организације који омогућава 
предузећима, која их примењују, да све те податке искористе 
и на њиховој основи изграде конкурентску предност.  

Big Data технологије су заступљене и у великим и 
средим и малим и микро предузећима, у предузећима из 
различитих делатности. Big Data технологија утиче на 
организациони дизајн и параметре организационе структуре. 
Организациони дизајн изграђен на Big Data технологијама и  
Big Data технологије уграђене у све димензије 
организационог дизајна (стратегије, структуре и њене 
параметре, људе и процесе) су фактори успеха предузећа. 
Организациони дизајн је битан фактор прилагођавања 
организација новом окружењу, које опет повратно утиче на 
дизајнирање предузећа. При томе се некада нове шансе 
искористе у оквиру постојеће форме предузећа, а некада се 
конституишу нове организационе форме. Данас подаци 
постају полуга иновативности, конкурентности и 
продуктивности, кључни покретач иновација и креативне 
деструкције, значи покретач предузетништва. 

Са увођењем Big Data технологија, у предузећима се 
појављују нова радна места, јер је за рад са Big Data 
технологијом неопходно имати запослене са одговарајућим 
знањима, вештинама и способностима (нпр. Data Scientist, 
Data Engineer i Big Data Architect и руководећа места Chief 
Data Officer, Chief Analytics Officer, Chief Digital Officer). За 
обављање послова везаних са Big Data технологијама 
потребна су чврста (програмирање, статистика, аналитика)  и 
мека знања (креативнос, пословна знања, вештине 
комуникације). Примена Big Data мења номенклатуру 
послова и систематизацију радних места. Big Data 
технологија мења и радна задужења запослених: 
стандардизација активности и формализација понашања.  

Применом Big Data технологија могу да се побољшају 
и механизми координације у предузећима, повећава се 
контрола реализације радних задатака, побољшава се 
трансфер знања и управљање.  

Internet of Things (IoT) или Интернет ствари и IoT 
мреже су једна од најзначајнијих технолошких иновација 
која доприности развоју пословне комуникације, а потом и 
укупној успешности пословања.  
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Интеграција великог броја информационих система и 
мрежа довела је до глобализације пословања преко глобалне 
рачунарске мреже. Успешност пословања предузећа зависи 
од проналажења места у светској подели рада. Предузећа  
постају део глобалних пословних процеса, умрежена су 
међусобно и са јавном администрацијом, комуникација је 
брза и једноставна, тренутно се преносе велике количине 
података на велике удаљености, добра и услуге се дигитално 
испоручују, уз директно плаћање путем Интернета. Примена 
IoT апликација ствара паметне инфраструктуре у области 
саобраћаја, енергије, водоснабдевања и јавних услуга. 

Internet of Things је мрежа физичких објеката 
(предмета) повезаних електроником, сензорима и софтвером 
чиме је омогућена њихова контрола и управљање тим 
предметима преко постојеће мрежне инфраструктуре. Тиме 
су створени предуслови за интеграцију физичког света и 
рачунарских система. Постоји више дефиниција IoT. 

Internet of Things је серија нових независних система 
који функционишу у оквиру сопствене инфраструктуре која 
је делимично базирана на постојећој интернет 
инфраструктури. (дефиниција Европске комисије). 

 Internet of Things (IoT) укључује три основна типа 
комуникације: комуникација од ствари до особе (things-to-
person – T2P), комуникација од ствари до ствари (things-to-
things– T2T) и комуникација од машине до машине (machine-
to-machine – M2M). ЕК је указала да је комуникација од 
машине до машине подскуп у концепту IoT. За умрежавање 
предузећа сада важну улогу има и 5G мрежа са својим 
иновацијама и апликацијама. 

3Д штампање (адитивна производња) је иновација 
која се примењују у предузетништву за стварање, 
дизајнирање и производњу објеката сложене геометрије. 
Производња је исплатива и у малим серијама. 3Д штампа је 
спој дигиталног дизајна и материјалне реализације, који 
омогућавају креирање тродимензионалних објекта 
техником слој по слој. 3Д штампачи, за разлику од 
традиционалне производње, ефикасно производе алате и 
калупе који су кључни у масовној производњи, посебно у 
секторима као што су ваздухопловство и развој сложених 
механичко-електричних производа. 3Д штампа примењује се 
у авио и аутомобилској индустрији, архитектури, медицини и 
другим областима. 
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Кључни покретачи четврте индустријске 
револуције су технологије које оспобљавају компјутере 
да „мисле“ као људи и да, брже него икада раније, 
обрађују огромне количине података (Schwab & Davis, 
2018). На технологијам, које креирају програме који 
оспобљавају компјутере да „мисле“ као људи, развила се 
вештачка интелигенција, роботика и машинско учење 
као део вештачке интелигенције. 

Постоји више дефиниција вештачке интелигенције. 
Вештачка интелигенција је научна дисциплина 

која се бави изградњом компјутерских система чије се 
понашање може тумачити као интелигентно. 

Вештачка интелигенција је грана рачунарске 
(компјутерске) науке која се бави проучавањем и 
обликовањем рачунарских система који показују неки 
облик интелигенције. Ти системи могу учити, доносити 
закључке о свету који их окружује. Разумеју природни језик 
па могу спознати сложене визуелне сцене и обављати друге 
вештине за које се захтева човеков тип  интелигенције. 

Вештачка интелигенција (ВИ) односи се на системе 
који показују разумно, интелигентно понашање на основу 
анализе свог окружења и доносе одлуке – са одређеним 
степеном аутономије – да остваре конкретне циљеве. 
Системи засновани на вештачкој интелигенцији могу 
бити базирани искључиво на софтверу и деловати у 
виртуелном свету (нпр. виртуелни асистенти, софтвери за 
анализу фотографија, интернет претраживачи, системи за 
препознавање говора и лица) или могу бити уграђени у 
уређаје – хардвер (на пример, напредни роботи, аутономна 
возила, дронови и сл.). - Дефиниција Европске комисије 

Стратегијом за развој вештачке интелигенције у 
Републици Србији за период 2020–2025. године утврђују се 
циљеви и мере за развој вештачке интелигенције чија 
имплементација треба да резултира економским растом, 
унапређењем јавних услуга, унапређењем научног кадра и 
развојем вештина за послове будућности. Према Индексу 
спремности за вештачку интелигенцију Србија је на 58. 
месту од 194 држава. Србија је извозник ИКТ услуга. 

  
Машинско учење (Machine Learning – ML) је огранак 

вештачке интелигенције, који се базира на различитим 
алгоритмима који су способни да „уче“ на основу пређашњег 
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искуства. Машинско учење и вештачка интелигенција се 
примењују у свим гранама индустрија и у другим областима.  

Машинско учење је област вештачке интелигенције 
која користи науку о подацима у циљу конструисања 
алгоритама и рачунарских система који су способни да се 
адаптирају на нове ситуације и уче на бази искуства. 
Машинско учење користи генерализацију постојећих 
података као основ за предвиђање нових.  

Кроз алгоритме за машинско учење компанија 
прикупља статистичке и историјске податке о нпр. типичним 
куповинама које купац обавља. Алате машинског учења 
користи компаније, предузећа и финансијске институције 
при реализацији различитих пословних активности и тиме 
смањују трошкове и повећавају продуктивност запослених.  

Машинско учење се може користити за препознавање 
корисника, пружање персонализованих услуга и за изградњу 
лојалности. Коришћењем машинског учења могу се подаци о 
трансакцијама комбиновати са подацима из других извора и 
тако компанија и банка могу разумети понашање корисника. 
Познавањем преференција корисника, може се предвидети 
следећа куповина и подстицати куповина и плаћање. Алати 
машинског учења могу подстаћи интеракцију са клијентима, 
побољшати искуство корисника и смањити трошкове.  

Примена роботике, вештачке интелигенције и 
машинског учења у фабрикама и паметним фабрикама  
доводи до аутоматизације пословања у којој 
машине/роботи преузимају једноставне техничке послове, 
смањује се број неких радних места, али зато ствара 
могућност за отварање нових креативнијих управљачких 
радних места у фабрикама и послова надгледања и контроле. 
Може се очекивати да ће примена вештачке интелигенције, 
машинског учења и аутоматизација створити доста нових 
радних места.  

Глобална индустрија плаћања доживљава промену 
под утицајем развоја информационо комуникационе 
технологије у области машинског учења и вештачке 
интелигенције.  

Анализа података о трансакцијама, применом алата 
машинског учења и вештачке интелигенције је све више  
заступљена па се може очекивати да традиционалне банке 
постану „интелигентне банке“.  
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Природне катастрофе није могуће избећи али је, 
захваљујући технолошком напретку, могуће умањити њихове 
последице. Нове технологије, попут аналитике великих 
података, вештачке интелигенције и машинског учења, 
доприносе унапређењу мерења катастрофалних ризика и 
управљања њима. Модели мерења катастрофалних ризика 
који се развијају у ери дигитализације одликују се високом 
тачношћу и брзином предвиђања катастрофалних догађаја и 
њихових штетних последица. Користи од оваквих модела 
имају и (ре)осигуравајуће компаније: ови модели омогућују 
прецизније одређивање премије осигурања у складу са 
стварним ризицима. Ипак, треба имати у виду да нове 
технологије, попут вештачке интелигенције, само опонашају 
алгоритам људског расуђивања. Њихове компаративне 
предности су брзина и способност обраде велике количине 
података, али оне нису непогрешиве у предвиђању будућих 
догађаја. Поузданост прогноза зависи од квалитета података 
на којима се оне заснивају. Пошто се ти подаци односе на 
догађаје који су се већ десили, ефекти климатских промена 
на учесталост и интензитет природних катастрофа остају ван 
домета нових технологија. У процесу мерења и управљања 
катастрофалним ризицима, нове технологије могу бити само 
помоћно средство, али никако не и замена за човека. 

Вештачка интелигенција примењује се у медицини 
и здравству у свету, али и у Србији. Најважнију улогу има у  
дијагностиковању ретких болести и омогућава напредак у 
области прецизне медицине и бриге о пацијентима.  

Машинско учење, поред многих области, примењује 
се и у предвиђањима на финансијском тржишту, а и 
вештачка интелигенција има све већу примену у области 
предвиђања на берзи и у финансијама уопште. 

Машинско учење користи се како би се побољшало 
доношење одлука за трговину акцијама.  

Машинско учење има значајан утицај на предвиђање 
будућих кретања на финансијском тржишту. Вештачка 
интелигенција ову област може значајно унапредити. 
Досадашња искуства показују да су ефекти углавном 
позитивни, али се лошом применом или лошим избором 
улазних података може доћи до погрешних предвиђања.  

Примена машинског учења за предвиђање на 
финансијском тржишту има за циљ предвиђање будућих 
кретања на берзи на кратак и на дуги рок. 
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Динамична кретања у финансијама намећу потребу 
предвиђа кретања цена акција и других финансијских 
инструмената. Евидентно је да постоји утицај машинског 
учења на предвиђање цена акција. Примена машинског 
учења финансијама није новина, а развојем вештачке 
интелигенције све чешће се користи у области финансијских 
тржишта и берзе. До сада најчешће коришћен модел за 
машинско учење који се користи за предвиђање на 
финансијском тржишту је неуронска мрежа, док у последње 
време нагли скок бележи „дубоко учење“. Осим за 
предвиђања кретања цена акција, машинско учење се може 
користити и за предвиђања банкрота, предвиђања ризика, 
предвиђања кретања цена некретнина и цена нафте.  

Поред различитих алгоритама, модел машинског 
учења појављује се и као хибридни модел који се базира на 
сарадњи између експерата и машинског учења. 

Закључци до којих смо дошли при анализи примене 
машинског учења и вештачке интелигенције за предвиђања 
на финансијском тржишту може се генерално односити и на 
примену машинског учења у предвиђању у другим 
областима: 1) машинско учење има значајан утицај на 
предвиђање будућих кретања на финансијском тржишту и 
другим тржиштима: 2) предвиђања су често тачна 
захваљујући коришћењу најважније предности машинског 
учења - могућност обраде и процесуирања великог броја 
података; и 3) добром применом модела и добрим избором 
улазних података може се доћи до прецизнијих и тачнијих 
предвиђања. Зато се за предвиђања често користе хибридни 
модел - коришћење и експерата и машинског учења. 

Машинско учење се примењује у економији, 
маркетингу, онлајн рекаламама, управљању роботима, 
анализи друштвених мрежа, финансијама и финансијским 
прогнозама, детекцији финансијских превара, менаџменту, 
транспорту, телекомуникацијама, енергетици (енергетске 
прогнозе и предвиђање цена), прогнози времена, 
пољопривредној производњи, образовању и науци 
(биолошки системи), медицини и медицинској дијагностици, 
биоинформатици, хемијској информатици, за претраживање 
информација, превођење, рачунарске игре и друго. 
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ПИТАЊА 
 
 
 

1. Како примена Big Data технологија утиче на 
конкурентску  предност предузећа? 
2. Како примена Big Data технологија у предузећима 
утиче на радна места? 
3. Који су ефекти Big data аналитике на организациони 
дизајн предузећа? 
4. Шта је Big data аналитика ? 
5. Шта је 3Д штампање (адитивна производња)? 
6. Набројте где се примењују 3Д штампа. 
7. Шта је  Internet of Things (IoT) или Интернет ствари и 
IoT мреже?  
8. Набројте где се примењују Internet of Things (IoT) или 
Интернет ствари и IoT мреже. 
9. Како Internet of Things (IoT) или Интернет ствари и IoT 
мреже утичу на пословање? 
10. Шта је Машинско учење? 
11. Како примена  Машинско учења утиче на предвиђања 
на финансијском тржишту? 
12. Шта је вештачка интелигенција? 
13. У којим се областима примењује вештачка 
интелигенција? 
14. Набројте где се примењују Машинско учење. 
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4. ПРАВНИ АСПЕКТИ ПРЕДУЗЕТНИЧКОГ 
ПОДУХВАТА 

 
У оквиру овог поглавља анализираћемо правне 

аспектр предузетничког подухвата и то правен форме 
организовања предузећа и предности и недостатке појединих 
форми. Размотрићемо шта је потребно да би се регистровало 
предузећа према важећој законској регулативи у Републици 
Србији и који се закони и прописи примењују на пословање 
предузећа. 

 
Циљ овог поглавља је да анализирамо: 
- праве форме привредних друштава, 
- предузетника као физичко лице, 
- ортачко друштво, 
- друштво с ограниченом одговрношћу, 
- командитно друштво, 
- акционарско друштво, 
- акције као власнички финансијски инструмент 
- капитал привредног друштва и минимални 

оснивачки капитал, 
- примену одредби Закона о привредним 

друштвима, 
- правна акта предузећа и привредних друштава, 
-  регистрацију предузећа и привредних друштава и 

статусне промене. 
 
У овом поглављу ће најпре бити објашњени 

организационо-институционални аспекти предузећа (које 
врсте предузећа и привредних друштава постоје, шта је 
неограничена солидарна одговорност за обавезе привредног 
друштва и предузетника и ко одговара за обавезе различитих 
форми привредних друштава). Студенти треба да науче како 
могу да региструју своје предузеће, а ако желе да се запосле 
у некој компанији какав је правни статус те компаније. 
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Поглавље 4. 
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4.5. Командитно друштво 
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од вредности  
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4 . ПРАВНИ АСПЕКТИ ПРЕДУЗЕТНИЧКОГ 
ПОДУХВАТА 

 
 
 
Правни положај привредних друштава и других 

облика организовања уређује се Законом о привредним 
друштвима („Службени гласник РС“, бр. 36/2011, 99/2011, 
83/2014, 5/2015, 44/2018, 95/2018, 91/2019 и 109/2021).  

  
Законом о привредним друштвима се прописује: 

- оснивање привредних друштава и других облика 
организовања, 

- управљање привредним друштвима и другим 
облицима организовања,  

- статусне промене привредних друштава и других 
облика организовања, 

- промене правне форме, 

- престанак и друга питања од значаја за њихов 
положај, као и 

- правни положај предузетника. 

Одредбе овог закона примењују се и на облике 
обављања привредне делатности који су основани и послују 
у складу са посебним законом, осим ако је тим законом 
другачије прописано. На акционарска друштва се примењују 
и одредбе закона којим се уређује тржиште капитала.  

При оснивању и регистрацији предузећа примењују се 
и одредбе Закона о поступку регистрације у Агенцији за 
привредне регистре („Службени гласник РС“, бр. 99/2011, 
83/2014 и 31/2019). Овим законом уређује се поступак 
регистрације, евидентирања и објављивања података и 
докумената који су предмет регистрације, евиденције и 
објављивања у регистрима и евиденцијама које води 
Агенција за привредне регистре (АПР), као и друга питања 
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од значаја за регистрацију, евиденцију и објављивање. 
Регистар је јединствена, централна, електронска база 
података и докумената који су прописани као предмет 
регистрације као и докумената на основу којих је извршена 
регистрација.  

При оснивању и регистрацији предузећа физичко или 
правно лице које жели да региструје предузеће односно 
привредно друштво може да поднесе пријаву за регистрацију 
предузећа Агенцији за привредне регистре самостално, или 
за то може да ангажује правника или неку агенцију која се 
бави регистрацијом. Треба напменути да у Агенцији постоји 
правна служба која даје правне савете у вези свих послова из 
делокруга своје надлежности, тако да образовани људи, а 
посебно они који су стекли образовање из области 
електротехнике и рачунарства могу сами да региструју своје 
предузеће, тим пре што је при регистрацији потребно и 
знање из области електронског пословања, јер се на пример 
пријаве за регистрацију сада подносе електронски. 

Најважније је научити које форме предузећа, односно 
привредних друштава постоје, какве су обавезе тих 
предузећа у погледу одговорности за обавезе друштва, као и 
у погледу пореских обавеза и обавезе подношења 
финансијских извештаја и вођења пословних књига. Ако 
региструјете неке форме привредних друштава мораћете да 
ангажујете рачуновођу који ће обављати рачуноводствене 
послове за ваше предузеће, значи мораћете или да запослите 
рачуновођу или да закључите уговор са неком 
рачуноводственом агенцијом да за ваше предузеће обавља 
књиговодствене послове. Сваки од облика организовања 
предузетничке активности има одређене предности, али и 
обавезе које се могу окарактерисати као ограничење због 
кога неким људима не одговара да се определе за такву 
форму привредног друштва. Због тога је битно да прво добро 
савладате градиво из овог поглавља, како бисте могли да се 
определите која форма привредног друштва (ортачко 
друштво, командитно друштво, друштво с ограниченом 
одговорношћу и акционарско друштво, или предузеће као 
предузетник као физичко лице) вам највише одговара. 
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4.1. Предузетник и привредно друштво 
 
 
Према важећој законској регулативи у Србији 

предузеће може да се региструје као: 
Предузетник као физичко лице или као 
Привредно друштво.  
 

Појам привредног друштва 
Привредно друштво је правно лице које обавља 

делатност у циљу стицања добити. 
Привредно друштво стиче својство правног лица 

регистрацијом у Регистар привредних субјеката у складу 
са законом о привредним друштвима и законом којим се 
уређује регистрација (закон о регистрацији). 

Привредно друштво има претежну делатност, која 
се региструје у складу са законом о регистрацији, а може 
обављати и све друге делатности које нису законом 
забрањене независно од тога да ли су одређене оснивачким 
актом, односно статутом. Посебним законом може се 
условити регистрација или обављање одређене делатности 
издавањем претходног одобрења, сагласности или другог 
акта надлежног органа. Одлуку о промени претежне 
делатности доноси скупштина друштва, ортаци, односно 
комплементари. (чл. 4. Закона о привредним друштвима). 

Предузетник 
Предузетник је пословно способно физичко лице 

које обавља делатност у циљу остваривања прихода и 
које је као такво регистровано у складу са законом о 
регистрацији и чланом 83. Закона о привредним друштвима. 
Предузетник се региструје ради обављања одређене 
делатности. 

Законом о привредним друштвима је прописано да се 
и предузетник и привредно друштво могу регистровати на 
неодређено или на одређено време. Закон садржи и одредбе о 
имовини и одговорности за обавезе, о правним актима, о 
промени правног статуса и друго. Детаљније ћемо приказати 
све наведено у наставку овог поглавља. 
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4.2. Предузетник у Србији 
 
 
 

Појам предузетника у Србији према важећој законској 
регулативи 

 
 
Предузетник је  
- пословно способно физичко лице које 
- обавља делатност  
- у циљу остваривања прихода и  
- које је као такво регистровано у складу са 

законом о регистрацији.  
(дефиниција из члана 83. Закона о привредним 
друштвима) 
Физичко лице уписано у посебан регистар, које 

обавља делатност слободне професије, уређену посебним 
прописом, сматра се предузетником у смислу овог закона ако 
је тим прописом то одређено. 

Индивидуални пољопривредник није предузетник у 
смислу Закона о привредним друштвима, осим ако посебним 
законом није другачије уређено. 

 
Време на које се предузетник региструје 

 
Предузетник се региструје: 
- на неодређено или  
- на одређено време. 

 
Имовина и одговорност за обавезе 

 
Предузетник за све обавезе настале у вези са 

обављањем своје делатности одговара целокупном својом 
имовином и у ту имовину улази и имовина коју стиче у вези 
са обављањем делатности. 

Ова одредба члана 85. Закона о привредним 
друштвима практично значи да предузетник одговара за 
обавезе настале у вези са обављањем делатности целокупном 
својом личном покретном и непокретном имовином. То 
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значи да повериоци могу сва своја потраживања према 
предузећу која не могу наплатити од предузећа да наплате из 
личне имовине предузетника.  

Предузетник има неограничену солидарну 
одговорност за све обавезе настале у вези са обављањем 
своје делатности.  

Одговорност за обавезе не престаје брисањем 
предузетника из регистра. 
 

Пословно име предузетника 
 
Предузетник послује и учествује у правном 

промету под пословним именом које је регистровано у 
складу са законом о регистрацији. 

Пословно име предузетника обавезно садржи име и 
презиме предузетника, ознаку „предузетник“ или „пр“ и 
место у којем је седиште предузетника.  

Пословно име предузетника може да садржи и 
назив, као и предмет пословања предузетника (ако 
пословно име предузетника садржи назив, онда то пословно 
садржи и предмет пословања). Назив предузетника мора се 
разликовати од назива другог предузетника са истим 
предметом пословања тако да не изазива заблуду о 
идентитету са другим предузетником. Чланом 86. Закона о 
привредним друштвима, поред напред наведеног, прописано 
је и да се одредбе овог закона о пословном имену привредног 
друштва односе и на пословно име предузетника. 
 

Седиште предузетника и издвојено место обављања 
делатности 

 
Седиште предузетника је место на територији 

Републике Србије где предузетник обавља делатност. 
Предузетник може обављати делатност у издвојеном месту 
пословања које може бити и изван седишта предузетника, у 
складу са законом. Издвојено место пословања, делатност у 
издвојеном месту пословања, промене података, као и 
престанак и брисање издвојеног места пословања, региструју 
се у складу са законом о регистрацији.  

Предузетник може обављати делатност и ван 
одређеног простора (по позиву странке, од места до места и 
сл.), када је по природи саме делатности такво обављање 
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делатности једино могуће или уобичајено. Предузетник је 
дужан да истакне своје пословно име у свом седишту, као и 
на сваком издвојеном месту пословања (осим у случају када 
обавља делатност ван одређеног простора). Место обављања 
делатности мора испуњавати услове утврђене прописима за 
обављање те делатности. [9] 

 
Адреса за пријем електронске поште 

 
Адреса седишта предузетника региструје се у складу 

са законом о регистрацији. Достављање поште се врши на 
адресу седишта. 

Предузетник је дужан да има адресу за пријем 
електронске поште, која се региструје у складу са законом о 
регистрацији. Уредност достављања електронског документа 
предузетнику одређује се у складу са законом који уређује 
електронски документ. [9] 
 
 
 

Делатност предузетника 
 
Предузетник може да обавља све делатности које 

нису законом забрањене за које испуњава прописане 
услове, укључујући и старе и уметничке занате и послове 
домаће радиности. (прописано је чланом 88. Закона о 
привредним друштвима) На делатност предузетника сходно 
се примењује члан 4. овог закона о делатностима привредног 
друштва.  

То значи да предузетник као и привредно друштво 
има претежну делатност, која се региструје у складу са 
законом о регистрацији, а може обављати и све друге 
делатности које нису законом забрањене независно од тога 
да ли су одређене оснивачким актом, односно статутом и да 
може донети одлуку о промени претежне делатности. На 
предузетнике се примењује и одредба да се посебним 
законом може условити регистрација или обављање одређене 
делатности издавањем претходног одобрења, сагласности 
или другог акта надлежног органа.  

Предузетник може да се региструје, с тим да почетак 
обављања делатности може да региструје и накнадно.  
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Министар надлежан за послове привреде ближе 
одређује послове који се у смислу овог закона сматрају 
старим и уметничким занатима, односно пословима домаће 
радиности, начин сертификовања истих и вођење посебне 
евиденције издатих сертификата. [9] 

 
Пословођа и остали запослени 

 
Предузетник може писаним овлашћењем поверити 

пословођење пословно способном физичком лицу (у даљем 
тексту: пословођа).  

Пословођење може бити опште или ограничено на 
једно или више издвојених места пословања. Пословођа има 
својство заступника.  

Пословођа мора бити у радном односу код 
предузетника. Изузетно, ако је предузетник из оправданих 
разлога привремено одсутан (болест, школовање, избор на 
функцију и сл.), а нема запосленог пословођу, он може 
опште пословођење поверити члану свог породичног 
домаћинства за време тог одсуства, без обавезе да га запосли. 

Ако су за обављање делатности предузетника 
прописани посебни услови у погледу личних квалификација 
предузетника, пословођа мора да испуњава те услове. 
Пословођа се региструје у складу са законом о регистрацији. 

Лица која раде за предузетника морају бити у радном 
односу код предузетника или ангажована од стране 
предузетника по другом основу у складу са законом.  

Изузетно члан породичног домаћинства 
предузетника може радити код тог предузетника без 
заснивања радног односа: 

1) повремено током дана и то искључиво у седишту, 
ако је његово присуство неопходно због природе делатности 
предузетника (да се трговачка радња предузетника не би 
затварала током радног времена, да се утовари роба, да се 
очисти пословни простор...); 

2) привремено током оспособљавања за обављање 
делатности старих и уметничких заната, односно послова 
домаће радиности, ако предузетник обавља ту делатност; 

3) у време када предузетник користи годишњи одмор 
у складу са законом. [9] 
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Прекид обављања делатности 
 
Прекид обављања делатности се региструје у складу 

са законом о регистрацији и не може се утврђивати 
ретроактивно. Предузетник је у обавези да о периоду 
прекида обављања делатности истакне обавештење на месту 
у коме обавља делатност. 

 

Губитак својства предузетника и континуитет обављања 
делатности 

 
 

 

Предузетник губи својство предузетника брисањем 
из регистра привредних субјеката. Брисање из регистра се 
не може вршити ретроактивно. 

Брисање предузетника из регистра врши се због 
престанка обављања делатности. [9] 

Предузетник престаје са обављањем делатности 
одјавом или по сили закона.  

Предузетник одјаву не може извршити са даном који 
је ранији од дана подношења пријаве о престанку рада 
надлежном регистрационом органу.  
     Предузетник престаје са обављањем делатности по 
сили закона у следећим случајевима: 
1) смрћу или губитком пословне способности; 
2) истеком времена, ако је обављање делатности 
регистровано на одређено време; 
3) ако му је пословни рачун у блокади дуже од две године 
непрекидно, на основу иницијативе за покретање поступка 
брисања предузетника из регистра, коју подноси Народна 
банка Србије или Пореска управа; 
4) ако је правноснажном пресудом утврђена ништавост 
регистрације предузетника; 
5) ако му је правноснажном пресудом, извршном одлуком 
надлежног органа или суда части коморе у коју је учлањен 
изречена мера забране обављања делатности; 
6) у случају престанка важења одобрења, сагласности или 
другог акта надлежног органа који је посебним законом 
прописан као услов за регистрацију; 
7) у другим случајевима прописаним законом. [9] 

 

Континуитет обављања делатности од стране 
наследника: Наследник, односно члан породичног 
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домаћинства предузетника (брачни друг, деца, усвојеници и 
родитељи) који је при том и сам пословно способно физичко 
лице може (у случају смрти или губитка пословне 
способности предузетника) наставити обављање делатности 
на основу решења о наслеђивању или међусобног споразума 
о наставку обављања делатности, који потписују сви 
наследници, односно чланови породичног домаћинства. То 
лице је дужно да пријави наставак обављања делатности 
регистру. Пословно способни наследник може наставити 
обављање делатности предузетника и за живота 
предузетника ако то право врши на основу расподеле 
заоставштине за живота у складу са прописима којима се 
уређује наслеђивање. Ако су за обављање делатности 
предузетника прописани посебни услови у погледу личних 
квалификација предузетника, лице које наставља делатност 
мора да испуњава те услове. [9] 

 
 

Наставак обављања делатности у форми привредног 
друштва 

 
Предузетник може донети одлуку о наставку 

обављања делатности у форми привредног друштва, при 
чему се сходно примењују одредбе Закона о привредним 
друштвима и то одредбе о оснивању дате форме друштва.  

На основу ове одлуке врши се истовремено брисање 
предузетника из регистра привредних субјеката и 
регистрација оснивања привредног друштва које 
преузима сва права и обавезе предузетника настале из 
пословања до тренутка оснивања тог привредног друштва.  

Након губитка својства предузетника, то физичко 
лице остаје одговорно целокупном својом имовином за све 
обавезе настале у вези са обављањем делатности до 
тренутка брисања предузетника из регистра. [9] 
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4.3. ПРИВРЕДНО ДРУШТВО 
 
 
 
Појам привредног друштво према важећој 

законској регулативи у Србији (члан 2. Закона о 
привредним друштвима): 

  
Привредно друштво је правно лице које обавља 

делатност у циљу стицања добити. 
 
Привредно друштво је правно лице које обавља 

делатност у циљу стицања добити, које стиче својство 
правног лица регистрацијом у Регистар привредних 
субјеката у складу са законом којим се уређује регистрација, 
које има претежну делатност, која се региструје у складу са 
законом о регистрацији, а може обављати и све друге 
делатности које нису законом забрањене независно од тога 
да ли су одређене оснивачким актом, односно статутом. 
Посебним законом може се условити регистрација или 
обављање одређене делатности издавањем претходног 
одобрења, сагласности или другог акта надлежног органа. 
Одлуку о промени претежне делатности доноси скупштина 
друштва, ортаци, односно комплементари. 
 
 

Правне форме привредних друштава 
 

 
Правне форме привредних друштава су: 
 

1) ортачко друштво; 
 

2) командитно друштво; 
 

3) друштво с ограниченом одговорношћу; 
 

4) акционарско друштво. 
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Чланови привредног друштва 
 
Лица која оснивају привредно друштво и лица која 

му накнадно приступе су чланови привредног друштва и они 
се у различитим формама привредног друштва другачије 
називају.  

Чланови привредног друштва су: 
1) у ортачком друштву – ортаци; 
2) у командитном друштву – комплементари и 

командитори; 
3) у друштву с ограниченом одговорношћу – чланови 

друштва с ограниченом одговорношћу; 
4) у акционарском друштву – акционари. 

Заједнички назив за наведена лица је члан друштва. 
Члан привредног друштва може бити физичко и 

правно лице. 
Ортаци, комплементари, командитори и чланови 

друштва с ограниченом одговорношћу и подаци о њима, 
региструју се у складу са законом о регистрацији, а 
акционари у складу са законом којим се уређује тржиште 
капитала. (то је Закон о тржишту капитала, „Сл. гласник 
Републике Србије“, бр. 129/2021, а раније је ова 
проблематика била уређена Законом о тржишту капитала 
„Сл. гласник РС“, бр. 31/2011, 112/2015, ...153/2020) 
 

Регистрација привредног друштва 
 

Регистрација привредних друштава и 
предузетника, односно регистрација података и докумената 
прописаних законом о привредним друштвима обавља се у 
складу са законом о регистрацији. 

Трећа лица која се у правном промету поуздају у 
регистроване податке не могу сносити штетне правне 
последице проистекле из нетачно регистрованих података. 
Сматра се да су трећа лица упозната са регистрованим 
подацима почев од наредног дана од дана објављивања 
регистрације тих података. 

Оснивачки акт је конститутивни акт привредног 
друштва који има форму одлуке о оснивању ако друштво 
оснива једно лице или уговора о оснивању ако друштво 
оснива више лица. 
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Приликом оснивања привредног друштва, потписи на 
оснивачком акту оверавају се у складу са законом којим се 
уређује овера потписа, с тим да оверу потписа, ако је реч о 
електронском документу, замењује квалификовани 
електронски потпис чланова привредног друштва, осим 
ако то није у супротности са прописима којима се уређује 
промет непокретности. 

Оверу потписа на оснивачком акту, ако је реч о 
дигитализованом документу, може да замени 
квалификовани електронски потпис, односно 
квалификовани електронски печат лица које је овлашћено 
за оверу потписа, рукописа и преписа у складу са законом 
којим се уређује овера потписа. Лице овлашћено за оверу 
потписа утврђује идентитет потписника документа који се 
дигитализује, у складу са законом којим се уређује овера 
потписа и рукописа. [9] 

У ортачком друштву, командитном друштву и 
друштву с ограниченом одговорношћу оснивачким актом 
се уређује управљање друштвом и друга питања у складу 
са овим законом за сваку поједину правну форму 
привредног друштва. 

Акционарско друштво поред оснивачког акта има 
и статут којим се уређује управљање друштвом и друга 
питања у складу са овим законом, ако посебним законом није 
другачије прописано.  

Оснивачки акт и статут сачињавају се у писаној 
форми и региструју се у складу са законом о регистрацији. 
Лице које накнадно приступи друштву оснивачки акт 
друштва, односно статут друштва обавезује од дана стицања 
својства члана друштва у складу са овим законом. [9] 

Ако су оснивачки акт и статут сачињени као 
електронски, односно дигитализовани документ 
региструју се у електронском облику, у складу са законом 
о регистрацији. [9] 

Члан друштва може закључити уговор у писаној 
форми са једним или више чланова истог друштва, којим се 
регулишу питања од значаја за њихове међусобне односе у 
вези са друштвом. Уговор се у случају ортачког друштва 
назива се уговор ортака, у случају командитног друштва и 
друштва с ограниченом одговорношћу уговор чланова, а у 
случају акционарског друштва уговор акционара. [9] 
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Време трајања привредног друштва 
 
Привредно друштво се може основати: 
- на неодређено или  
- на одређено време. 
 
Сматра се да је друштво основано на неодређено 

време ако оснивачким актом, односно статутом није 
другачије одређено. 

Друштво које је основано на одређено време (ако 
оснивачким актом, односно статутом није другачије 
одређено) може продужити време трајања друштва или 
наставити пословање као друштво основано на 
неодређено време, ако до истека времена на које је основано, 
односно до окончања поступка ликвидације у складу са овим 
законом: 
1) у случају ортачког друштва и командитног друштва о томе 
одлуку донесу сви ортаци, односно комплементари 
једногласно и та одлука буде у истом року регистрована у 
складу са законом о регистрацији; 
2) у случају друштва с ограниченом одговорношћу о томе 
одлуку доноси скупштина двотрећинском већином гласова 
свих чланова друштва и та одлука треба да буде у истом року 
регистрована у складу са законом о регистрацији; 
3) у случају акционарског друштва о томе одлуку доноси 
скупштина трочетвртинском већином гласова присутних 
акционара и та одлука треба да буде у истом року 
регистрована у складу са законом о регистрацији. [9] 

Подаци о лицима за које постоји обавеза регистрације 
према Закону о привредним друштвима, а који се региструју 
у складу са законом о регистрацији су: 1) за домаће физичко 
лице – лично име и јединствени матични број грађана; 2) за 
странца – лично име, број пасоша и држава издавања, 
односно лични број за странца, број личне карте странца и 
земља издавања; 3) за домаће правно лице – пословно име, 
адреса седишта и матични број; 4) за страно правно лице – 
пословно име, адреса седишта, број под којим се то правно 
лице води у матичном регистру и држава у којој је то лице 
регистровано. [9] 
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Одговорност за обавезе привредног друштва  
Одговорност чланова привредног друштва 

 
Чланови привредног друштва одговарају за 

обавезе друштва у складу са одредбама Закона о 
привредним друштвима које уређују поједине правне 
форме друштва. Командитор, члан друштва с ограниченом 
одговорношћу и акционар, као и законски заступник тог лица 
ако је оно пословно неспособно физичко лице, који 
злоупотреби правило о ограниченој одговорности одговара 
за обавезе друштва. Сматраће се да постоји злоупотреба 
нарочито ако то лице: 1) употреби друштво за постизање 
циља који му је иначе забрањен; 2) користи имовину 
друштва или њоме располаже као да је његова лична 
имовина; 3) користи друштво или његову имовину у циљу 
оштећења поверилаца друштва; 4) ради стицања користи за 
себе или трећа лица умањи имовину друштва, иако је знало 
или морало знати да друштво неће моћи да извршава своје 
обавезе. [9] 

Седиште друштва је место на територији Републике 
Србије из кога се управља пословањем друштва и које је као 
такво одређено оснивачким актом, статутом или одлуком 
скупштине, односно одлуком ортака или комплементара.  

Адреса за пријем електронске поште 
Привредно друштво је дужно да има адресу за 

пријем електронске поште, која се региструје у складу са 
законом о регистрацији. Уредност достављања електронског 
документа предузетнику одређује се у складу са законом 
који уређује електронски документ.  

 

Пословно име 
 

Привредно друштво послује и учествује у правном 
промету под пословним именом које је регистровано у 
складу са законом о регистрацији. 

Пословно име обавезно садржи назив, правну 
форму и место у коме је седиште друштва. Назив је 
карактеристични део пословног имена по коме се то друштво 
разликује од других друштава. [9] 

Правна форма се у пословном имену означава на 
следећи начин: 

1) за ортачко друштво: „ортачко друштво“ или 
скраћеницом „о.д.” или „од“, 
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2) за командитно друштво: „командитно друштво“ 
или скраћеницом „к.д.“ или „кд“, 

3) за друштво с ограниченом одговорношћу: 
„друштво с ограниченом одговорношћу“ или скраћеницом 
„д.о.о.“ или „доо“, 

4) за акционарско друштво: „акционарско друштво“ 
или скраћеницом „а.д.“ или „ад“. 

Уз пословно име привредног друштва у поступку 
ликвидације додаје се ознака „у ликвидацији“, а ако је 
привредно друштво у поступку принудне ликвидације у 
пословном имену додаје се ознака „у принудној 
ликвидацији“. 

Пословно име може да садржи и опис предмета 
пословања друштва, као и друге елементе. Одлуку о 
пословном имену доноси скупштина, ортаци, односно 
комплементари. [9] 

Привредно друштво може у пословању, поред 
пословног имена, да користи и скраћено пословно име, под 
истим условима под којима користи пословно име. Скраћено 
пословно име обавезно садржи назив и правну форму и 
региструје се у складу са законом о регистрацији. Ако се 
назив, односно опис предмета пословања састоји из више 
речи, скраћено пословно име може да садржи акрониме речи 
из назива и описа предмета пословања тако да ти акроними 
не смеју бити истоветни називу другог друштва нити 
изазивати заблуду о идентитету са другим друштвом. 
Законом је прописана и употреба пословног имена, печата и 
других података у документима: Пословна писма, други 
документи друштва и документи у електронској форми, који 
су упућени трећим лицима садрже пословно или скраћено 
пословно име, седиште, адресу за пријем поште ако се 
разликује од седишта, матични број и порески 
идентификациони број друштва. Посебним прописом не 
може се друштву увести обавеза употребе печата у 
пословним писмима и другим документима друштва. [9] 

Посебне дужности према привредном друштву 
имају: 
1) ортаци и комплементари; 
2) чланови друштва с ограниченом одговорношћу који 
поседују значајно учешће у основном капиталу друштва или 
члан друштва са ограниченом одговорношћу који је 
контролни члан друштва; 
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3) акционари који поседују значајно учешће у основном 
капиталу друштва или акционар који је контролни акционар 
друштва; 
4) директори, чланови надзорног одбора, заступници и 
прокуристи и 
5) ликвидациони управник. 

Посебне дужности према привреднм друштву су: 
дужност чувања пословне тајне, дужност пажње, дужност 
избегавања сукоба интереса, дужност поштовања забране 
конкуренције, дужност пријављивања посова и радњи у 
којима постоји лични интерес. Оснивачким актом односно 
статутом могу се и друга лица одредити као лица која имају 
посебне дужности према друштву. [9] 

 
 

Имовина и капитал привредног друштва 
 

Имовина, нето имовина и основни капитал 
 

Имовину друштва чине ствари и права у власништву 
друштва, као и друга права друштва. 

Нето имовина (капитал) друштва је разлика између 
вредности имовине и обавеза друштва. 

Основни (регистровани) капитал друштва је 
новчана вредност уписаних улога чланова друштва у 
друштво која је регистрована у складу са законом о 
регистрацији. 

 
 

Улози у привредно друштво. Врсте улога 
 

Улози у привредно друштво могу бити новчани и 
неновчани улози и изражавају се у динарима. (члан 45 
Закона о привредним друштвима) 

Ако се уплата новчаног улога врши у страној валути 
у складу са законом који уређује девизно пословање, 
динарска противвредност улога обрачунава се по средњем 
курсу Народне банке Србије на дан уплате улога. 

Неновчани улози могу бити у стварима и правима, 
ако Законом о привредним друштвима, за поједине форме 
друштава није другачије одређено. 
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Обавеза уплате, односно уноса улога 
 

Лица која су оснивачким актом или на други начин 
преузела обавезу да уплате односно унесу у привредно 
друштво одређени улог, одговарају друштву за извршење те 
обавезе и у обавези су да накнаде штету која је друштву 
проузрокована пропуштањем или кашњењем извршења те 
обавезе. 

Новчани и неновчани улог приликом оснивања 
привредног друштва или повећања основног капитала мора 
се уплатити, односно унети у року одређеном у оснивачком 
акту, или одлуци о повећању капитала. Рок се рачуна од дана 
регистрације оснивачког акта, односно одлуке о повећању 
капитала и не може бити дужи од: 1) у случају повећања 
капитала акционарског друштва које је јавно друштво по 
основу успешно извршене јавне понуде акција, уз 
објављивање проспекта, у смислу закона којим се уређује 
тржиште капитала (у даљем тексту: јавно акционарско 
друштво) новчаним улогом путем јавне понуде – одмах по 
окончању рока за упис акција, у складу са законом који 
уређује тржиште капитала, а у осталим случајевима две 
године; 2) пет година за остала друштва осим у случају када 
се акције издају у поступку јавне понуде у смислу закона 
којим се уређује тржиште капитала којом акционарско 
друштво постаје јавно акционарско друштво, када се улог 
мора уплатити одмах по окончању рока за упис акција. [9] 

Привредно друштво не може да ослободи лица 
обавезе да уплате, односно унесу улог у друштво, осим у 
поступку смањења капитала (обавеза заштите поверилаца). 
Изузетно одлуком ортака, комплементара, односно 
скупштине, може се обавеза уплате/уноса улога заменити 
другом обавезом лица уз његову сагласност, и то: 1) обавеза 
на уплату новчаног улога у друштво обавезом на унос 
неновчаног улога исте вредности, осим у случају јавне 
понуде акција уз објављивање проспекта; 2) обавеза на унос 
неновчаног улога у друштво обавезом на уплату новчаног 
улога исте вредности; 3) обавеза на унос једног неновчаног 
улога у друштво обавезом на унос другог неновчаног улога 
исте вредности. [9] 
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По основу преузете обавезе лица која уплате/унесу 
улоге стичу удео у привредном друштву, односно акције 
друштва.  

Улози који су уплаћени, односно унети у 
привредно друштво постају имовина друштва.  

Вредност неновчаног улога утврђује се: 
1) од стране јединог члана друштва или споразумно од 
стране свих чланова друштва; 
2) путем процене, у складу са чл. 51. до 58. Закона о 
привредним друштвима. 

У јавним акционарским друштвима вредност 
неновчаног улога утврђује се искључиво путем процене у 
складу са чл. 51. до 58. Закона о привредним друштвима. 
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4.4. ОРТАЧКО ДРУШТВО 
 
 

Појам, одговорност и оснивање ортачког друштва 
 
Ортачко друштво је  

- друштво два или више ортака који су  

- неограничено солидарно одговорни целокупном 

својом имовином за обавезе друштва. 

(дефиниција из члана 93. Закона о привредним друштвима) 
Ако уговор о оснивању друштва или други уговор 

између ортака садржи одредбу о ограничењу одговорности 
ортака према трећим лицима, та одредба нема правно 
дејство. [9] 

Уговор о оснивању ортачког друштва треба да 
садржи: податке о ортацима, као и податак о пребивалишту 
ортака; пословно име и седиште друштва; претежну 
делатност друштва; означење врсте и вредности улога, као и 
податке о уделу сваког ортака. Уговор о оснивању може да 
садржи и друге елементе од значаја за друштво и ортаке. 

Уговор ортака закључују сви ортаци друштва. 
 
 

Улози у друштво, ортачки удели и пренос удела 
 

Улог и удео  
 

Ортаци у друштво уносе улоге једнаке вредности, 
ако уговором о оснивању није другачије одређено. 

Неновчани улог ортака може бити и у раду и 
услугама. 

Ортаци стичу уделе у друштву сразмерне својим 
улозима у друштво, ако уговором о оснивању није другачије 
одређено. Ортак није дужан да повећа улог изнад износа 
одређеног уговором о оснивању, ако уговором о оснивању 
није другачије одређено. Ортак не може смањити свој улог 
без сагласности свих осталих ортака. [9] 

 



 140

Пренос удела 
 
Удео се преноси писаним уговором закљученим 

између преносиоца и стицаоца, као и на други начин 
прописан законом.  

Стицалац удела стиче удео даном регистрације 
преноса удела. 

Пренос удела између ортака је слободан, ако 
уговором о оснивању није другачије одређено. 

Пренос удела трећим лицима: Ако уговором о 
оснивању није другачије одређено, ортак не може без 
сагласности осталих ортака: 1) пренети свој удео трећем 
лицу, што обухвата и унос тог удела као неновчаног улога у 
друго привредно друштво; 2) дати свој удео у залогу трећем 
лицу. Ако ортаци не дају сагласност на пренос удела трећем 
лицу, ортак коме је сагласност за пренос удела ускраћена 
може иступити из друштва...  [9]  

Одговорност код преноса удела: Преносилац удела 
и стицалац удела одговарају неограничено солидарно за све 
обавезе преносиоца удела, које проистичу из удела или су у 
вези са уделом, према друштву на дан регистрације преноса 
удела у складу са законом о регистрацији, осим ако се сви 
ортаци не споразумеју другачије. 

 
Пословођење 

 
Сваки ортак има овлашћење за обављање радњи у 

редовном пословању друштва (пословођење). Радње које 
не спадају у редовно пословање друштва нису обухваћене 
овлашћењем и могу се обављати само уз сагласност свих 
ортака, ако уговором о оснивању није другачије одређено. 
Изузетно, ако је уговором о оснивању или уговором ортака 
одређено да су један или више ортака овлашћени за 
пословођење, остали ортаци немају овлашћење за 
пословођење. [9] 

Пословођење од стране више ортака: Ако 
овлашћење за пословођење има више ортака, сваки ортак је 
овлашћен да поступа самостално, али се други ортак 
овлашћен за пословођење може успротивити предузимању 
одређене радње у ком случају та радња не може бити 
предузета. Ако је уговором о оснивању одређено да ортаци 
овлашћени за пословођење поступају заједно: 1) за 



 141

предузимање сваке радње потребна је сагласност свих ортака 
овлашћених за пословођење, осим ако би непредузимање 
радње услед недоступности неког од ортака могло 
проузроковати штету друштву; 2) сваки ортак је дужан да 
поступа по инструкцијама сваког од осталих ортака 
овлашћених за пословођење (ако ортак сматра да 
инструкције другог ортака нису примерене, о томе 
обавештава све ортаке овлашћене за пословођење ради 
заједничког одлучивања, осим ако би одлагање радње 
проузроковало штету друштву, када може поступати 
самостално, о чему је дужан да без одлагања обавести све 
остале ортаке овлашћене за пословођење). Ортак овлашћен 
на пословођење може пренети своје овлашћење на 
пословођење на треће лице или другог ортака, ако се са тим 
сагласе сви ортаци друштва. Ортак који пренесе овлашћење 
на пословођење на треће лице одговара за радње тог лица у 
вршењу пословођења као да их је сам предузео. [9] 

 
Права ортака 

 
Право на накнаду трошкова: Ортак има право на 

накнаду од друштва свих трошкова које је имао у вези са 
пословањем ортачког друштва, а који су с обзиром на 
околности случаја били неопходни. 

Расподела добити: Добит друштва се расподељује 
између ортака на једнаке делове, ако уговором о оснивању 
није другачије одређено. [9] 

Право на информисање: Ортак овлашћен за 
пословођење обавезан је да обавештава све друге ортаке о 
пословању друштва, да на захтев другог ортака друштва 
пружи информације о пословању друштва и да преда 
финансијске извештаје и другу документацију на увид свим 
ортацима. Ортак има право да се лично информише о стању 
и пословању друштва, као и на приступ и копирање 
пословних књига и друге документације друштва, о свом 
трошку. [9] 

Одговорност новог ортака: Лице које после 
оснивања друштва стекне својство ортака одговара за 
обавезе друштва као и постојећи ортаци, укључујући и 
обавезе настале пре његовог приступања друштву.  
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Престанак ортачког друштва и престанак 
својства ортака 

  
Ортачко друштво престаје брисањем из регистра 

привредних субјеката у случају: 
1) окончања ликвидације друштва; 
2) закључења стечаја друштва; 
3) статусне промене. 

Својство ортака у ортачком друштву престаје у 
случају: 
1) смрти ортака; 
2) брисања ортака који је правно лице из надлежног 
регистра; 
3) иступања ортака; 
4) искључења ортака; 
5) у другим случајевима одређеним уговором о оснивању. [9] 

Престанак друштва по одлуци суда: По тужби неког 
од ортака надлежни суд доноси пресуду којом одређује 
престанак друштва када за то постоји оправдан разлог. 
Оправдан разлог постоји ако ортаци не могу да воде послове 
друштва због међусобног неслагања или ако из других 
разлога није могуће да друштво настави пословање у складу 
са законом о привредним друштвима, односно уговором о 
оснивању. Ништав је споразум којим се искључује или 
ограничава право ортака на подношење ове врсте тужбе. 
Тужба се подноси против друштва. [9] 

Настављање друштва са наследницима: У случају 
смрти ортака, удео ортака се не наслеђује већ се распоређује 
сразмерно на преостале ортаке, ако уговором о оснивању 
није одређено да друштво наставља да послује са 
наследницима преминулог ортака. Ако је уговором о 
оснивању одређено да друштво наставља да послује са 
наследницима преминулог ортака, а наследници се са тиме 
не сагласе, удео ортака се распоређује сразмерно на 
преостале ортаке. Наследници ортака који не ступе на место 
преминулог ортака, имају право на исплату накнаде за удео 
сразмерно свом наследном делу. Ако је уговором о оснивању 
одређено да друштво наставља да послује са наследницима 
преминулог ортака, наследници се са тим могу сагласити 
тако да ступе на место преминулог ортака или да захтевају да 
ортачко друштво промени правну форму у командитно 
друштво, а да они стекну статус командитора. Ако 
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наследници захтевају да ортачко друштво промени правну 
форму у командитно друштво, а преостали ортаци друштва 
то одбију, наследници ступају на место преминулог ортака и 
могу иступити из друштва. Ако наследници иступе из 
друштва, они одговарају за до тада настале обавезе друштва 
по прописима који уређују одговорност наследника за дугове 
оставиоца. Уговором о оснивању може се уговорити висина 
удела у добити за командиторе, у случају настављања 
друштва са наследницима и промене правне форме друштва 
у командитно друштво, која може бити различита од висине 
удела у добити коју је оставилац имао као ортак. [9] 

Искључење ортака На искључење ортака сходно се 
примењују одредбе овог закона о искључењу члана друштва 
с ограниченом одговорношћу. [9] 

Иступање ортака Ортак може да иступи из друштва 
подношењем писаног обавештења о иступању осталим 
ортацима. Писано обавештење подноси се најмање шест 
месеци пре истека пословне године, ако уговором о 
оснивању није другачије одређено. Ортак који поднесе 
писано обавештење о иступању иступа из друштва истеком 
пословне године у којој је обавештење дато (дан иступања). 
Право ортака на иступање не може се ограничити нити 
искључити. [9] 
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4.5. КОМАНДИТНО ДРУШТВО 
 
 

Појам и одговорност 
 
 

Командитно друштво је 

- привредно друштво  

- које има најмање два члана,  

- од којих најмање један за обавезе друштва одговара 

неограничено солидарно (комплементар), а 

- најмање један одговара ограничено до висине свог 

неуплаћеног, односно неунетог улога (командитор). 

(дефиниција из члана 125. Закона о привредним друштвима) 

 
Комплементари имају статус ортака ортачког 

друштва, у складу са Законом о привредним друштвима. На 
командитно друштво примењују се одредбе овог закона о 
ортачком друштву, ако овим законом није другачије уређено. 
Командитно друштво дужно је да води евиденцију података 
о члановима друштва. [9] 

Уговор о оснивању командитног друштва обавезно 
садржи и ознаку који је члан друштва комплементар, а 
који је командитор. 

 
Улог и удео 

 
На улоге и уделе комплементара у друштву, као и на 

пренос удела комплементара, сходно се примењују одредбе 
овог закона о улозима и уделима ортака. Командитор може 
слободно пренети свој удео или део удела на другог 
командитора или на треће лице. [9] 
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Добит и губитак 
 

Командитори и комплементари учествују у деоби 
добити и покрићу губитка друштва сразмерно својим 
уделима у друштву, ако оснивачким актом није другачије 
одређено. [9] 

 
 
Вођење послова, заступање друштва и права 

командитора 
 

Комлементари воде послове друштва и заступају га. 
Командитори не могу водити послове друштва 

нити га заступати. Командитор се само може успротивити 
предузимању радњи или закључењу послова од стране 
комплементара који су ван редовног пословања друштва, 
тада комплементар не може предузети ту радњу / закључити 
посао. [9] 

 
Исплата добити командитору 

 
Удео у добити исплаћује се командитору сразмерно 

висини његовог улога, осим ако је уговором о оснивању 
другачије одређено, а у року који је одређен уговором о 
оснивању, односно одлуком комплементара ако тај рок није 
одређен уговором о оснивању. Ако о року за исплату добити 
одлучују комплементари, тај рок не може бити дужи од 90 
дана рачунајући од дана усвајања годишњих финансијских 
извештаја друштва. [9] 

 
Одговорност командитора 

 
Командитор не одговара за обавезе друштва ако је у 

целини уплатио улог који је преузео уговором о оснивању. 
Ако командитор не уплати у целини улог на који се обавезао 
уговором о оснивању, он одговара солидарно са 
комплементарима повериоцима друштва до висине 
неуплаћеног односно неунетог улога у друштво. У погледу 
висине уплаћеног односно унетог улога у друштво меродавна 
је вредност тог улога која је регистрована у складу са 
законом о регистрацији. Одредба уговора између 
комплементара, односно комплементара и командитора, 
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којом се командитор ослобађа у целости или делимично 
обавезе уплате свога улога или му се та обавеза одлаже, без 
дејства је према повериоцима друштва. Командитор одговара 
као комплементар према трећим лицима ако је његово име, 
уз његову сагласност, унето у пословно име командитног 
друштва. [9] 

Одговорност новог командитора: Лице које 
приступи друштву као командитор одговара и за обавезе које 
су настале до тренутка његовог приступања друштву. [9] 

 
Престанак статуса члана друштва (комплементара 

и командитора) и промена правне форме 
 
Командитно друштво не престаје у случају смрти 

командитора, односно престанка командитора који је правно 
лице (наследници командитора, односно правни следбеници 
ако је у питању правно лице, ступају на његово место). Ако 
из командитног друштва иступе сви комплементари, а 
најмање један нови комплементар није примљен у року од 
три месеца од дана иступања последњег комплементара, 
командитори могу у том року донети једногласно одлуку о 
промени правне форме, у складу са овим законом. У случају 
смрти јединог комплементара друштво наставља да послује 
са наследницима комплементара. Наследници који не ступе 
на место комплементара, имају право на исплату накнаде за 
удео. Ако из командитног друштва иступе сви командитори, 
а најмање један нови командитор није примљен у року од три 
месеца, комплементари могу донети једногласно одлуку о 
промени правне форме и промене региструју у складу са 
законом. [9] 
 

Престанак командитног друштва 
 

На престанак командитног друштва сходно се 
примењују одредбе Закона о привредним друштвима, и то 
одредбе о престанку ортачког друштва. 
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4.6. ДРУШТВО С ОГРАНИЧЕНОМ 
ОДГОВОРНОШЋУ 

 

 
Појам и одговорност 

 
Друштво с ограниченом одговорношћу је  

- друштво у коме један или више чланова друштва имају 

уделе у основном капиталу друштва, и 

- чланови друштва не одговарају за обавезе друштва осим 
у случајевима предвиђеним чланом 18. Закона о привредним 
друштвима.  
(дефиниција из члана 139. Закона о привредним друштвима) 
 

Чланови друштва с ограниченом одговорношћу 
своје међусобне односе у друштву и односе са друштвом, 
уређују слободно ако овим законом није другачије уређено. 

 
Оснивачки акт друштва с ограниченом 

одговорношћу садржи податке о члановима друштва, као и 
податак о пребивалишту члана друштва; пословно име и 
седиште друштва; претежну делатност друштва; укупан 
износ основног капитала друштва; износ новчаног улога, 
односно новчану вредност и опис неновчаног улога сваког 
члана друштва; време уплате, односно уношења улога у 
основни капитал друштва; удео сваког члана друштва у 
укупном основном капиталу изражен у процентима; 
одређивање органа друштва и њихових надлежности. Ако 
оснивачки акт не садржи одредбе о надлежностима органа 
друштва, органи друштва имају надлежности предвиђене 
овим законом. [9] 

 
Стицање својства члана друштва и евиденција података 

о члановима друштва 
 

Својство члана друштва стиче се даном 
регистрације власништва над уделом у складу са законом 
о регистрацији.  
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Својство члана друштва престаје даном регистрације 
престанка својства члана друштва у складу са законом о 
регистрацији.  

Друштво је дужно да води евиденцију о адреси коју 
сваки од чланова, сваки од сувласника удела и заједнички 
пуномоћник сувласника удела одреди као своју адресу за 
пријем поште од друштва и о којој обавести друштво, с тим 
да та лица могу као своју адресу за пријем поште означити 
адресу за пријем електронске поште (евиденција података о 
члановима друштва). [9] 

 
 

Основни капитал друштва с ограниченом одговорношћу  
Минимални основни капитал 

 
Основни капитал друштва износи најмање 100 

динара, осим ако је посебним законом предвиђен већи 
износ основног капитала за друштва која обављају 
одређене делатности. 

Основни капитал друштва с ограниченом 
одговорношћу повећава се: 
1) новим улозима постојећих чланова или члана који 
приступа друштву; 
2) претварањем резерви или добити друштва у основни 
капитал; 
3) претварањем (конверзијом) потраживања према друштву у 
основни капитал; 
4) статусним променама које имају за последицу повећање 
основног капитала; 
5) претварањем (конверзијом) додатних уплата у основни 
капитал. 

Основни капитал повећава се на основу одлуке 
скупштине ДОО.  

Чланови друштва имају право пречег уписа удела 
приликом повећања основног капитала новим улозима у 
сразмери са својим уделима. Одредбе Закона о привредним 
друштвима о повећању основног капитала акционарског 
друштва сходно се примењују и на повећање основног 
капитала друштва с ограниченом одговорношћу, [9] 
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Основни капитал друштва с ограниченом 
одговорношћу може се смањити, али не испод минималног 
основног капитала из чл 145. Закона о привредним 
друштвима. 

 
Удели (правна природа удела) 

 
Удели нису хартије од вредности. 
Удели се не могу стицати, нити се њима може 

располагати упућивањем јавне понуде у смислу закона којим 
се уређује тржиште капитала. 

Члан друштва стиче удео у друштву сразмерно 
вредности његовог улога у укупном основном капиталу 
друштва, осим ако је оснивачким актом или одлуком 
скупштине одређено другачије. 

Члан друштва може имати само један удео у друштву. 
Ако члан друштва стекне више удела, ти удели се 

спајају и заједно чине један удео. [9] 
 

Права по основу удела 
 
Члан друштва по основу удела има следећа права: 

1) право гласа у скупштини; 
2) право на учешће у добити друштва; 
3) право на учешће у ликвидационом остатку; 
4) друга права предвиђена овим законом. 

Права члана друштва сразмерна су учешћу удела тог 
члана у основном капиталу друштва, осим ако је оснивачким 
актом одређено другачије. [9] 

Сувласништво на уделу:  Удео може припадати 
већем броју лица (сувласници удела). Сувласници удела 
своје међусобне односе у вези са сувласничким уделима 
уређују посебним уговором. Сувласници удела се у односу 
према друштву сматрају једним чланом и неограничено 
солидарно одговарају друштву за све обавезе у вези са тим 
уделом. [9] 

Друштво не може, непосредно или посредно, пружати 
финансијску подршку било које врсте својим члановима, 
запосленима или трећим лицима за стицање удела у друштву, 
а нарочито давати зајмове, гаранције, јемства, обезбеђења и 
сл. Друштво може повући и поништити удео члана друштва 
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само у случајевима и на начин изричито предвиђен 
оснивачким актом, који је важио на дан када је члан друштва 
чији се удео повлачи и поништава стекао тај удео или ако је 
изменом оснивачког акта за коју је гласао тај члан друштва 
то предвиђено. Одлуку о повлачењу и поништењу удела 
члана друштва доноси скупштина. Приликом повлачења и 
поништења удела спроводи се поступак смањења основног 
капитала друштва, у коме није потребно доносити посебну 
одлуку о смањењу капитала. Друштво не може узети у залогу 
удео члана друштва у том друштву. [9] 

 
Сопствени удели друштва 

 
Сопствени удео друштва је удео или део удела који 

друштво стекне од свог члана. 
Друштво може стицати сопствене уделе на основу 

одлуке скупштине: 
1) бестеретним правним послом; 
2) по основу искључења члана друштва; 
4) откупом удела или дела удела од члана друштва; 
5) принудним откупом удела преминулог члана, ако је то 
право друштва предвиђено оснивачким актом; 
6) по основу статусне промене, у складу са овим законом. 

Друштво не може стицати сопствени удео тако да 
остане без чланова друштва. Једночлано друштво не може 
стицати сопствени удео.  

Друштво по основу сопствених удела нема право 
гласа нити се ти удели рачунају у кворум скупштине. [9] 

Сопствени удео не даје право на учешће у добити. 
Друштво може сопствени удео: расподелити 

члановима друштва сразмерно учешћу њихових удела у 
основном капиталу друштва, у складу са одлуком 
скупштине; или пренети члану друштва или трећем лицу уз 
накнаду, у ком случају сваки члан друштва има право прече 
куповине сразмерно висини свог удела у друштву; [9] 

Резервисани сопствени удео друштва је удео који 
друштво бестеретно стиче од члана друштва, ради доделе 
финансијског инструмента – право на стицање удела. 
Резервисани сопствени удео не може се заложити, нити се 
резервисаним сопственим уделом може располагати, осим на 
начин прописан законом. Једночлано друштво с ограниченом 
одговорношћу може имати резервисани сопствени удео. 
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Друштво може имати више резервисаних сопствених удела. 
Проценат учешћа свих резервисаних сопствених удела у 
основном капиталу друштва не може бити већи од 40%. 
Друштво може стећи резервисани сопствени удео само од 
удела који су у целости уплаћени, односно унети. [9] 
 

Финансијски инструмент – право на стицање удела 
 
Финансијски инструмент – право на стицање 

удела је непреносиви финансијски инструмент који издаје 
друштво с ограниченом одговорношћу, а који сагласном 
имаоцу даје право на стицање удела одређеног дана (дан 
доспећа) по одређеној цени.  

Издавање финансијског инструмента – право на 
стицање удела не сматра се јавном понудом у смислу закона 
којим се уређује тржиште капитала. [9] 

 
Слобода преноса удела 

 
Пренос удела је слободан, осим ако је законом или 

оснивачким актом другачије одређено. 
 

Право прече куповине 
 
Чланови друштва имају право прече куповине 

удела који је предмет преноса трећем лицу, осим ако је то 
право искључено оснивачким актом или законом. 

Преносилац удела у обавези је да пре преноса удела 
трећем лицу свој удео понуди свим другим члановима 
друштва.  

Члан друштва који користи право прече куповине 
обавезан је да у писаној форми обавести преносиоца удела о 
прихватању понуде у целости, у року од 30 дана од дана 
пријема понуде, осим ако је други рок, али не дужи од 90 
дана од дана пријема понуде предвиђен оснивачким актом. 

Ако два или више чланова друштва прихвати понуду 
и ако се између преносиоца удела и тих чланова не постигне 
споразум о начину расподеле удела који се преноси, 
расподела се врши тако што сваки члан који је прихватио 
понуду купује део удела који је сразмеран учешћу његовог 
удела у збиру удела свих других чланова друштва који су 
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прихватили понуду. Оснивачким актом може се поступак у 
вези са правом прече куповине уредити и на другачији 
начин. [9] 

Пренос удела трећем лицу: Ако ни један члан 
друштва који има право прече куповине не искористи то 
право у складу са одредбама овог закона и оснивачког акта, 
преносилац удела може у року од 90 дана закључити уговор 
о преносу удела са трећим лицем, под условима који не могу 
бити повољнији од услова из понуде која је достављена 
другим члановима друштва. [9] 

Ако се удео продаје путем јавног прикупљања понуда, 
лицитације или сличног поступка (јавна продаја), члан 
друштва који жели да користи право прече куповине то 
право може остварити само у том поступку. Оснивачким 
актом може се предвидети да се удео у друштву може 
пренети на лице које није члан друштва само уз претходну 
сагласност друштва. Друштво је овлашћено да уместо давања 
сагласности одреди треће лице на које преносилац удела 
може пренети удео; или да откупи удео. 

Пренос удела путем наслеђа: Наследници члана 
друштва стичу његов удео у складу са законом којим се 
уређује наслеђивање. Може се предвидети право друштва да 
донесе одлуку о принудном откупу удела од наследника уз 
исплату накнаду за откуп удела. [9] 
 

Деоба удела 
 

Удео члана друштва може се поделити: 
1) по основу уговора о преносу дела удела; 
2) по основу правног следбеништва; 
3) уговором о подели удела између сувласника; 
4) у другим случајевима, у складу са законом. [9] 

Оснивачким актом може се искључити деоба удела, 
осим у случају наслеђивања. Члан друштва може заложити 
удео или део удела. [9] 
 

Додатне уплате друштву 
 

Оснивачким актом или одлуком скупштине ДОО 
може се утврдити обавеза чланова друштва да, поред 
уплате уписаног основног капитала, изврше додатне 
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уплатe друштву сразмерно висини свог удела у друштву 
(али може бити одређена и другачија сразмера). [9] 

Додатним уплатама не повећава се основни капитал 
друштва. 

Додатне уплате могу бити само у новцу.  
 

Исплате члановима друштва 
 
Друштво с ограниченом одговорношћу може вршити 

исплату добити својим члановима, повраћај додатних уплата, 
зајма и слично, као и друга плаћања по било ком основу, 
искључиво у складу са оснивачким актом и одредбама овог 
закона о ограничењима плаћања. 

 
Право на исплату добити 

 
На исплату добити члановима друштва с ограниченом 

одговорношћу сходно се примењују одредбе овог закона о 
исплати дивиденде и међудивиденде акционарима. 
Оснивачким актом може се одредити да се исплата добити не 
врши у сразмери са уделом чланова у основном капиталу 
друштва. 

Члану друштва с ограниченом одговорношћу 
престаје својство: 1) смрћу, ако је члан физичко лице, 
односно брисањем из одговарајућег регистра, ако је члан 
правно лице; 2) иступањем из друштва; 3) искључењем из 
друштва; 4) преносом целокупног удела; 5) повлачењем и 
поништењем удела. 

Управљање друштвом с ограниченом одговорношћу 
може бити организовано као једнодомно (органи друштва су 
скупштина и један или више директора) или дводомно 
(органи друштва су скупштина, надзорни одбор и један или 
више директора.  

У једночланом друштву функцију скупштине врши 
једини члан друштва.  

Директор води послове друштва. Ако друштво с 
ограниченом одговорношћу има више од једног директора, 
сви директори воде послове друштва заједнички. Директор 
одговара за уредно вођење пословних књига друштва и за 
тачност финансијских извештаја друштва. [9] 
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Престанак друштва с ограниченом одговорношћу 
 
Друштво с ограниченом одговорношћу престаје да 

постоји брисањем из регистра привредних субјеката, по 
основу: 
1) спроведеног поступка ликвидације или принудне 
ликвидације у складу са овим законом; 
2) спроведеног поступка стечаја у складу са законом којим се 
уређује стечај; 
3) статусне промене која има за последицу престанак 
друштва. 

На престанак друштва с ограниченом одговорношћу 
и друге мере на захтев члана друштва примењују се 
одредбе члана 469. закона о привредним друштвима о 
престанку акционарског друштва и другим мерама које 
одређује суд на захтев мањинских акционара. [9] 
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4.7. АКЦИОНАРСКО ДРУШТВО И АКЦИЈА 
ВЛАСНИЧКА ХАРТИЈА ОД ВРЕДНОСТИ 

 
 

Појам Акционарско друштво и одговорност за обавезе 
 
 

Акционарско друштво је привредно друштво чији 

је основни капитал подељен на акције које има један или 

више акционара који не одговарају за обавезе друштва 

(осим у случају из члана 18. и члана 548. Закона о 

привредним друштвима). 

Акционарско друштво одговара за своје обавезе 

целокупном имовином.  

(дефиниција из члана 245 Закона о привредним друштвима) 
 
Статут акционарског друштва садржи нарочито: 
1) пословно име и седиште друштва; 
2) претежну делатност друштва; 
3) податке о висини уписаног и уплаћеног основног 
капитала, као и податке о броју и укупној номиналној 
вредности одобрених акција, ако постоје; 
4) битне елементе издатих акција сваке врсте и класе у 
складу са законом којим се уређује тржиште капитала, а код 
акција које немају номиналну вредност и износ дела 
основног капитала за који су оне издате, односно 
рачуноводствену вредност, укључујући и евентуалне обавезе, 
ограничења и привилегије везане за сваку класу акција; 
5) врсте и класе акција; 
6) посебне условe за пренос акција, ако постоје; 
7) поступак сазивања скупштине; 
8) одређивање органа друштва и њиховог делокруга, броја 
њихових чланова, ближе уређивање начина именовања и 
опозива тих чланова, као и начина одлучивања тих органа; 
9) друга питања за која је овим или посебним законом 
одређено да их садржи статут акционарског друштва. [9] 
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Акције и друге хартије од вредности 

 
Акције које издаје акционарско друштво издају се 

у дематеријализованој форми и гласе на име.  

На  регистрацију издавања акција у Централном 
регистру, пренос акција, пренос права из акција, ограничења 
права из акција и упис права трећих лица на акцијама, 
примењују се одредбе закона којим се уређује тржиште 
капитала.  

Акција је недељива.  

Одлука о издавању акција, односно других хартија од 
вредности мора да садржи све њихове битне елементе, у 
складу са прописима којима се уређује тржиште капитала. 
Издавање акција и других хартија од вредности јавном 
понудом врши се у складу са овим законом и законом којим 
се уређује тржиште капитала.  

 
Акционар 

 
Акционар је (у односу према акционарском друштву 

и трећим лицима) лице које је као законити ималац акције 
уписано у Централни регистар, а дан уписа у Централни 
регистар јесте дан стицања акције.  

Централни регистар је дужан да акционару на његов 
захтев, најкасније наредног радног дана од дана подношења 
захтева у складу са правилима пословања Централног 
регистра, изда потврду о акцијама чији је он законити 
ималац, са свим подацима у вези са тим акцијама о којима 
евиденцију води Централни регистар (Јединствена 
евиденција акционара). [9] 

 
Акција  

 
Акција је власничка хартија од вредности коју 

издаје акционарско друштво (или командитно друштво на 
акције), са одређеном номиналном вредношћу која 
представља део његовог основног капитала. 
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Акција је власнички финансијски инструмент јер 
одражава власнички однос ( део власништва над фирмом).  

Куповином акције купац (инвеститор) постаје 
сувласник предузећа. Акција има номиналну вредност која 
се слободно утврђује приликом емитовања и уписана је на 
акцији; по њој се и региструје у књиговодству фирме. 
Номинална вредност акције није увек једнака 
књиговодственој. Укупна номинална вредност емитованих 
акција добија се множењем броја емитованих акција и 
номиналне вредности једне акције. Оне се емитују ради 
формирања или повећања капитала предузећа. [2] 

Акција траје неограничено и везана је за судбину 
предузећа. Она власнику даје могућност да учествује у 
расподели добити фирме, као и да сноси ризик из 
пословања предузећа до износа уложеног капитала. [2] 

Продајом акција предузеће стиче сопствени капитал, 
који представља трајни извор финансирања. Ако се 
емитоване акције продају изнад номиналне (емисионе) 
вредности, предузеће стиче сопствени капитал у висини 
номиналне вредности продатих акција плус премија, која 
представља разлику између продајне вредности и номиналне 
вредности акције. Ова премија често се зове ажија или 
капитални (емисиони) добитак. [2] 

Акције и деонице се често третирају као синоними, 
што није исправно, иако међу њима не постоје суштинске 
разлике. Између њих постоје разлике: Акције се региструју 
и уписују у пословне књиге, гласе на име и води се прецизна 
евиденција свих власника, што код деоница није случај, тј. 
оне могу гласити и на доносиоца. Прикупљање средстава 
продајом акција врши се уплатом одједном и у целокупним 
износима, док се прикупљање средстава продајом деоница 
може вршити уплатама у више рата. [2] 

Прво трговање акцијама везује се за компаније које 
су капитал сакупљале преко јавно емитованих акција. Те 
компаније су се називале Joint stock company. Себастијан 
Кабо (лондонски трговац) је 1551. године формирао Joint 
stock company - компанија за трговину са далеким 
прекоморским земљама. Средства за путовања прикупио је 
тако што је заинтересованим појединцима понудио да купе 
удео у подухвату (6.000 фунти у 240 делова или удела или 
акција по 25 фунти). Један од 3 брода допловио је до Нове 
Земље, и у Москви је закључен трговачки споразум са 
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руским царом Иваном Грозним. Акционарима је овај 
подухват донео огромну корист. [2] 

Прва трговина акцијама по брокерско дилерском 
систему забележена је 1571. године на Краљевској берзи у 
Лондону (Royal Exchange of London, која је била и 
финансијска и робна берза). Bank of England формирана је, 
1694. године, као акционарско друштво, с циљем да купује 
државне папире. После афере са Компанијом Јужних мора 
(South sea company 1711. године) донет је закон о забрани 
издавања акција Joint stock компанијама (Bubble Act 1720. на 
снази до 1825.). [2] 

 
Врсте и класе акција и права из акција 

 
Акционарско друштво може издавати следеће врсте 

акција:  
- обичне акције и  
- преференцијалне акције. 

У оквиру сваке врсте акција, акције које дају иста 
права чине једну класу акција.  

Све обичне акције чине увек једну класу акција. 
Друштво може издавати акције са или без номиналне 

вредности. 
Ако друштво издаје акције са номиналном вредношћу, 

све акције исте класе морају имати исту номиналну вредност, 
а ако издаје акције без номиналне вредности, све акције 
друштва морају бити без номиналне вредности. [9] 

Подела акција која је напред наведена је најважнија 
подела акција која је прихваћена и у нашем законодавству и 
то у Закону о привредним друштвима. Међутим, акције се 
могу поделити и према другим критеријумима.  

Акције могу да буду према редоследу емитовања:  
 1) оснивачке акције (акције прве емисије) и  
 2) акције следећих емисија. 
 Врсте акција према садржини права учешћа у 

добити:  
 1) обичне (редовне) акције и  
 2) приоритетне (повлашћене) акције.  
 Врсте акција према праву гласа:  
 1) акције без права на глас и  
 2) акције са правом гласа. [2] 
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Обичне акције 

 
Обичне акције представљају део капитала 

акционарског друштва.  
То је основна врста акција која власницима пружа 

одређена права као што су: право на исплату дивиденде,  
учешћа у добити, права прече куповине акција, отуђења 
акција и права гласа на скупштини акционара, као и учешће у 
ликвидацији друштва након измирења свих обавеза 
привредног друштва  према повериоцима.  

Обичне акције су најосновнији инструмент тржишта 
капитала. У широкој су употреби у Републици Србији.  

По правилу свака обична акција обезбеђује акционару 
један глас, али је могућа и ситуација у којој постоје 
различити начини како се то право и реализује, па тако 
долазимо и до постојања класа акција код којих је могуће да 
више акција носи један глас (умањено право гласа) или да 
једна акција носи више гласова (увећано право гласа). Овде 
је реч о акцијама у оквиру исте врсте које дају различита 
права гласа. Њихово креирање има за циљ да се направе 
разлике између власничких права појединих типова 
акционара и оне се обележавају најчешће словима као на 
пример – класа А, класа Е…..итд. 

Обичне (редовне) акције представљају основно 
власништво друштва и оне се прво издају приликом 
формирања акционарског друштва. Власници ових акција 
директно сносе ризик пословања друштва. Ако друштво 
успешним пословањем остварује добит, власници ових 
акција, повећањем дивиденди, постижу веће цене акција 
на тржишту. Због права на већу зараду кроз дивиденду, ови 
акционари се одричу права првенства у наплати 
дивиденди у корист власника повлашћених акција. [2]  

Емисијом обичних акција предузеће долази до 
средстава за финансирање пословања, а њихови купци 
постају нови сувласници предузећа.  

Обична акција је акција која имаоцу даје следећа 
права: 
1) право учешћа и гласања на скупштини, тако да једна 
акција увек даје право на један глас; 
2) право на исплату дивиденде; 
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3) право учешћа у расподели ликвидационог остатка или 
стечајне масе у складу са законом којим се уређује стечај; 
4) право пречег стицања обичних акција, и других 
финансијских инструмената заменљивих за обичне акције, из 
нових емисија; 
5) друга права у складу са овим законом и статутом. [9] 

Обичне акције не могу се претворити у 
преференцијалне акције или друге финансијске инструменте. 

Делимично уплаћене акције су обичне акције по 
основу којих акционар није извршио у целости обавезу 
уплате (уноса) улога у друштво. Акционар има права по 
основу ових акција сразмерно уплаћеном/унетом улогу. 
Акционар не може, пре уплате улога по основу тих акција у 
целости, те акције преносити или њима располагати, ни 
остваривати право гласа. 

 
Преференцијалне акције 

 
Приоритетне (повлашћене или преференцијалне) 

акције акционарска друштва издају након издавања обичних 
акција. Власници ових акција немају право управљања у 
акционарском друштву, али имају право првенства на 
исплату дивиденде у односу на обичне акције, на расподелу 
ликвидационе масе и друга права утврђена законом и 
статутом. Приликом издавања приоритетних акција, 
акционарско друштво може захтевати од уписника ових 
акција и посебне новчане доплате. Приоритетне акције 
представљају неку врсту хибрида између инструмената дуга 
и инструмената акционарског капитала. [2] 

Преференцијалне акције су значи такође 
власничке хартије од вредности, које се разликују од 
обичних акција у три главна аспекта (1) не носе гласачка 
права, осим у одређеним случајевима, (2) дивиденда је 
обично фиксна и утврђена унапред дефинисаном формулом 
и (3) приоритетни акционари имају предност у односу на 
власнике обичних акција у случају ликвидације 
привредног друштва.  

Кључна предност издавања преференцијалних акција 
за емитенте је у томе што се може повећати капитал 
привредног друштва без утицаја на промене у контроли 
управљања, тј. структури гласања. Главни недостатак 
издавања како обичних тако и преференцијалних акција за 
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издаваоца је тај што исплаћене дивиденде нису трошак који 
умањује пореску основицу, с обзиром да се исплаћују из нето 
добити, дакле када је порез на добит већ плаћен. Према томе, 
у поређењу са дугом привредног друштва, приоритетне 
акције су скупљи извор капитала. 

Преференцијална акција је акција која имаоцу даје 
једно или више повлашћених права утврђених статутом и 
одлуком о издавању, као што су: 
1) право на дивиденду у унапред утврђеном новчаном износу 
или у проценту од њене номиналне вредности, која се 
исплаћује приоритетно у односу на имаоце обичних акција; 
2) право да му се неисплаћена дивиденда кумулира и исплати 
пре исплате дивиденди имаоцима обичних акција 
(кумулативна преференцијална акција); 
3) право да партиципира у дивиденди која припада имаоцима 
обичних акција, у свим случајевима исплате дивиденде 
имаоцима обичних акција или по испуњењу одређених 
услова (партиципативна преференцијална акција); 
4) право првенства наплате из ликвидационог остатка или 
стечајне масе у односу на имаоце обичних акција; 
5) право претварања тих акција у обичне акције или у другу 
класу преференцијалних акција (заменљиве преференцијалне 
акције); 
6) право продаје тих акција акционарском друштву по 
унапред утврђеној цени или под другим условима. [9] 

Укупна номинална вредност издатих и одобрених 
преференцијалних акција не може бити већа од 50% 
основног капитала друштва.  

Акционар са преференцијалним акцијама има: 1) 
право учешћа у раду скупштине, без права гласа (изузетак 
гласање о одређеним питањима на скупштини акционара у 
оквиру своје класе, или ако је статутом дато право гласа), 2) 
право пречег стицања акција исте класе из нових емисија и 3) 
иста права као и акционар са обичним акцијама у погледу 
приступа документима друштва. 

Преференцијалне акције могу се издавати само за 
новчани улог. [9] 

 
Акције са више власника 

 

Акција може припадати већем броју лица 
(сувласници акције). Сувласништво на акцији стиче се на 
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основу: 1) закона (наслеђивање и слично); 2) уговора 
(поклон, купопродаја идеалног дела акције и слично); 3) 
статусних промена друштва.  

Сувласници акције сматрају се једним акционаром у 
односу према друштву и солидарно су одговорни према 
друштву за обавезе које имају по основу акције. [9] 

 
Подела и спајање акција 

 
Акционарско друштво може одлуком скупштине: 

1) сваку акцију једне класе поделити на две или више 
акција те класе, уз истовремено смањење њихове 
номиналне вредности тако да основни капитал друштва 
остане непромењен; 
2) спојити две или више акција једне класе у једну акцију 
те класе, уз истовремено повећање њене номиналне 
вредности тако да основни капитал друштва остане 
непромењен. 

Друштво је у обавези да у случају поделе или спајања 
акција истовремено измени статут. [9] 
 
 
 
 

Цене акција 
 
Постоје три типа цена акција:  
 а) номинална вредност акција,  
 б) књиговодствена цена и  
 в) тржишна цена акција.  
 

Номинална вредност акција 
 
Номинална вредност акције је вредност која је 

утврђена одлуком о издавању акција. 
Све акције исте класе имају исту номиналну вредност. 
Номинална вредност једне акције не може бити нижа 

од 100 динара.  
Номинална вредност преференцијалних акција 

друштва не може бити нижа од номиналне вредности 
обичних акција друштва. [9] 
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Тржишна вредност акција 
 

Тржишна вредност акција јавног акционарског 
друштва утврђује се као пондерисана просечна цена 
остварена на регулисаном тржишту, односно 
мултилатералној трговачкој платформи, у смислу закона 
којим се уређује тржиште капитала, у периоду од шест 
месеци који претходи дану доношења одлуке којом се 
утврђује тржишна вредност акција, под условом да је у том 
периоду остварени обим промета акцијама те класе на 
тржишту капитала представљао најмање 0,5% укупног броја 
издатих акција те класе и да се у истом периоду трговало 
више од 1/3 трговачких дана на месечном нивоу. Изузетно, 
тржишна вредност акција јавног акционарског друштва може 
се утврдити путем процене (у складу са чланом 51. Закона о 
привредним друштвима, под условом да тако утврђену 
тржишну цену прихвати скупштина АД и ако је испуњен 
један од услова: ако није остварен прописани обим промета, 
или у случају издавања акција нове класе). Тржишна 
вредност акција друштва које није јавно акционарско 
друштво утврђује се путем процене у складу са чланом 51. 
Закона о привредним друштвима, којим је прописано: 
Вредност неновчаног улога у друштво процењује овлашћени 
судски вештак, ревизор или друго стручно лице које је од 
стране надлежног државног органа Републике Србије 
овлашћено да врши процене вредности одређених ствари или 
права. Процену може вршити и привредно друштво које 
испуњава законом прописане услове да врши процене 
вредности ствари или права која су предмет процене. 
Процена не може бити старија од годину дана од дана уноса 
неновчаног улога. Процена вредности се региструје и 
објављује у складу са законом о регистрацији. [9] 

 
Емисиона цена акција 

 
Емисиона цена је вредност по којој се издају 

акције и утврђује се одлуком о издавању акција.  
Емисиона цена не може бити нижа од тржишне 

вредности и не може бити нижа од номиналне вредности 
акције, односно рачуноводствене вредности код акција без 
номиналне вредности. Када је емисиона цена по којој се 
издају акције већа од њихове номиналне или 
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рачуноводствене вредности, разлика између те две вредности 
представља емисиону премију. 
 

Пренос акција и права из акција 
 
Акције се могу слободно преносити, осим ако је 

статутом пренос акција ограничен правом прече куповине 
осталих акционара или претходном сагласношћу друштва. 
Пренос акција у друштвима која нису јавна акционарска 
друштва врши се уговором, а у јавним акционарским 
друштвима врши се у складу са законом којим се уређује 
тржиште капитала. Права из акција, осим права гласа, могу 
се слободно преносити. Пренос акција и права из акција 
јавног акционарског друштва не може се ограничити. [9] 

 
Заменљиве обвезнице и варанти 

 
Заменљиве обвезнице су обвезнице које имаоцу, под 

условима утврђеним одлуком о издавању, дају право на 
замену за обичне акције друштва. 

Варанти су хартије од вредности које њиховом 
имаоцу дају право на стицање одређеног броја акција 
одређене врсте и класе по одређеној цени, одређеног дана 
или у одређеном периоду. [9] 

 
 

Оснивање акционарског друштва 
 

Акционари који оснивају акционарско друштво 
потписују оснивачки акт акционарског друштва и први 
статут друштва.  

Оснивачки акт садржи: податке о акционарима који 
оснивају друштво и о пребивалишту акционара; пословно 
име и седиште друштва; претежну делатност друштва; 
укупан износ новчаног улога, односно новчану вредност и 
опис неновчаног улога сваког од акционара који оснивају 
друштво, рок уплате/уноса улога; податке о акцијама које 
уписује сваки акционар (број акција, њихову врсту, класу и 
номиналну вредност, а код акција без номиналне вредност 
део основног капитала за који су оне издате). [9] 

Уплата (унос) улога код оснивања друштва: 
Уписане акције, које се уплаћују у новцу, уплаћују се пре 
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регистрације оснивања друштва на привремени рачун 
отворен код пословне банке у Републици Србији. Пре 
регистрације друштва акционари који оснивају друштво 
дужни су да уплате/унесу улоге који представљају најмање 
25% основног капитала, при чему уплаћени износ новчаног 
дела основног капитала не може бити нижи од износа 
минималног основног капитала из чл 293 Закона о 
привредним друштвима. 

Сви акционари се под једнаким околностима 
третирају на једнак начин. 

 
Расподела добити   

 
По усвајању финансијских извештаја за пословну 

годину добит те године се распоређује следећим редом: 
1) за покриће губитака пренесених из ранијих година; 
2) за резерве, ако су оне предвиђене посебним законом 
(законске резерве). 

Ако након распоређивања добити за напред наведене 
сврхе преостане део добити, скупштина га може расподелити 
за следеће намене: 
1) за резерве, ако их је друштво утврдило статутом 
(статутарне резерве); 
2) за дивиденду, у складу са законом; 
3) за исплату запосленима. [9] 
 

Право на дивиденду 
 
Плаћање дивиденде акционарима може се 

одобрити одлуком о расподели добити усвојеној на 
редовној седници скупштине акционара, којом се одређује и 
износ дивиденде и рок за исплату дивиденде (одлука о 
исплати дивиденде), који не може бити дужи од шест месеци 
од дана доношења одлуке о исплати дивиденде. После 
доношења одлуке о исплати дивиденде акционар коме треба 
да буде исплаћена дивиденда постаје поверилац друштва за 
износ те дивиденде. Друштво је у обавези да о одлуци о 
исплати дивиденде обавести акционаре којима се исплаћује 
дивиденда у року 15 дана од доношења одлуке.  

Дивиденда на акције исплаћује се акционарима у 
складу са правима која произилазе из врсте и класе акција 
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које поседују на дан дивиденде, а сразмерно броју акција које 
поседују у укупном броју акција те класе. 

Дивиденда се може плаћати: 
- у новцу или  
- у акцијама друштва, у складу са одлуком о исплати 

дивиденде. 
Ако се плаћање дивиденде врши у акцијама 

друштва: 1) такво плаћање мора бити одобрено од стране 
акционара класе акција којој се такво плаћање врши по 
правилима о гласању акционара у оквиру класе акција; 2) 
сваком акционару класе акција која има право на дивиденду 
плаћање се врши у акцијама те класе. Изузетно, дивиденда се 
може платити у акцијама друге врсте или класе само ако је 
такво плаћање одобрено већином гласова акционара класе 
акција којој се такво плаћање врши и класе акција у чијим 
акцијама се дивиденда исплаћује. Друштво има обавезу да 
акционаре којима се исплаћује дивиденда обавести о таквој 
исплати непосредно пре или након извршене исплате. [9] 

Друштво може плаћати привремену дивиденду тј. 
међудивиденду (ако статутом није другачије одређено) у 
било које време између редовних седница скупштине ако: 1) 
извештаји о пословању друштва и његовим финансијским 
резултатима сачињени за ту намену јасно показују да је 
друштво у периоду за који се исплаћује међудивиденда 
остварило добит и да су расположива новчана средства 
друштва довољна за плаћање међудивиденде; 2) износ 
међудивиденде који се исплаћује није већи од укупне добити 
остварене након завршетка претходне пословне године за 
коју су сачињени финансијски извештаји, увећане за 
нераспоређену добит и износе резерви које се могу 
користити за те намене, а умањене за утврђене губитке и 
износ који се мора унети у резерве у складу са законом или 
статутом. Ако се плаћање међудивиденде одобрава одлуком 
одбора директора, односно надзорног одбора ако је 
управљање друштвом дводомно, међудивиденда се може 
платити само у новцу. [9] 

Ограничења плаћања акционарима: Друштво не 
може вршити плаћања акционарима ако је према последњим 
годишњим финансијским извештајима нето имовина 
друштва мања, или би услед такве исплате постала мања, од 
уплаћеног основног капитала увећаног за резерве које је 
друштво у обавези да одржава. Укупан износ исплата 
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акционарима за пословну годину не може бити већи од 
добити на крају те пословне године, увећане за 
нераспоређену добит из претходних периода и износе 
резерви предвиђених за расподелу акционарима, а умањене 
за непокривене губитке из претходних периода и износе 
резерви које је друштво у обавези да одржава у складу са 
законом или статутом. Изузетно, друштво увек може вршити 
плаћања свом акционару који је физичко лице по основу 
уговора о раду. Акционари којима је извршено плаћање 
супротно овим одредбама обавезни су да исти износ врате 
друштву. [9] 

Право пречег уписа: Акционар има право пречег 
уписа акција из нове емисије сразмерно броју у целости 
уплаћених акција те класе које има на дан доношења одлуке 
о издавању акција, у односу на укупан број акција те класе. 
Ово право акционар има и код издавања хартија од 
вредности које дају право на стицање врсте и класе акција 
које акционар има. 
 
 
 
Капитал   -   Минимални основни капитал акционарског 

друштва 
 

 
 
Акционарско друштво мора имати минимални 

основни капитал у висини од 3.000.000,00 динара, осим 

ако је посебним законом предвиђен већи износ. (члан 293. 

Закона о привредним друштвима) 
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4.8. ДРУГИ ОБЛИЦИ ОРГАНИЗАВАЊА 

ПОСЛОВАЊА 
 
 

Европско акционарско друштво (Societas Europea) 
 

У Републици Србији може се основати Европско 
акционарско друштво (Societas Europea). 

Европско акционарско друштво (европско 
друштво) оснива се у правној форми акционарског 
друштва, чији је основни капитал подељен на акције које 
има један или више акционара, који не одговарају за 
обавезе друштва, осим у случајевима из члана 18. Закона о 
привредним друштвима. Европско друштво које се оснива на 
територији Србије стиче својство правног лица 
регистрацијом у регистар привредних субјеката у складу са 
законом о регистрацији. Правна форма европског друштва 
се у пословном имену означава латиничком ознаком: „SE“. 
На питања која нису прописана одредбама закона о „SE“, 
примењују се одредбе овог закона које се односе на 
акционарско друштво. 

Европско друштво на територији Републике 
Србије може се основати: 

1) припајањем, односно спајањем акционарских 
друштава, од којих је најмање једно регистровано на 
територији Републике Србије, а друго на територији друге 
државе чланице, при чему се: 
(1) једно или више акционарских друштава припајају 
акционарском друштву регистрованом на територији 
Републике Србије, преношењем на то друштво целокупне 
имовине и обавеза, чиме друштва која се припајају престају 
да постоје без поступка ликвидације, а друштво стицалац 
мења правну форму у форму европског друштва, или 
(2) два или више друштава спајају уз оснивање европског 
друштва преношењем на то друштво целокупне имовине и 
обавеза, чиме друштва која се спајају престају да постоје без 
спровођења поступка ликвидације; 

2) као холдинг кога оснивају: 

(1) најмање два друштва, од којих је најмање једно, друштво 
са ограниченом одговорношћу или акционарко друштво 
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регистровано на територији Републике Србије и најмање 
једно, друштво капитала регистровано на територији друге 
државе чланице, или 
(2) најмање два друштва Д.О.О. или А.Д. регистрована на 
територији Р. Србије од којих свако, у периоду од најмање 2 
године, на територији друге државе чланице има регистрован 
огранак или контролисано друштво чији је искључиви 
власник;  Друштва која оснивају европско друштво као 
холдинг настављају да постоје 

3) оснивањем контролисаног друштва у форми 
европског друштва, кога оснивају: 
(1) најмање два друштва, од којих је најмање једно, Д.О.О. 
или А.Д. регистровано на територији Републике Србије и 
најмање једно, друштво капитала регистровано на територији 
друге државе чланице, или* 
(2) најмање два Д.О.О. или А.Д. регистрована на територији 
Републике Србије од којих свако, у периоду од најмање две 
године, на територији друге државе чланице има регистрован 
огранак или контролисано друштво чији је искључиви 
власник; 

4) променом правне форме акционарског друштва 
које у периоду од најмање две године, на територији друге 
државе чланице има регистровано контролисано 
друштво чији је искључиви власник. (Промена правне форме 
не утиче на правни субјективитет акционарског друштва и 
нема за последицу оснивање новог правног лица.) [9] 

Основни капитал европског друштва изражава се 
у еврима и износи најмање 120.000 евра у динарској 
противвредности по средњем курсу Народне банке Србије на 
дан уплате. На основни капитал европског друштва, 
повећање и смањење основног капитала, акције и друге 
хартије од вредности примењују се одредбе Закона о 
привредним друштвима, којима се уређују акционарска 
друштва. [9] 

 
 

Пословно удружење 
 

Пословно удружење је правно лице које оснивају два 
или више привредних друштава или предузетника, ради 
постизања заједничких интереса. Пословно удружење не 
може обављати делатност ради стицања добити, већ само 
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ради постизања заједничких интереса својих чланова. Правна 
форма пословног удружења се у пословном имену означава 
са: „пословно удружење” или „п.у.” или „пу”. Пословно 
удружење стиче својство правног лица регистрацијом у 
складу са законом о регистрацији. [9] 

 
 

Европскa економскa интересна групација 
 

У Републици Србији може се основати Европскa 
економскa интересна групација. Европскa економскa 
интересна групација („ЕЕИГ“) која се оснива на територији 
Републике Србије је правно лице које оснивају најмање два 
привредна друштва, предузетника, односно друга правна или 
физичка лица која обављају пољопривредну или другу 
делатност у складу са законом, од којих је најмање једно 
регистровано на територији Републике Србије, а друго на 
територији друге државе чланице. ЕЕИГ се оснива ради 
лакшег остваривања, развоја, усклађивања и заступања 
привредних и других економских интереса и активности 
њених чланова. ЕЕИГ нема сопствену делатност, а послове и 
активности које предузима ради остваривања циља због којег 
је основана представља допунску, односно помоћну 
активност у обављању делатности њених чланова. Циљ 
групације није стицање сопствене добити. ЕЕИГ може имати 
представништво у другој држави чланици. ЕЕИГ која је 
регистрована на територији друге државе чланице може 
имати представништво у Србији. [9] 

 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 



 171

 
 
 
 

РЕЗИМЕ 
 
 
Правни положај привредних друштава и других 

облика организовања уређује се Законом о привредним 
друштвима. 

Законом о привредним друштвима се прописује:- 
оснивање привредних друштава и других облика 
организовања, управљање привредним друштвима и другим 
облицима организовања, статусне промене привредних 
друштава и других облика организовања, промене правне 
форме, престанак и друга питања од значаја за њихов 
положај, као и правни положај предузетника. При 
оснивању и регистрацији предузећа примењују се и одредбе 
Закона о поступку регистрације у Агенцији за привредне 
регистре (АПР).  

Привредно друштво је правно лице које обавља 
делатност у циљу стицања добити.  

Предузетник је пословно способно физичко лице 
које обавља делатност у циљу остваривања прихода и 
које је као такво регистровано у складу са законом о 
регистрацији и Законом о привредним друштвима. 
Предузетник се региструје ради обављања одређене 
делатности. 

Законом о привредним друштвима је прописано да се 
и предузетник и привредно друштво могу регистровати на 
неодређено или на одређено време.  

Предузетник за све обавезе настале у вези са 
обављањем своје делатности одговара целокупном својом 
имовином и у ту имовину улази и имовина коју стиче у вези 
са обављањем делатности. Значи предузетник одговара за 
обавезе настале у вези са обављањем делатности целокупном 
својом личном покретном и непокретном имовином. 
Предузетник има неограничену солидарну одговорност за 
све обавезе настале у вези са обављањем своје делатности. 
Одговорност за обавезе не престаје брисањем 
предузетника из регистра. 
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Предузетник послује и учествује у правном промету 
под пословним именом које је регистровано у складу са 
законом о регистрацији. Пословно име предузетника 
обавезно садржи име и презиме предузетника, ознаку 
„предузетник“ или „пр“ и место у ком је седиште 
предузетника, а може да садржи и назив и предмет 
пословања предузетника. Назив се мора разликовати од 
назива другог предузетника са истим предметом пословања. 

Физичко лице уписано у посебан регистар, које 
обавља делатност слободне професије, уређену посебним 
прописом, сматра се предузетником у смислу овог закона ако 
је тим прописом то одређено. Индивидуални 
пољопривредник није предузетник у смислу Закона о 
привредним друштвима, осим ако посебним законом није 
другачије уређено. 

Седиште предузетника је место на територији Србије 
где предузетник обавља делатност. Предузетник може 
обављати делатност у издвојеном месту пословања које може 
бити и изван седишта предузетника, а може обављати 
делатност и ван одређеног простора, када је по природи 
делатности такво обављање једино могуће или уобичајено.  

Предузетник може да обавља све делатности које 
нису законом забрањене за које испуњава прописане 
услове, укључујући и старе и уметничке занате и послове 
домаће радиности. Предузетник као и привредно друштво 
има претежну делатност, која се региструје у складу са 
законом о регистрацији, а може обављати и све друге 
делатности које нису законом забрањене независно од тога 
да ли су одређене оснивачким актом, односно статутом и 
може донети одлуку о промени претежне делатности. 
Посебним законом може се условити регистрација или 
обављање одређене делатности издавањем претходног 
одобрења, сагласности или другог акта надлежног органа.  

Прекид обављања делатности се региструје у складу 
са законом и не може се утврђивати ретроактивно.  

Предузетник губи својство предузетника брисањем 
из регистра привредних субјеката. Брисање из регистра се 
не може вршити ретроактивно. 

Брисање предузетника из регистра врши се због 
престанка обављања делатности.  

Предузетник престаје са обављањем делатности 
одјавом или по сили закона.  Предузетник одјаву не може 
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извршити са даном који је ранији од дана подношења пријаве 
о престанку рада надлежном регистрационом органу. 
Законом о привредним друштвима прописани су случајеви у 
којима предузетник престаје са обављањем делатности по 
сили закона, затим континуитет обављања делатности од 
стране наследника, као и наставак обављања делатности у 
форми привредног друштва.  

Предузетник може донети одлуку о наставку 
обављања делатности у форми привредног друштва, при 
чему се сходно примењују одредбе Закона о привредним 
друштвима и то одредбе о оснивању дате форме привредног 
друштва. На основу ове одлуке врши се истовремено 
брисање предузетника из регистра привредних субјеката 
и регистрација оснивања привредног друштва које 
преузима сва права и обавезе предузетника настале из 
пословања до тренутка оснивања тог привредног друштва.  

Након губитка својства предузетника, то физичко 
лице остаје одговорно целокупном својом имовином за све 
обавезе настале у вези са обављањем делатности до 
тренутка брисања предузетника из регистра. 

 
Привредно друштво је правно лице које обавља 

делатност у циљу стицања добити, које стиче својство 
правног лица регистрацијом у Регистар привредних 
субјеката у складу са законом којим се уређује регистрација, 
које има претежну делатност, која се региструје у складу са 
законом о привредним друштвима и законом о регистрацији, 
а може обављати и све друге делатности које нису законом 
забрањене независно од тога да ли су одређене оснивачким 
актом, односно статутом. Посебним законом може се 
условити регистрација или обављање одређене делатности 
издавањем претходног одобрења, сагласности или другог 
акта надлежног органа. Одлуку о промени претежне 
делатности доноси скупштина, или ортаци, комплементари. 

 

Правне форме привредних друштва су: 
1) ортачко друштво; 
2) командитно друштво; 
3) друштво с ограниченом одговорношћу и 
4) акционарско друштво. 

Лица која оснивају привредно друштво и лица која му 
накнадно приступе су чланови привредног друштва.  
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Члан привредног друштва може бити физичко и 
правно лице. Чланови привредног друштва су: ортаци у 
ортачком друштву; комплементари и командитори у 
командитном друштву; чланови друштва с ограниченом 
одговорношћу у друштву с ограниченом одговорношћу и 
акционари у акционарском друштву. 

Чланови привредног друштва одговарају за 
обавезе друштва у складу са одредбама Закона о 
привредним друштвима које уређују поједине правне 
форме друштва. Седиште друштва је место на територији 
Србије из кога се управља пословањем друштва и које је 
одређено оснивачким актом, статутом или одлуком чланова. 
Привредно друштво је дужно да има адресу за пријем 
електронске поште, која се региструје у складу са законом.  

Привредно друштво послује и учествује у правном 
промету под пословним именом које је регистровано у 
складу са законом о регистрацији. Пословно име обавезно 
садржи назив, правну форму и место у коме је седиште 
друштва, а може да садржи и опис предмета пословања 
друштва и друго. Назив је карактеристични део пословног 
имена по коме се то друштво разликује од других друштава. 
Правна форма се у пословном имену означава са: „ортачко 
друштво“ или скраћеницом „о.д.” или „од“, „командитно 
друштво“ или „к.д.“ или „кд“, „друштво с ограниченом 
одговорношћу“ или „д.о.о.“ или „доо“ и „акционарско 
друштво“ или „а.д.“ или „ад“. Друштво може да користи и 
скраћено пословно име. 

Имовину привредног друштва чине ствари и права у 
власништву друштва, као и друга права друштва. Нето 
имовина (капитал) друштва је разлика између вредности 
имовине и обавеза друштва. Основни (регистровани) 
капитал друштва је новчана вредност уписаних улога 
чланова друштва у друштво која је регистрована у складу са 
законом о регистрацији. 

Улози у привредно друштво могу бити новчани и 
неновчани улози и изражавају се у динарима. Ако се уплата 
новчаног улога врши у страној валути у складу са законом 
који уређује девизно пословање, динарска противвредност 
улога обрачунава се по средњем курсу Народне банке 
Србије на дан уплате улога. 
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Неновчани улози могу бити у стварима и правима, 
ако Законом о привредним друштвима, за поједине форме 
друштава није другачије одређено. 

Улози који су уплаћени, односно унети у 
привредно друштво постају имовина друштва. 
Привредно друштво не може да ослободи лица обавезе да 
уплате, односно унесу улог у друштво, осим у поступку 
смањења капитала (обавеза заштите поверилаца). 

По основу преузете обавезе лица која уплате/унесу 
улоге стичу удео у привредном друштву, односно акције 
друштва.  

Вредност неновчаног улога утврђује се: од стране 
јединог члана друштва или споразумно од стране свих 
чланова друштва; или путем процене, у складу са чл. 51. до 
58. Закона о привредним друштвима (у јавним акционарским 
друштвима искључиво путем ове процене). 

 
Ортачко друштво је друштво два или више ортака 

који су неограничено солидарно одговорни целокупном 
својом имовином за обавезе друштва. 

Ортаци у друштво уносе улоге једнаке вредности, 
ако уговором о оснивању није другачије одређено.  

Неновчани улог ортака може бити и у раду и 
услугама. 

Ортаци стичу уделе у друштву сразмерне својим 
улозима у друштво, ако уговором о оснивању није другачије 
одређено. Ортак не може смањити свој улог без сагласности 
свих осталих ортака, а није дужан да повећа улог изнад 
износа одређеног уговором о оснивању. 

Ортак има право на:  расподелу добити између 
ортака на једнаке делове, накнаду трошкова (које је имао у 
вези са пословањем ортачког друштва) и право на 
информисање. 

Одговорност новог ортака: Лице које после 
оснивања друштва стекне својство ортака одговара за обавезе 
друштва као и постојећи ортаци, укључујући и обавезе 
настале пре његовог приступања друштву.  

Ортачко друштво престаје брисањем из регистра 
привредних субјеката у случају: 1) окончања ликвидације 
друштва; 2) закључења стечаја друштва; 3) статусне промене. 

Својство ортака у ортачком друштву престаје у 
случају: смрти ортака; брисања ортака који је правно лице из 
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надлежног регистра; иступања ортака; искључења ортака и у 
другим случајевима одређеним уговором о оснивању. 

 
Командитно друштво је привредно друштво које 

има најмање два члана, од којих најмање један за обавезе 
друштва одговара неограничено солидарно 
(комплементар), а најмање један одговара ограничено до 
висине свог неуплаћеног, односно неунетог улога 
(командитор). Уговор о оснивању командитног друштва 
обавезно садржи ознаку који је члан друштва комплементар, 
а који је командитор. 

Комплементари имају статус ортака ортачког 
друштва. На улоге и уделе комплементара у друштву, као и 
на пренос удела комплементара, сходно се примењују 
одредбе закона о улозима и уделима ортака. Командитор 
може слободно пренети свој удео или део удела на другог 
командитора или на треће лице. 

Командитори и комплементари учествују у деоби 
добити и покрићу губитка друштва сразмерно својим 
уделима у друштву, ако оснивачким актом није другачије 
одређено. 

Комлементари воде послове друштва и заступају га. 
Командитори не могу водити послове друштва 

нити га заступати. Командитор се само може успротивити 
предузимању радњи или закључењу послова од стране 
комплементара који су ван редовног пословања друштва, тад 
комплементар не може предузети ту радњу/закључити посао. 

Командитор не одговара за обавезе друштва ако је 
у целини уплатио улог који је преузео уговором о 
оснивању. Ако командитор не уплати у целини улог на који 
се обавезао уговором о оснивању, он одговара солидарно са 
комплементарима повериоцима друштва до висине 
неуплаћеног односно неунетог улога у друштво. Одредба 
уговора између комплементара, односно комплементара и 
командитора, којом се командитор ослобађа у целости или 
делимично обавезе уплате свога улога или му се та обавеза 
одлаже, без дејства је према повериоцима друштва. 
Командитор одговара као комплементар према трећим 
лицима ако је његово име, уз његову сагласност, унето у 
пословно име командитног друштва.  
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Нови командитор (лице које приступи друштву као 
командитор) одговара и за обавезе које су настале до 
тренутка његовог приступања друштву.  

На престанак командитног друштва се примењују 
одредбе Закона о привредним друштвима о престанку 
ортачког друштва. Командитно друштво не престаје у 
случају смрти командитора, односно престанка командитора 
који је правно лице (наследници командитора, односно 
правни следбеници, ступају на његово место). Ако из 
командитног друштва иступе сви комплементари, а најмање 
један нови комплементар није примљен, командитори могу 
донети једногласно одлуку о промени правне форме (у ДОО). 
У случају смрти јединог комплементара друштво наставља 
да послује са наследницима комплементара. Наследници који 
не ступе на место комплементара, имају право на исплату 
накнаде за удео. Ако из командитног друштва иступе сви 
командитори, а најмање један нови командитор није 
примљен, комплементари могу донети једногласно одлуку о 
промени правне форме (у ОД). 

 
Друштво с ограниченом одговорношћу је 

привредно друштво у коме један или више чланова 
друштва имају уделе у основном капиталу друштва и 
чланови друштва не одговарају за обавезе друштва осим у 
случајевима предвиђеним чланом 18. Закона о привредним 
друштвима.  

Својство члана друштва стиче се даном 
регистрације власништва над уделом у складу са законом 
о регистрацији. Чланови друштва с ограниченом 
одговорношћу своје међусобне односе у друштву и односе са 
друштвом, уређују слободно ако овим законом није 
другачије уређено. 

Основни капитал друштва с ограниченом 
одговорношћу износи најмање 100 динара, осим ако је 
посебним законом предвиђен већи износ основног 
капитала за друштва која обављају одређене делатности. 
Основни капитал друштва може се повећати, а може се и 
смањити, али не испод минималног основног капитала. 

Члан друштва стиче удео у друштву сразмерно 
вредности његовог улога у укупном основном капиталу 
друштва, осим ако је оснивачким актом или одлуком 
скупштине одређено другачије. 
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Удели нису хартије од вредности. Члан друштва 
може имати само један удео у друштву. Ако члан друштва 
стекне више удела, ти удели се спајају и заједно чине један 
удео. Сопствени удео друштва је удео или део удела који 
друштво стекне од свог члана. 

Пренос удела је слободан, осим ако је законом или 
оснивачким актом другачије одређено. Чланови друштва 
имају право прече куповине удела који је предмет преноса 
трећем лицу, осим ако је то право искључено оснивачким 
актом или законом. Преносилац удела има обавезу да свој 
удео понуди свим другим члановима ДОО пре преноса удела 
трећем лицу. Закон прописује и пренос удела путем наслеђа. 

Оснивачким актом или одлуком скупштине ДОО 
може се утврдити обавеза чланова друштва да, поред уплате 
уписаног основног капитала, изврше додатне уплатe 
друштву. Додатним уплатама не повећава се основни 
капитал друштва. Додатне уплате могу бити само у новцу.  

Друштво с ограниченом одговорношћу може вршити 
исплату добити својим члановима, повраћај додатних 
уплата, зајма и слично, као и друга плаћања по било ком 
основу, искључиво у складу са оснивачким актом и законом. 
На исплату добити члановима ДОО примењују се одредбе 
закона о исплати дивиденде и међудивиденде акционарима. 
Оснивачким актом може се одредити да се исплата добити не 
врши у сразмери са уделом чланова. 

Члану друштва с ограниченом одговорношћу 
престаје својство: смрћу, ако је члан физичко лице, односно 
брисањем из одговарајућег регистра, ако је члан правно лице; 
иступањем из друштва; искључењем из друштва; преносом 
целокупног удела; повлачењем и поништењем удела. 

Управљање друштвом с ограниченом одговорношћу 
може бити организовано као једнодомно (органи друштва су 
скупштина и један или више директора) или дводомно 
(органи друштва су скупштина, надзорни одбор и један или 
више директора). У једночланом друштву функцију 
скупштине врши једини члан друштва.  

Друштво с ограниченом одговорношћу престаје да 
постоји брисањем из регистра привредних субјеката, по 
основу: спроведеног поступка ликвидације или принудне 
ликвидације у складу са овим законом; спроведеног поступка 
стечаја у складу са законом којим се уређује стечај; статусне 
промене која има за последицу престанак друштва. 
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Акционарско друштво је друштво чији је основни 
капитал подељен на акције које има један или више 
акционара који не одговарају за обавезе друштва (осим у 
случају из члана 18. и члана 548. Закона о привредним 
друштвима). 

Акционарско друштво одговара за своје обавезе 
целокупном имовином.  

Акционар је (у односу према акционарском друштву 
и трећим лицима) лице које је као законити ималац акције 
уписано у Централни регистар, а дан уписа у Централни 
регистар јесте дан стицања акције. Централни регистар је 
дужан да акционару на његов захтев, најкасније наредног 
дана, изда потврду о акцијама чији је он законити ималац, са 
свим подацима у вези са акцијама о којима води евиденцију. 

Акција је власничка хартија од вредности коју 
издаје акционарско друштво (или командитно друштво на 
акције), са одређеном номиналном вредношћу која 
представља део његовог основног капитала. 

Акције које издаје акционарско друштво издају се у 
дематеријализованој форми и гласе на име.  

Акција је власнички финансијски инструмент јер 
одражава власнички однос (део власништва над фирмом). 
Куповином акције купац (инвеститор) постаје сувласник 
предузећа. Акција има номиналну вредност која се 
слободно утврђује приликом емитовања и уписана је на 
акцији; по њој се и региструје у књиговодству фирме. Акција 
има и књиговодствену цену и тржишну цену.  

Акција траје неограничено и везана је за судбину 
предузећа. Она власнику даје могућност да учествује у 
расподели добити фирме, као и да сноси ризик из пословања 
предузећа до износа уложеног капитала. Продајом акција 
предузеће стиче сопствени капитал, који представља трајни 
извор финансирања.  

 

Акционарско друштво може издавати следеће 
врсте акција:  

- обичне (редовне) акције и  
- преференцијалне или приоритетне (повлашћене) 

акције. 
Ово је подела акција према садржини права учешћа у 

добити. У оквиру сваке врсте акција, акције које дају иста 
права чине једну класу акција. Све обичне акције чине увек 
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једну класу акција. Друштво може издавати акције са или без 
номиналне вредности. Све акције исте класе морају имати 
исту номиналну вредност. а ако друштво издаје акције без 
номиналне вредности, све акције морају бити без номиналне 
вредности.  

Врсте акција према редоследу емитовања: 1) 
оснивачке акције (акције прве емисије) и 2) акције следећих 
емисија. 

Врсте акција према праву гласа:  1) акције без права 
на глас и  2) акције са правом гласа. 

Обичне акције су основна врста акција која 
власницима пружа одређена права као што су: право на 
исплату дивиденде,  учешћа у добити, права прече куповине 
акција, отуђења акција и права гласа на скупштини 
акционара, као и учешће у ликвидацији друштва након 
измирења свих обавеза привредног друштва  према 
повериоцима. Обичне акције су најосновнији инструмент 
тржишта капитала. Емисијом обичних акција предузеће 
долази до средстава за финансирање пословања, а њихови 
купци постају нови сувласници предузећа.  

Обичне акције су део капитала акционарског друштва, 
тј. представљају основно власништво друштва и оне се прво 
издају приликом формирања акционарског друштва. 
Власници обичних акција директно сносе ризик пословања 
друштва. Ако друштво остварује добит, власници ових 
акција, повећањем дивиденди, постижу веће цене акција на 
тржишту. Због права на већу зараду кроз дивиденду, ови 
акционари се одричу права првенства у наплати дивиденди у 
корист власника повлашћених акција.  

Приоритетне (повлашћене или преференцијалне) 
акције акционарска друштва издају након издавања обичних 
акција. Власници ових акција немају право управљања у 
акционарском друштву, али имају право првенства на 
исплату дивиденде у односу на обичне акције, на расподелу 
ликвидационе масе и друга права утврђена законом и 
статутом. Преференцијалне акције су такође власничке 
хартије од вредности, које се разликују од обичних акција 
по томе што: не носе гласачка права (осим у одређеним 
случајевима), дивиденда је обично фиксна и утврђена 
унапред дефинисаном формулом и приоритетни акционари 
имају предност у односу на власнике обичних акција у 
случају ликвидације привредног друштва. При издавању 
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приоритетних акција, акционарско друштво може захтевати 
од уписника ових акција и посебне новчане доплате. 
Приоритетне акције представљају неку врсту хибрида између 
инструмената дуга и инструмената акционарског капитала.  

Добит предузећа се распоређује: 1) за покриће 
губитака пренесених из ранијих година; 2) за резерве, ако су 
оне предвиђене посебним законом. Преостали део добити, 
скупштина може расподелити за: 1) резерве, ако их је 
друштво утврдило статутом; 2) дивиденду, у складу са 
законом и 3) исплату запосленима.  

Плаћање дивиденде акционарима може се 
одобрити одлуком о расподели добити усвојеној на 
редовној седници скупштине акционара, којом се одређује и 
износ дивиденде и рок за исплату дивиденде (одлука о 
исплати дивиденде), који не може бити дужи од шест месеци 
од дана доношења одлуке о исплати дивиденде. Друштво је у 
обавези да о одлуци о исплати дивиденде обавести 
акционаре. Друштво може плаћати привремену дивиденду тј. 
међудивиденду 

Дивиденда се може плаћати: у новцу или у 
акцијама друштва, у складу са одлуком о исплати 
дивиденде. 

Акционар има право пречег уписа акција из нове 
емисије. 

Акционарско друштво мора имати минимални 
основни капитал у висини од 3.000.000,00 динара, осим 
ако је посебним законом предвиђен већи износ. 
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ПИТАЊА 

 
1. Шта је предузетник према важећој законској 
регулативи у Србији? 
2. Шта је привредно друштво према важећој законској 
регулативи у Србији? 
3. Које форме привредних друштава постоје? 
4. Шта је неограничена солидарна одговорност? 
5. Чиме предузетник одговара за обавезе настале 
обављањем делатности? 
6. Шта је ортачко друштво?  
7. Шта је командитно друштво? 
8. Шта је друштво с ограниченом одговорношћу (ДОО)? 
9. Шта је акционарско друштво? 
10. Шта је акционар? 
11. Шта је акција? 
12. Шта су обичне и преференцијалне акције? 
13. Колики је минимални оснивачки капитал 
акционарског друштва? 
14. Колики је минимални оснивачки капитал друштва с 
ограниченом одговорношћу? 
15. Да ли акционар одговара за обавезе ационарског 
друштва? 
16. Ко одговара за обавезе акционарског друштва? 
17. Ко одговара за обавезе ортачког друштва? 
18. Ко одговара за обавезе командитног друштва? 
19. Ко одговара за обавезе друштва ДОО? 
20. Ко одговара за обавезе привредног друштва? 
21. Којим  Законом је прописано оснивање, управљање 
статусне промене, промене правне форме и престанак 
привредних друштвима и правни положај предузетника? 
22. Којим Законом се уређује правни положај 
предузетника, привредних друштава и других облика 
организовања? 
23. Шта је прописано Законом о привредним друштвима? 
24. Шта је обична акција? 
25. Шта је преференцијална акција? 
26. Шта је дивиденда? 
27. Шта је члан привредног друштва? 
28. Где се региструју привредна друштва? 
29. Шта је АПР? 
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5. ИЗВОРИ ФИНАНСИРАЊА ПРЕДУЗЕТНИЧКОГ 
ПОДУХВАТА  

 
 
 
Циљ овог поглавља је да анализирамо: 
- Како предузеће додлази до финансијских средстава?  
- Како делимо финансијска средства предузећа? 
- Како и зашто банке одобравају кредите предузећима 

и које врсте кредита постоје? 
- Које су предности и недостаци дужничког 

финансирања? 
- Које су предности и недостаци власничког 

финансирања? 
- Који су интерни, а који екстерни извори 

финансирања предузећа? 
- Шта је ризични капитал? 
Здрава и витална економија захтева стабилне изворе 

финансирања предузећа и банкарски систем који преноси 
средства од субјеката који штеде до субјеката који могу 
продуктивно инвестирати. Предузећима су у различитим 
фазама развоја доступни различити извори финансирања и 
позајмљена и сопствена средства. Банкарски кредити су 
један од најзначајнијих извора позајмљених средстава 
предузећа, па њихова анализа заузима најобимнији део 
поглавља. Разрађени су и послови инвестиционог банкарства 
(инвестиције у хартије од вредности) као и интерни извори 
финансирања. Посебна пажња је дата ризичном (власничком) 
капиталу. 
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Поглавље 5. 
  
 
 

5. ИЗВОРИ ФИНАНСИРАЊА ПРЕДУЗЕТНИЧКОГ 
ПОДУХВАТА 

 
 

5. 1. Финансирање предузетничког подухвата и извори 
финансирања  

5. 2. Подела финансијских средстава предузећа 
5.2.1. Сопствена средства 
5.2.2. Позајмљена средства 
5.2.3. Структура капитала предузећа 

5. 3.  Интерни извори финансирања предузећа 
5. 4. Екстерни извори финансирања предузећа 
5. 5. Извори сопствених средстава предузећа 
5. 6. Извори позајмљених средстава предузећа 
5.7.  Финансирање предузећа банкарским кредитима 

5.7.1. Врсте банкарских кредита  
5.7.2.  Кредити за обртне потребе 
5.7.3. Инвестициони кредити 
5.7.4. Револвинг  кредит 
5.7.5. Кредити за финансијско преструктурирање 
5.7.6.  Некредитни пласмани банака 
5.7.6.1. Послови са хартијама од вредности 
5.7.6.2. Лизинг, форфетинг и факторинг  

5. 8. Ризични капитал као власнички извор финансирања 
предузећа 
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5. ИЗВОРИ ФИНАНСИРАЊА ПРЕДУЗЕТНИЧКОГ 
ПОДУХВАТА 

 
 

5.1.   Финансирање предузетничког подухвата и извори 
финансирања 

 
 

Финансијска средства су неопходна свим 
предузећима, али обезбеђење финансијских средства је 
један од највећих проблема малих и средњих предузећа. 

Финансирање малих и средњих предузећа je главни 
фактор који детерминише њихов опстанак и развој. 
Предузећу су потребна финансијска средства за: оснивање 
предузећа, проширење пословних активности, развој нових 
производа и инвестиције у постројења, опрему и људске 
ресурсе. Мала предузећа најчешће оснива појединац или 
група људи који имају предузетничку идеју, располажу 
сопственим средствима и/или имају финансијску помоћ 
породице или пријатеља у замену за учешће у предузећу. 
Ако је предузеће успешно брзо ће се проширити пословање. 
Тада је неопходно обезбедити више финансијских средстава.  

Највећем броју малих и средњих предузећа нису 
доступни сви извори финансирања. Средства обезбеђују 
под условима који су неповољнији од услова који важе за 
велика предузећа. Виши ризик финансирања ових 
предузећа од ризика са којим се срећу финансијери великих 
предузећа утичу на услове под којима мала предузећа могу 
обезбедити средства. Предузетничке фирме се зато често 
нађу у зачараном кругу финансирања – недостатак 
капитала је узрок високе стопе неуспеха, а високе стопе 
неуспеха нових малих предузећа повећавају ризик 
финансирања, па финансијске организације нису вољне да 
инвестирају у ова предузећа или да их кредитирају. 

Могућности за обезбеђење финансијских средстава 
малих и средњих предузећа нису у складу са потребама које 
ова предузећа имају за финансијским средствима. Без 
финансијских средстава ни најбоља пословна идеја не 
може да се реализује, као што ни најпропулзивније предузеће 
неће моћи да оствари раст и развој. 
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Финансијски јаз је несклад између потреба 
предузећа која имају добре пословне прилике и могућности 
да их финансирају, зато што немају финансијска средства 
или немају довољно финансијских средстава. Меки 
финансијски јаз је када предузећа сама себи намећу 
ограничења у трошењу средстава. Чврсти финансијски јаз је 
несклада у понуди и тражњи финансијских средстава. 
Предузетници често имају знања да осмисле добре пословне 
подухвате, али због недостатка знања и вештине да обезбеде 
финансијска средства, у пракси се дешава да се многе добре 
пословне идеје не реализују. Зато бити успешан прцдузетник 
значи бити успешан и у обезбеђењу финансијских средстава. 

 
Управљање финансијама, предузетничке финансије и 

корпоративне финансије 
 
Управљање финансијама је пословна функција којом 

се прибављају финансијска средства и прибављена средства 
алоцирају на употребе којима се најефикасније остварују 
циљеви предузећа.  

Управљање финансијама је једна од пословних 
функција управљања предузећем и обухвата планирање, 
организовање, вођење и контролисање активности на 
прибављању и алоцирању финансијских средства. Циљ 
управљање финансијама је максимизирање рентабилности 
пословања улагања уз одржавање ликвидности предузећа. 

Управљање финансијама треба да омогући доношење 
рационалних одлука о улагању финансијских средстава на 
основу доступних извора финансирања. 

Предузетничке финансије су важне за свако 
предузеће, јер се баве управљањем финансијских ресурса и 
проналажењем начина за финансирање раста и развоја 
предузећа. Предузетничке финансије су сложен и важан део 
пословања сваког предузећа. Предузетници би требало да 
добро разумеју финансијске принципе и да користе 
различите алате и технике како би ефикасно управљали 
својим финансијским ресурсима. [3] 

Предузетничке финансије проучавају могуће изворе 
финансирања предузећа, финансијске организације, 
инструменте и критеријуме за прибављање финансијских 
средстава. 
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Финансијске одлуке су повезане са осталим 
пословним одлукама у предузећу. Алокативна функција 
предузетничких финансија огледа се у алокацији 
ограничених финансијских средстава на алтернативне 
употребе како би се што ефикасније остварили циљеви 
предузећа. Треба ускладити одлуке о употреби финансијских 
средстава са одлукама о набавци, производњи, продаји, 
пошто свака пословна одлука има утицај на расположивост и 
употребу финансијских средстава. 

Управљање финансијама треба да пружи одговор на 
питања: 1. Колика треба да буду укупна улагања у 
предузеће? 2. Каква треба да буде структура улагања у 
предузеће? 3. Како се финансирају улагања у предузеће? 

Предузетничке финансије обухватају финансијско 
планирање, финансијску анализу, финансирање раста и 
развоја предузећа, инвестирање (где и када да се уложи 
новац како би се постигли највећи могући приходи), 
управљање ризиком, финансијско извештавање. 

Предузетничке финансије се разликују од 
корпоративних (или административних) финансија. 
Основни циљеви и принципи управљања финансијама 
заједнички су свим предузећима без обзира на њихову 
величину, али постоје и разлике између управљања 
финансијама предузетничких фирми и управљања 
финансијама великих предузећа чијим се акцијама тргује на 
берзи. „Великим отвореним акционарским предузећима 
доступна су средства из више различитих извора него 
предузетничким фирмама.“ Управљање готовином (новчани 
ток) важно је за сва предузећа, али има већи значај за 
предузетничке фирме него за велика предузећа. [1] 

За већину малих фирми тржишта капитала и 
финансијска тржишта су неприступачна. Финансијери 
доприносе успеху великих предузећа једино капиталом који 
улажу у предузеће. Код финансирања високо пропулзивних 
предузећа већи значај имају други облици подршке које 
предузећу могу пружити инвеститори. [1] 
 Пословни анђели, смели капиталисти и други 
професионални инвеститори својим знањем и искуством 
значајно могу допринети успеху предузећа. 

Финансијери пропулзивних предузећа често користе 
стратегију постепеног ангажовања капитала, тј. обезбеђују 
предузећу део средстава за реализацију појединих фаза 
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пословног подухвата, а финансирање наредне рате 
условљавају остваривањем циљева из претходних фаза 
пословног подухвата. Поделом укупних улагања на више 
рата и контролом смањује се ризик финансирања фирми. [12] 

Лоше финансијске одлуке предузетника 
одражавају се на предузеће, али утичу и на личну 
имовину предузетника и чланова његове породице. 
Власник малог предузећа, поред користи по основу 
власништва, има користи и по основу рада у предузећу.  

Рачуноводствени подаци предузетничких фирми су 
мање поуздани због нижег степена друштвене контроле 
пословања ових предузећа и чињенице да немају обавезу 
ревизије финансијских извештаја. 

Стварна вредност предузетничких фирми често зависи 
од елемената нематеријалне активе или људског капитала, 
као што су добри пословни односи или квалитетан 
менаџерски тим, чија се вредност не може адекватно 
исказати у билансу стања. [1]  
 Предузетничке финансије разликују се од 
корпоративних или административних финансија и по 
свом циљу:  

Менаџери великих предузећа максимизирају 
краткорочни профит.  

Циљ предузетника је стварање вредности у дугом 
року. Финансијска стратегија предузетничких фирми 
оријентисана је на дугорочно стварање вредности, што се 
често остварује на уштрб краткорочних резултата. [1] 
 

Финансијски животни циклус предузећа 
 

Фазе развоја предузећа утичу на расположивост 
средстава из различитих извора финансирања. Предузеће 
у фази оснивања претежно мора да се ослони на интерне 
изворе финансирања и мањи број, углавном неформалних, 
инвеститора. Предузеће у фази убрзаног раста може да 
обезбеди средства из више различитих извора, претежно од 
професионалних инвеститора или кредитора. Разликује се 
висина расположивих средстава, као и услови финансирања 
(захтевана стопа приноса на инвестиције је виша на улагања 
у почетним фазама раста од стопе приноса на инвестиције у 
каснијим фазама раста предузећа).  
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Постоје три основна типа финансирања у 
зависности од  развојне фазе предузећа 
1. Финансирање ране фазе 
2. Финансирање раста или развоја предузећа  
3. Финансирање за стицање власништва над другим 
предузећима. 

Финансирање ране фазе развоја предузећа је 
најтеже. Најтеже је обезбедити средства за финансирање ове 
фазе, јер треба обезбедити почетни капитал за финансирање 
потврђивања пословног концепта и финансирање израде 
студије изводљивости. Друга врста капитала потребна у овој 
фази је оснивачки капитал који служи за финансирање 
развоја и продају почетне верзије производа, као би се 
утврдиле могућности његове комерцијализације. У овој фази 
се развија производ и иницијална продаја, али још увек не и 
комерцијална продаја. Ово финансирање служи да би 
стварно пословање предузећа отпочело. [1] 

Средства за финансирање раста или развоја 
предузећа се лакше се обезбеђују, а трошкови финансирања 
се смањују са преласком из ниже у вишу фазу раста или 
развоја. У овој фази се највећи део финансијских средстава 
користи се за финансирање обртних средстава, која треба да 
подрже иницијални раст предузећа. Предузеће још увек не 
покрива све своје расходе приходима од продаје, нити 
обезбеђује позитиван нето новчани ток да би могло из 
интерних извора да финансира свој раст или развој. (још увек 
без чистог профита). Затим се у фази раста остварује 
значајан раст предузећа и предузеће постиже преломну 
тачку рентабилности и улази у зону рентабилног пословања. 
Предузеће је још увек у власништву једног или мањег броја 
оснивача, односно предузеће је још увек затворено јер се 
његовим акцијама не тргује на тржишту капитала. Даље се  
предузеће припрема за излазак на тржиште капитала у 
процесу иницијалне јавне понуде (ИПО) акција. У овом 
периоду предузећу је потребно међуфинансирање (bridge 
financing) да би се припремило за иницијалну јавну 
продају акција и да би могло да обавља своју делатност. 

Трећи тип финансирања користи се за стицање 
власништва над другим предузећима, откуп предузећа од 
стране менаџера, при чему се откуп финансира кредитом 
добијеним залагањем акција предузећа које се откупљује 
(енг. Leveraged buyout - LBO) или за откуп преосталих 



 190

акција предузећа на тржишту капитала и повлачење 
предузећа са тржишта капитала, односно његово 
затварање. 
- Финансирање припајања и Leveraged buyout  
- Преузимање власништва и контроле над другим  
предузећем или Традиционално припајање предузећа 
- Менаџмент предузећа стиче контролу над предузећем 
купујући га од постојећих власника- Leveraged buyout (LBO)  
- Неко од власника или менаџера предузећа откупљује све 
преостале акције предузећа,  
- Затварање предузећа и поново претварање у затворено 
предузеће. [1] 

Расположиви извори финансирања се мењају са 
променом фазе развоја предузећа. Извори акцијског капитала 
нису расположиви предузећима све док не прођу ране фазе 
развоја. У каснијим фазама развоја предузећа коришћење 
средстава из појединих извора финансирања више је 
условљено преференцијама власника предузећа, него 
ограничењима на страни понуде средстава. Средства која су 
расположива у раним фазама развоја, као што су сопствена 
средства оснивача, средства пријатеља и рођака, средства од 
неформалних инвеститора и сл. нису довољна за 
финансирање развоја предузећа у каснијим фазама. [1] 

Финансирање предузећа зависи и од тога којој 
групи предузећа припадају: 

Фирме животног стила су сасвим мала предузећа, 
основана да би власницима обезбедила средства за 
издржавање. Имају скроман потенцијал раста, што је 
поседица њихове делатности, скромних амбиција њихових 
оснивача и ограничених средстава за финансирање 
истраживања и развоја. Највећи број малих предузећа 
припада овој групи предузећа. Претежно су у услужним 
делатностима: мали породични ресторани, трговине, занатске 
радње. Најзначајнији извори финансирања ових предузећа 
су лична штедња власника и средства из пријатељских 
извора, као и интерни извори финансирања. 

Утемељене компаније пословање заснивају на 
резултатима истраживачко-развојне активности, који некада 
могу представљати зачетак нових пословних подручја. Имају 
релативно значајан потенцијал раста, тако да у периоду од 5 
до 10 година од оснивања могу нарасти до неколико 
десетина запослених. Ретко се отварају на тржишту капитала, 
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тако да су ова предузећа претежно привлачна приватним 
инвеститорима, а мање фондовима смелог капитала. [1] 

Високо пропулзивна (динамична) предузећа или 
газеле настају на сличан начин као и утемељене компаније, 
али имају много већи потенцијал раста, тако да у периоду од 
5-10 година од оснивања запошљавају око 500 радника. 
Газеле су, због великих потенцијала раста, привлачне свим 
инвеститорима и кредиторима, тако да лако прибављају 
значајна финансијска средства и комбинују средства из 
различитих извора финансирања.  
 Процењује се да од укупног броја нових предузећа у 
САД најмање 83-87% су фирме животног стила, 8-12% су 
утемељене команије, а 5% или мање су високо потенцијалне 
фирме (газеле). Предузетници су рационални па запошљавају 
нове раднике само онда када је њихов допринос предузећу 
већи од трошкова њиховог запошљавања. Зато је, у 
Европској унији, раст запослених један од наважнијих 
критеријума за избор најбрже растућих предузећа. Европске 
газеле, а то су 500 најбрже растућих предузећа у ЕУ, су на 
пример од 1992. до 1997. година отвориле преко 180 хиљада 
радних места и тако повећале запосленост за 171%. [12] 

Важно је да се предузетници упознају са различитим 
опцијама финансирања које су им доступне и да одаберу оне 
које најбоље одговарају њиховим потребама. [12] 

Предузећа најчешће користе комбинацију више 
различитих извора финансирања. Доступност различитих 
извора финансирања се мењају током животног циклуса 
предузећа у зависности од фазе раста, циљева и потенцијала 
раста, сектора у којем предузеће послује и односа 
менаџмента према ризику.  Са растом предузећа, интерне 
финансијске могућности се исцрпљују а повећавају се 
могућности коришћења спољног капитала у различитим 
формама – пословни анђели, формални инвестициони 
фондови, корпоративне инвестиције, позајмице банака, итд. 
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5.2. Подела финансијских средстава предузећа 

 
Постоје бројни извори финансирања предузећа и 

различити начини прибављања финансијских средстава за 
финансирање предузетничког подухвата. Најчешће се 
финансијска средства деле на основу два критеријума. 

 
Зависно од тога да ли предузеће користи средства у 

сопственом власништву или су средства, које предузеће 
користи, власништво других физичких или правних лица, 
финансијска средства се деле на: 

- сопствена средства (власничко финансирање) и 
- позајмљена средства (дужничко финансирање). 
 

Средства предузећа се могу поделити, зависно од тога 
да ли потичу из извора који се формирају у предузећу или 
извора изван предузећа, на: 

- средства из интерних извора финансирања и 
- средства из екстерних извора финансирања. [16] 
 

Финансијски ситеми широм света врло су сложени по 
структури и начину функционисања. „Укључују различите 
институције: банке, инвестиционе фондове, осигуравајућа 
друштва, тржишта акција (деоница), тржишта обвезница и 
друге. Све те институције регулише држава. Финансијски 
системи преносе милијарде долара годишње од људи који 
штеде, људима с приликом (могућностима) продуктивног 
инвестирања.“ [13] 

Истраживања из књиге Економија новца, банкарства и 
финансијских тржишта, F. Mishkin-а, показују да су банке 
најважнији екстерни извор средстава за финансирање 
пословања предузећа, а само велике корпорације имају лак 
приступ тржишту хартија од вредности. Мање је вероватно 
да ће појединци и мала предузећа, која немају велики углед, 
лако обезбедити средства за финансирање пословних 
активности издавањем хартија од вредности. Уместо тога, 
средства за финансирање пословања обезбеђују од банака. 
Зато је пословна банка једна од најважнијих институција 
банкарског система. Економска анализа показује да пласмани 
пословних банака, утичу на ефекте пословања предузећа, а 
тиме и на привредни раст националне економије. 
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5.2.1. Сопствена средства 
 
Сопствена средства  

- су средства предузећа,  
- ова средства предузеће трајно користи и не мора их 
враћати улагачима 
- настају власничким финансирањем тако што власник или 
власници предузећа улажу (инвестирају) капитал у 
предузеће. [16] 
 

 Зато што власници предузећа подносе крајњи 
ризик неуспеха предузећа излажући се ризику да изгубе 
уложена средства у предузећу, средства која се 
финансирају из власничких извора називају се ризични 
капитал. 
 

Сопствена средства предузећа се могу поделити на 
унутрашња и спољашња сопствена средства. Унутрашња  
сопствена средства су оно што генерише само предузеће, 
нпр. део добити коју власник задржава у виду нераспоређене 
добити (retained earnings) и не исплаћује себи дивиденду. 
Спољашња сопствена средства значе прикупљање додатног 
капитала на тржишту емисијом нових удела или власничких 
хартија од вредности (акције, деонице). 

Предности власничког финансирања су:  
Власничка средства предузеће не мора да враћа 

инвеститорима.  
По основу уложених средстава инвеститори стичу 

власничка права: право управљања и право учешћа у 
добити коју предузеће оствари. Ако предузеће оствари успех 
у пословању власници предузећа учествују у свим користима 
од тог успеха, а те користи некада могу бити значајне. Тако 
су инвеститори у нека данас веома успешна предузећа, као 
што су нпр. Интел или Федерал Експрес, стекли огромно 
богатство захваљујући томе што су на време препознали 
добре могућности за инвестирање. [1] 

Недостаци власничког финансирања су то што 
власници морају препустити део власништва другим 
инвеститорима, због чега постоји опасност губитка 
контроле. Вероватноћа да предузетник препусти другима 
део власништва над предузећем већа је у фази оснивања 
предузећа него у осталим фазама животног циклуса 
предузећа. 
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5.2.2. Позајмљена средства 

 
Позајмљена средства предузеће по протоку 

одређеног времена мора вратити зајмодавцу и за њихово 
коришћење мора платити камату. [1] 

Позајмљена средства прибављају се дужничким 
финансирањем односно финансирањем из кредитних 
извора. 

Предност дужничког финансирања је што 
омогућава власницима предузећа да задрже свој удео у 
власништву. Дугови су јефтинији извор финансирања 
предузећа од спољних извора сопствених средстава пошто 
камате, за разлику од дивиденди, имају карактер трошкова 
пословања, тако да се за висину камате смањује пореска 
основица, чиме предузеће остварује пореске уштеде. 

Недостаци дужничког финансирања су:  обавеза 
враћања позајмљених средстава и плаћање припадајуће 
камате. 
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5.2.3. Структура капитала предузећа 

 
Структура капитала предузећа је однос сопствених 

и позајмљених средстава.  
Фактори од којих зависи учешће власничког и 

дужничког финансирања у финансирању предузећа су 
расположива средства за финансирање из различитих 
извора, висина средстава предузећа и каматна стопа. 
Сопствена средства су основ за кредитно финансирање. 
Предузећа која желе да се финансирају из крединих извора 
често морају део своје активе да заложе како би 
кредиторима обезбедили алтернативни начин наплате 
потраживања и тако смањили кредитни ризик. 

За разлику од приноса на инвестирани капитал, чија 
висина зависи од висине профита који оствари предузеће, 
обавеза плаћања камате је фиксна и не зависи од успеха 
предузећа. Кредитори мала и средња предузећа сматрају 
ризичним зајмопримцима, па у цену кредита уграђују 
премију за ризик због чега је каматна стопа по којој мала и 
средња предузећа позајмљују средства виша од цене коју за 
кредите плаћају велика предузећа.  
 Трошкови дужничког финансирања нижи су од 
трошкова финансирања из власничких извора (власници 
сносе већи ризик улагања, због чега инвеститори захтевају 
већи принос на уложена средства од кредитора). Кад 
предузеће добро послује нижи трошкови финансирања из 
кредитних извора омогућавају власницима предузећа 
већи принос на инвестирани капитал. То не значи да 
предузетници смеју да се превише задужују, јер редовне 
фиксне обавезе за отплату кредита и плаћање припадајућих 
камата могу постати превелико оптерећење за предузеће и 
угрозити раст и опстанак.  
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5.3. Интерни извори финансирања предузећа 
 
 

Подела средства предузећа према критеријуму да ли 
се формирају у предузећу или изван предузећа: 

- средства из интерних извора финансирања и 
- средства из екстерних извора финансирања.  

Интерни извори финансирања предузећа су: 
- профит,  
- продаја активе,  
- смањење обртних средстава,  
- продужење рока одложеног плаћања и  
- скраћење рока потраживања. 
Овим изворима треба додати капитал који власник 

стиче одричући се зараде за рад у предузећу.  
Интерни извори финансирања су најчешће коришћени 

извори финансирања предузећа, нарочито у првим годинама 
пословања предузећа. [1] 

Профит предузећа је најзначајнији интерни извор 
финансирања у фази оснивања предузећа. Профит који 
новоосновано предузеће остварује често се не распоређује 
власницима у првим годинама пословања предузећа, тако да 
чак ни екстерни власници који активно не учествују у 
пословању предузећа не очекују увек принос на своја 
улагања (инвестиције) у првих неколико година након 
оснивања предузећа. Уместо да се распоређује власницима, 
профит се задржава у пословању (акумулирани профит) и 
користи се за финансирање развоја предузећа. [1] 

Продаја дела активе, нарочито активе која се мало 
користи, је још један интерни извор финансирања предузећа. 
Продајом активе предузеће може повећати прилив готовине. 
Предузеће може смањити одливе новчаних средстава тако 
што изнајмљује средства за рад, уместо да их купује. 
Предузеће тако утиче на новчани ток, повећава приливе и 
смањује одливе готовине, што је посебног важно у почетној 
фази пословања предузећа. Данас предузећа узимају у закуп 
(уместо да их купују) скоро сва средстава за рад - од 
пословног простора, преко возила, до машина и опреме. Тако  
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се смањује износ ангажованог капитала предузећа, што 
позитивно утиче на новчани ток предузећа. [1] 

Предузеће може повећати интерне изворе средстава 
тако што смањује залихе, новчана средства и друга обртна 
средства. Предузеће може да повећа интерне изворе 
финансирања ако продужи период одложеног плаћања 
обавеза према добављачима. 

Предузеће може смањити износ потребних обртних 
средстава тако што ће скратити период одложеног 
плаћања који одобрава својим купцима и тако, уместо да 
кредитира своје купце (одложеним плаћањем), средства која 
су ангажована у потраживањима може да користи за 
производњу и потребе сопственог пословања. [1] 

Једна од могућности смањења износа потраживања 
је факторинг. Када предузеће прода фактору своје 
потраживање брже ће доћи до својих средстава пре рока 
доспећа потраживања. Факторинг не зависи од кредитне 
способности предузећа, него од квалитета потраживања, тј. 
од ризика наплате потраживања. 
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5.4. Екстерни извори финансирања предузећа 
 
 
Друга општа група финансијских средстава предузећа 

су средства из екстерних или спољних извора. Финансијска 
средства из екстерних извора разликују се по временском 
периоду у коме су расположива, трошковима коришћења и 
степену губитка контроле над предузећем. 

Екстерни извори финансирања предузећа су: 
- средства оснивача,  
- средства породице и пријатеља,  
- средства комерцијалних банака, 
- средства приватних инвеститора,  
- средства државних фондова и друга средства.  
 
Поред новчано изражених трошкова (нпр. камата), 

коришћење средстава из спољних извора ствара и друге 
трошкове. Потребно је доста времена (утрошак времена), 
често више месеци, да се пронађе екстерни инвеститор и да 
се прибаве средства из спољних извора или да се утврди да 
су ти извори недоступни предузећу. Предузетник може 
потрошити пуно енергије на истраживање расположивих 
извора финансирања и преговарање око услова финансирања 
и за то време може запоставити остале важне послове у 
предузећу, као што су производња, продаја, контрола 
пословања и слично. Већи капитал обично ствара већу 
склоност ка трошењу и смањује мотивисаност да се из 
интерних извора, пре свега уштедама, повећа износ 
расположивих средстава за финансирање предузећа. 

Предузећа која располажу са више капитала имају 
склоност да повећавају број запослених и да користе скупљу 
опрему. Поред тога, финансирање из екстерних извора може 
смањити флексибилност предузећа. Тако нпр. кредитори 
често намећу различита ограничења или обавезе предузећу 
како би обезбедили наменско коришћење средстава и бољу 
контролу његовог пословања. Некомпетентни инвеститори 
својим одлукама могу утицати на промене у пословању 
предузећа и допринети губитку предузетничког духа у 
предузећу. Капитал из екстерних извора може изазвати 
притисак на предузетнике да што пре остваре приносе које 
екстерни финансијери очекују од предузећа, што може 
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допринети остваривању краткорочних циљева предузећа на 
уштрб дугорочних циљева. Све су то разлози због којих 
предузетник треба да користи екстерне изворе финансирања 
тек кад потпуно исцрпи све расположиве интерне изворе 
финансирања. [1] 

Међу екстерним изворима разликују се неформални и 
формални извори финансирања. Неформални екстерни 
извори су средства прикупљена од породице, пријатеља и 
богатих појединаца (предузетника) – тзв. пословних анђела. 
Формални екстерни извори обухватају различите видове 
традиционалног задуживања (кредити комерцијалних банака 
и других финансијских институција, микрокредитирање, 
лизинг), као и фондове ризичног капитала, факторинг, 
трговачке кредите итд. Предузећа најчешће комбинују више 
различитих извора финансирања, и при томе увек воде 
рачуна о односу између сопственог и позајмљеног капитала. 
[12]   

Финансијери могу бити и стејкхолдери 
(покровитељи), који су спремни и заинтересовани да 
помогну оснивање и почетак рада предузећа.  

„Најчешћи стејкхолдери, који на различите начине 
могу подржати, односно спонзорисати оснивање и почетак 
рада предузећа, су: 
- купци (могу унапред поручити веће количине потребних 
производа, обавезати се да ће одређено време своје потребе 
задовољавати производима или услугама предузећа или 
авансно платити део својих поруџбина), 
- добављачи (могу помоћи оснивање предузећа обезбеђењем 
залиха материјала, резервних делова и сл.), 
- банке (могу обезбедити кредит за финансирање почетка 
рада предузећа) и 
- држава (подржава оснивање предузећа бесповратним 
средствима и кредитима – старт aп фондови..“ [1]  
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5.5. Извори сопствених средстава предузећа 

 
Извори сопствених средстава предузећа су:  
- лична средства оснивача,  
- средства пријатеља и рођака,  
- пословни анђели,  
- партнери,  
- корпорације,  
- смели капитал и  
- иницијална јавна понуда акција.  
Лична средства оснивача су најважнији извор 

средстава за почетак пословања предузећа. Највећа предност 
личних средстава оснивача је што су то најјефтинија 
средства, у смислу трошкова финансирања и губитка 
контроле над предузећем, а највећи недостатак сопствених 
средстава је што су то скоро увек недовољна средства.  

Улози оснивача су најјефтинија средства, али и 
привлаче сва друга финасијска средстава, нарочито од 
банака, приватних инвеститора и смелих капиталиста. 
Инвеститори и кредитори очекују да се предузетник 
финансијски укључи у финансирање пословног подухвата, 
тако што ће уложити сва своја расположива средства, чиме 
ће показати да верује у пословни подухват и да је спреман да 
уложи сву своју енергију и сав свој капитал у пословни 
подухват. Обично инвеститори и кредитори очекују да 
предузетник уложи половину од укупно потребних 
средстава, мада у неким случајевима, када се ради о веома 
креативним предузетницима, та улагања могу бити и знатно 
мања, око 10% од укупних иницијалних улагања у пословни 
подухват. [1]  

Учешће предузетника у укупним улагањима у 
пословни подухват је један од индикатора ризика за 
потенцијалне финансијере. Ако предузетник не уложи 
довољно сопствених средстава у свој подухват, екстерни 
финансијери сматрају да он не верује у успех посла. 
Предузетник који не верује у свој пословни подухват и није 
спреман да ризикује своја средства не треба да очекује ни од 
других да ће финансијски подржати његов бизнис. Ако 
предузетник уложи мање својих средстава у пословни 
подухват, мораће да позајми већи износ средстава како би 
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предузеће могло да послује, што значи да ће будуће 
пословање предузећа оптеретити већи износ обавеза. [1]  

Пријатељи и рођаци обезбеђују, по правилу, мале 
износе финансијских средстава, пре свега због релативно 
малих износа потребних улагања у нова предузећа. Могу 
имати статус инвеститора предузећа или могу бити 
кредитори предузећа. Они су најстрпљивији екстерни 
финансијери предузећа и спремни су да чекају на повраћај 
уложених средстава више година. Недостатак овог вида 
финансирања предузећа је нарушавање добрих пријатељских 
и породичних односа. Пожељно је да се при улагању 
средстава пријатеља и рођака са њима закључи уговор у ком 
ће бити прецизирано да ли се ради о власничком 
финансирању или позајмици и сви други детаљи. 

Пословни анђели су неформални инвеститори и 
најзначајнији екстерни извор власничког капитала за мала 
предузећа. У екстерне изворе власничког капитала спадају и 
фирме смелог капитала и приватни инвестициони фондови. 
Обзиром да је власнички капитал ризични капитал о овим 
инвеститорима ће бити речи у делу овог поглавља који 
обрађује ризични капитал. 
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5.6. Извори позајмљених средстава предузећа 
 
 
Извори позајмљених средстава предузећа су: 

- кредити комерцијалних банака, 
- кредити других финансијских организација, 
- трговачки кредити, 
- обвезнице и 
- кредити специјализованих државних фондова и 
организација. 
 
 Најважнији извор позајмљених средстава (дужничко 
финансирање) су кредити банака. 
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5. 7. Финансирање предузећа банкарским кредитима 

 
Банке спадају у групу екстерних и дужничких 

извора финансирања предузећа.  
Пословне банке су најзаступљенија врста банака. Оне 

поседују око две трећине укупне активе банкарског сектора. 
Пословање пословних банака се разликује од пословања 
осталих банкарских институција, али принципи пословања 
банака су примењиви на друге финансијске институције. 
Комерцијалне банке су банке које обављају класичне 
послове кредитирања привреде и становништва, послове 
платног промета и друге послове и услуге класичног 
банкарства. Инвестиционе банке су банке које обављају 
послове са хартијама од вредности то јест послове 
инвестирање на финансијском тржишту. 

Класично схватање банке: банка је финансијска 
институција која до средстава долази прикупљањем депозита 
како би касније одобравала кредите. Камата на одобрене 
кредите већа је од камате коју банка плаћа на депозите. [2] 

Организациона структура банака зависи од тога које 
функције банка обавља.  

Функције савремене банке су: депозитна функција 
(или функција штедње), кредитна функција, функција 
плаћања, функција управљање готовином, функција 
осигурања, функција повереника, функција инвестиционог 
планирања, функција инвестиционо банкарство, брокерска 
функција. Класична банка разликује се од савремене банке, 
зависно од тога које функције обавља. [2] 

Савремене банке су сложене финансијске 
институције које обављају много разноврснијих послова него 
класичне банке. Савремене банке су универзалне банке, 
које обављају све врсте банкарских послова (све функције). 
У Европи се прави разлика између великопродајног и 
малопродајног банкарства. Великопродајно банкарство је 
углавном оријентисано према привреди и великим 
пословима, који доносе и већу зараду. Малопродајно 
банкарство пружа услуге становништву (ове банке имају 
широку мрежу пословница, филијала и експозитура, па због 
разгранате организационе структуре имају велике трошкове 
и мање су ефикасне). Постоји и подела на: комерцијалне или 
клиринг банке и трговачке банке. [2] 
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 „Услуге банака могу се сврстати у једну од следеће 
три групе: 

а) индивидуално банкарство, које обухвата послове 
са становништвом, хипотекарне послове, послове са 
кредитним картицама, кредитирање куповине потрошних 
добара, студентске кредите, услуге појединцима око 
инвестиција у хартије од вредности и друге услуге углавном 
намењене сектору становништва. 

б) институционално банкарство, које се односи на 
послове кредитирања нефинансијских привредних 
организација, финансијских организација (нпр. других 
банака, осигуравајућих друштава и слично) и државних 
агенција. Уоквиру ове групе послова обавља се велики број 
појединачних послова, као што су послови кредитирања, 
лизинг, факторинг послови и слично.   

ц) глобално банкарство - које се односи на велики 
број активних и пасивних послова усмерених ка 
међународном тржишту.“ [12]  

Модели банкарског система у различитим земљама 
широм света се разликују. Банкарски сектор у Србији и 
другим земљама у транзицији имао је доста слабости 
(ненаплатива потраживања, банке су биле подложне утицају 
политичких одлука и утицају својих предузећа-комитената 
која су имала своје уделе у банци). Реформа банкарског 
система спроведена је тако што су на препоруке ММФ-а 
креирани програми за реструктуирање банкарског сектора 
(ликвидације или санација банака). Светска банка је 2000. г. 
све банке у Србији и Црној Гори (74 банака)  сврстала у 4 
групе: здраве банке (9); солвентне банке (36); несолвентне 
банке од важности за банкарски систем (6); и несолвентне 
банке без важности за банкарски систем (22). Држава је 
преузела обавезе старих кредита, гарантованих од стране 
државе и део старе девизне штедње. Примењен је концепт 
ликвидирања несолвентних банака. [2] 

  
Мерџери и аквизиције у банкарству 

 
Као што код предузећа постоји спајање и припајање 

предузећа у форми мерџера и аквизиција, овакве промене 
организационе структуре дешавају се и у банкама. Када 
кажемо банкарска структура мисли се на број и величину 
банака. Банкарска структура је различита у разним земљама. 
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У неким земљама постоји велики број банака. Али број 
банака није показатељ квалитета банкарских услуга. У 
Швајцарској, земљи познатој по квалитету и поузданости 
банака, има само 5 великих банака. У већини земаља долази 
до концентрације и смањивања броја банака, али се зато 
повећава величина банке. Процеси мерџера и аквизиције 
(спајања и припајања, mergers and acquisitions – M&A) 
између великих светских банака мењају банкарску структуру 
у многим земљама. 

Организациона банкарска структура посматра се и са 
становишта својине зависно од тога да ли су банке у 
државној или друштвеној својини или у приватној својини, 
као и зависно од тога да ли је банка организована као 
акционарско друштво и ко су акционари. Посматра се 
структура банака према критеријуму да ли доминира учешће 
домаћег сектора или страног сектора. 

Фактори промене банкарске структуре су: економија 
обима (повећање величине банке, што утиче на смањење 
трошкова обављања трансакција), иновације (које олакшавају 
контролу пословања одвојених организационих делова, 
експозитура и филијала), регулатива.  

Мерџери и аквизиције су начин трансформисања 
банкарске структуре. Фузија банака (мерџери) је 
власничка интеграција две или више банкарских 
институција приближно једнаке величине. Аквизиција је 
власничко преузимање мање банке од стране веће или 
финансијски јаче банке, када преузета мања банка 
правно престаје да постоји. 

Структура банкарског сектора Србије се мења кроз 
власничку трансформација и прихватање елемената 
тржишног привређивања.  

Банке су у Србији организоване као акционарска 
друштва са седиштем у Републици Србији, која имају 
дозволу за рад Народне банке Србије и обављају депозитне и 
кредитне послове, а могу обављати и друге послове у складу 
са Законом о банкама. Страна банка је правно лице са 
седиштем ван Србије које је, у складу са прописима државе 
порекла, основано и у регистар надлежног органа те државе 
уписано као банка, које поседује дозволу за рад регулаторног 
тела те државе и које обавља депозитне и кредитне послове. 

Филијала је организациони део банке, без статуса 
правног лица, који обавља послове које може обављати банка 
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у складу са законом. Представништво је организациони део 
банке у иностранству или стране банке у Србији, без статуса 
правног лица, који не обавља послове које може обављати 
банка, већ послове истраживања тржишта, и који представља 
банку, односно страну банку чији је део. 

Власничка структура банака је промењена. Највише 
има банака у власништву страних акционара, затим банака у 
власништву приватних акционара и најмање у власништву 
Републике. Учешће страног капитала у укупном капиталу 
банкарског сектора се из године у годину повећава. Промена 
структуре банкарског сектора утиче на макроекономске 
показатеље у привреди. Приватизација банака и продаја 
банака страним инвеститорима утиче на запосленост у 
Србији. После ликвидације четири крупне државне банке 
велики број банкарских службеника je остао без посла. После 
продаје банака инокупцима број запослених у сектору 
банкарства и осигурања је повећан и порасле су њихове 
зараде. После светске финансијске кризе, из 2008. године, 
смањен је броја запослних у финансијском сектору.  

Гломазни банкарски сектор од 86 банака које су у 
2001. години имале лиценце за рад у Србији смањен је на 40 
финансијских организација (укључујући и банке на КиМ) у 
2006. години, а у 2012. и 2013. години пословале су 33 банке. 
Број банака у Србији 2024. године је 20 банака: Addiko 
bank ад  Београд, Агроиндустријско комерцијална банка 
„АИК банка“ ад Београд, ALTA банка ад Београд, Adriatik 
bank ад Београд, API bank ад Београд, Banca Intesa ад 
Београд, Банка Поштанска штедионица ад Београд, Bank of 
Cina Srbija ад Београд, Erste Bank ад Београд, Eurobank 
Direktna ад Београд, Halkbank ад Београд, NLB komercijalna 
banka ад Београд, Mirabank ад Београд, 3 BANKA ad Novi 
Sad, OTP  banka Srbija ad Novi Sad, ProCredit bank ад Београд, 
Raiffeisen banka ад Београд, Српска банка ад Београд, 
UniCredit Bank Srbija ад Београд, Yettel Bank ад Београд. 

Ради ефикасније алокације ресурса, држава треба 
више да се ангажује у развоју инвестиционих банака. 
Кредитни потенцијал банака треба алоцирати у ефикасне 
производне пројекте. Ефикасност алокације финансијских 
ресурса мери се разним показатељима: БДП, секторска 
структура кредита (више од 65% кредита пласира се 
привреди, око 30% станновништву и остатак осталим 
секторима), степен наплате кредита. Банаке треба повећају 
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инвестицирање у производне делатности. Банкарски сектор 
треба да буде потпора развоју привреде Србије, неко ко може 
свежим капиталом да помогне улагање у такву производну 
структуру која би на дуги рок обезбедила квалитетан 
привредни развој. [2] 

Банкарска структура у Србији мењала се и тако што је 
држава преузела део власништва банака по основу 
споразума о репрограму иностраних дугова према 
Париском и Лондонском клубу поверилаца на основу 
Закона о регулисању односа између СР Југославије и 
правних лица и банака са територије СРЈ који су првобитни 
дужници или гаранти према повериоцима Париског и 
Лондонског клуба. Законом су банке (дужници или гаранти) 
ослобођене обавезе према повериоцима Париског и 
Лондонског клуба, јер је, после потписивања споразума о 
отпису и репрограму, држава преузела на себе отплату 
репрограмираних кредита. Потраживање државе према 
банкама дужницима/гарантима претворено је у акционарски 
улог СР Југославије у тим банкама. Својина над акцијама је 
2002. године пренета са СРЈ на Републику Србију. Србија је 
конверзијом кредитних потраживања у акције стекла 
власништво код 16 банака.  Акције су у поступку 
приватизације банака продате углавном иностраним 
купцима.  [2] 

Банке продате иностраним купцима убирају, на 
великој разлици између активних и пасивних камата, 
позамашне приходе које могу лако реекспортовати у 
иностранство. [2]   

Банкарство је део науке о финансијама. Банкарство 
изучава банкарски систем, банкарску праксу и принципе и 
технике банкарског пословања. Финансијскa средства у 
националној привреди теку од оних који су уштедели и који 
позајмљују средства, зајмодавци-штедише, ка онима који 
морају да позајме средства да би финансирали своја улагања, 
зајмопримци-корисници. У директном финансирању 
зајмопримци позајмљују средства непосредно од зајмодаваца 
тако што им продају хартије од вредности. Хартије од 
вредности су имовина (финансијска актива) за особу која их 
купује, а за појединца или фирму која их емитује, оне су 
обавеза (пасива или дугови). На пример, ако компанија 
General Motors мора да позајми средства да би финансирала 
изградњу нове фабрике у којој ће производити електричне 
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аутомобиле, средства може да позајми од штедиша тако што 
ће им продавати обвезнице, дужничке хартије од вредности 
којима се обавезују на периодична плаћања у одређеном 
периоду. Усмеравање средстава од штедише према 
корисницима је важно за економију јер људи који штеде 
често немају могућности за профитабилне инвестиције. 
Позајмљивање средстава је корисно: на добитку су и 
корисници кредита и они који су позајмили средства јер на 
тај начин увећавају своју уштеђевину за износ камате. 
Директно финансирање је карактеристично за неразвијене 
финансијске системе. Индиректно финансирање је одлика 
развијених финансијских система. У индиректном 
финансирању између зајмопримаца и зајмодаваца су 
финансијски посредници, који омогућавају малим 
штедишама и зајмопримцима да искористе предности 
финансијских тржишта, зајмодавцима штеде време за 
проналажење зајмопримаца, којима ће пласирати средства уз 
мањи ризик, при чему смањују трансакционе трошкове.  

Банка је финансијска институција. То је једна од 
најзначајнијих институција финансијског и економског 
система сваке земље. Припада групи депозитних 
финансијских институција. Банке су финансијске 
установе које примају депозите и дају кредите. Од свог 
настанка банке су се развијале, мењале су се функције банке, 
па се у складу с тим мењала и дефиниција банке. Настанак 
банака омогућила је појава новца. 

Савремено банкарство је, захваљујући техничко-
технолошком напретку и примени електронских плаћања, 
еволуирало у електронско банкарство. Једна од 
специфичности савременог банкарства је коришћење 
Интернета за пружање информација о банкарским услугама и 
обављање банкарских послова. Са појавом Интернета, 
појавиле су се и Интернет банке. Појавили су се нови 
банкарски инструменти:  електронски новац, електронски 
(дигитални) новчаник, електронски чек, паметне картица 
(smart cards) и друге иновације. 

„Према класичним схватањима банка је 
финансијска институција која до средстава долази путем 
прикупљања депозита, како би касније одобравала кредите. 
Логика је једноставна – уколико банка сакупи више депозита 
- то ће моћи да одобри више кредита. При томе, банка 
обавља и неке друге послове, пре свега плаћања, давања 
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гаранција и слично. Суштина пословања банака је да камата 
на одобрене кредите буде већа од камате коју банка плаћа на 
депозите својим депонентима. Из те разлике банка покрива 
своје трошкове и остварује зараду.“ [12]  

Банка је депозитна финансијска институција зато 
што до средстава долази прикупљањем улога (депозита).   

Банкарски послови савремених банака су:   
1) примање свих врста новчаних депозита (депозитни посао), 
2) давање и узимање кредита (кредитни посао),  
3) девизни, девизно-валутни и мењачки послови,  
4) издавање хартија од вредности и новчаних картица,  
5) издавање акредитива, гаранција, авала и других облика 
јемства (гаранцијски посао);  
6) послови платног промета. 

Неке од наведених банкарских функција које обављају 
савремене банке обављале су и класичне банке, које су 
доминирале до осамдесетих година XX века. Послови по 
којима се савремене банке разликују од класичних банака су 
послови везани за пословање са хартијама од вредности на 
финансијском тржишту (брокерска функција и инвестиционо 
банкарство). Инвестиционо банкарство је у ствари банка на 
финансијском тржишту. 

Дефиниција банке прихваћена у нашој литератури:  
Банка је специфичан привредни субјект (sui generis 

предузеће) који, на бази пренетих овлашћења и поверења 
посредује у трансферисању туђих средстава (пре свега на 
кредитној основи), обављајући све новчане, депозитне и 
кредитне трансакције између финансијски суфицитарних и 
финансијски дефицитарних трансактора, вршећи при томе 
секундарну емисију новца, уз испољавање високог степена 
професионалности, организованости и адаптираности на 
промене у друштвено-економском окружењу, што доприноси 
максимизацији сопствене микроекономије и оптимизацији 
коришћења финансијских средстава на макросистему. 

Електронско банкарство је пружање и коришћење 
банкарских услуга електронским путем, на бази система који 
омогућава креирање и слање налога за плаћање, који су 
потписани електронским потписом.  Електронско банкарство 
има низ предности у односу на традиционално пословање 
банака, али има и одређене недостатке (ризици и заштите). 
Банке користе различите начине да омогуће што ефикасније 
и безбедније обављање банкарских трансакција клијентима 



 210

физичким лицима из куће, а својим комитентима 
предузећима електронски платни промет. Home Banking, 
Direct Banking, On-line Banking, Internet Banking, Cyber 
Banking, Web e-Banking постају реалност савременог 
банкарства. У савременом банкарском пословању све већи 
број банака комбинује форме електронског банкарског 
пословања са традиционалним банкарским пословима.   

Банкарски систем је део финансијског система 
(подсистем финансијског система). Осим банкарског система 
у оквиру финансијског система постоје и други подсистеми: 
монетарни систем, царински систем, буџетски систем 
(систем јавних финансија), девизни систем, кредитни систем, 
систем кредитних односа са иностранством.  

Финансијски систем је део привредног система. 
Финансијски систем састоји се из елемената који омогућавају 
несметан ток финансијских средстава у једној друштвено-
економској заједници.  

Финансијски систем је систем канала којима се 
врши трансфер финансијских средстава између 
различитих група и субјеката у привреди: 

- између становништва и привредних субјеката, 
- између штедних јединица и инвестиционих јединица, 
- између оних који располажу вишком финансијских 
средстава и оних којима су потребна финансијска 
средства, којима недостају финансијска средства.  

Могло би се рећи да је финансијски систем најважнији 
део економског и привредног система. Преко финансијског 
система привредни субјекти (и остали учесници у привреди) 
долазе до средстава неопходних за финансирање 
свакодневног пословања, инвестиција, раста и развоја. 
Финансије као пословна функција дотичу све секторе у 
привреди, све привредне и непривредне организације, све 
поједнице. Комплексност финансијског система се огледа у 
чињеници да је повезан са привредним системом и осталим 
подсистемима привредног система и да се састоји од већег 
броја елемената (институција, инструмената, тржишта) и из 
више подсистема (банкарски, монетарни, фискални...).  

 
Појава и развој финансијских иновација 

 
Најважније промене у финансијском систему су 

донеле информационе технологије. Захваљујући 
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технологији финансијски системи и банкарски системи су 
постали континуелни, што значи функционишу 24 часа 
дневно, 7 дана недељно и 365 дана у години. 

 

 
Слика 1. Континуелност банкарског пословања 

 

Континуирано банкарско тржиште значи да се налози 
за плаћања извршавају целог дана и цене се мењају, није 
потребно физичко присуство на тржишту. 

Финансијски систем је много више отворен према 
иностранству и повезан са финансијским системима других 
земаља и међународним и регионалним финансијским 
институцијама, него други подсистеми привредног система, 
јер је капитал најмобилнији фактор производње и за 
трансфер капитала не постоје природне баријере. Данас не 
може опстати затворена привреда, која је изолована од 
иностранства. Електронско банкарство је највише допринело 
отворености финансијских система према иностранству. 

Захваљујући иновацијама у финансијама се појављују 
нови производи (услуге) и нове стратегије. У електронском 
банкарству проширен је сет банкарских услуга које банке 
пружају корисницима, пословање је ефикасније и нема 
сувишне папирологије. Карактеристике финансијских 
система су: динамичност, отвореност, техничко-технолошка 
унапређења и континуелност, појава и развој финансијских 
иновација и комплексност. 
 Основни елементи финансијског система су: 

1) финансијско тржиште (marketplace), 
2) финансијски инструменти и 
3) финансијске институције. 

 4) финансијска штедња и 
5) токови трансферисања финансијске штедње. 
„Банке и друге финансијске институције омогућавају 

функционисање финансијских тржишта. Без њих, 
финансијска  тржишта не би могла да трансферишу средства 
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од оних који штеде ка онима који имају добре инвестиционе 
прилике...  

Уколико појединац жели да позајми средства, на 
пример компанији General Motors или IBM, он неће ићи 
директно код председника компаније и понудити му зајам. 
Напротив, он ће таквим компанијама дати зајам индиректно 
путем финансијских посредника, институција, које 
позајмљују средства од трансактора који су их уштедели и 
потом нуде кредите другима.“ [14] 

Активности банака могу се сврстати у неколико 
група разноврсних послова, али најважније је издвојити 
три врсте банкарских активности: 

1. активности банака на прикупљању средстава, 
2. активности банака на пласирању средстава и 
3. активности из области инвестиционог банкарства. 
Банкарски послови се деле и на активне и пасивне 

банкарске послове, неутралне и сопствене банакарске 
послове. Активни банкарски послови су послови пласирања 
средстава у виду кредита или некредитних плесмана, а 
пасивни банкарски послови су послови прикупљања 
средстава. Неутрални банкарски послови су послови платног 
промета у земљи и иностранству, послови наплата и исплата, 
депо послови, гаранцијски послови и друго. 

Активности банака на прикупљању средстава или 
пасивни банкарски послови су послови којима банке 
обезбеђују изворе средстава за своје пословање. Банке 
долазе до средстава прикупљањем депозита, затим из 
кредитних извора (од других финансијских институција и 
централне банке) и из сопствених извора (акумулирани 
добитак и акцијски капитал). Према важећем Закону о 
банкама у Србији нико осим банке не може се бавити 
примањем депозита. Основни извор средстава банке су 
депозити. Депоненти имају безусловно дискреционо право 
да средства могу повући кад пожеле. Ризик у банкарском 
пословању да сви депоненти одједном повуку депонована 
средства зове се ризик ликвидности. Због тога банке морају 
обезбедити резерве ликвидности. Депозити су имовина 
депонента. Централне банке строже контролишу депозитне 
финансијске институције зато што су депозити новац 
клијената (депонената). Због неуспешног пословања, 
губитака и пропадања депозитних организација депоненти 
могу изгубити тешко зарађену имовину. Депозити се деле на 
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трансакционе депозите и нетрансакционе депозите. Постоји 
подела на депозите по виђењу (a vista), орочене 
(инвестиционе) депозите и штедне депозите (удели) и 
специјалне депозите. Недепозитна задуживања банака су: 
задуживања код централне банке, задуживања код других 
банака и код других финансијских институција, задуживања 
код компанија (матичних компанија, кредитни аранжмани с 
компанијама) и позајмљивање евродолара. Сопствени 
извори банке су акцијски капитал и акумулирани 
добитак. Ако банка одлучи да екстерним путем сакупља 
средстава на финансијском тржишту онда је она у улози 
емитента хартија од вредности. Банке могу да емитују 
различите финансијске инструменте и дужничке 
(благајнички записи, ноте, обвезнице) и власничке (обичне и 
преференцијалне акције како би дошле до сопствених 
средстава). Хартије од вредности које емитују банке су 
квалитетни финансијски инструменти које желе да имају у 
својим портфолијима многи инвеститори. [12] 

Инвестиционо банкарство обухвата сет активности 
и послова које банке преузимају у процесима емисије 
хартија од вредности за привредне субјекте. Банка, за 
своје клијенте, обавља услуге у вези са пословима на 
финансијским тржиштима: учествовање у емисији и 
сервисирању емисије хартија од вредности (послови 
пласмана емисије, услуге покровитељства емисије, помоћ 
клијентима око припреме регистрационих извештаја и 
објављивања проспекта за јавну понуду хартија од 
вредности); трговање за сопствени рачун и за рачун 
клијената инструментима тржишта новца, девизама, 
фјучерсима и опцијама, хартијама од вредности, девизним и 
каматним инструментима; саветодавне функције у вези са 
емисијом хартија од вредности и креирање адекватне 
структуре капитала; брокерски послови с новцем. 

Сопствени банкарски послови (властити банкарски 
послови) су послови које банка обавља у своје име и за свој 
рачун. Могу бити краткорочни и дугорочни.  Краткорочни 
сопствени банкарски послови су: арбитражни послови (банке 
на берзама зарађују на разлици у курсевима ХоВ), берзански 
шпекулативни послови (банка купује ХоВ на берзи по једном 
курсу, да би их касније по већем курсу продала, то су swich i 
swap послови), партиципација у пословима комитената у 
трговини хартијама од вредности и други послови. 
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Дугорочни сопствени банкарски послови су: оснивање 
сопствених предузећа и акционарских друштава ради 
максимирања профита; и учествовање у капиталу других 
предузећа куповином њихових акција и др. 

 
Активности банака на пласирању средстава 
  
Банке одобравају кредите финансијским 

институцијама, кредите за некретнине, кредите за 
пољопривреду, потрошачке кредите, комерцијалне и 
индустријске кредите, лизинг, разно. 

 Банке могу одобравати кредите становништву, 
привреди, другим банкама (међубанкарски кредити) и 
другим финансијским институцијама. 

Нико осим банке не може се бавити давањем кредита 
и издавањем платних картица, осим ако је за то овлашћен 
законом (одредба Закона о банкама у Републици Србији). 
Кредитни одбор банке одлучује о кредитним захтевима у 
оквирима утврђеним актима банке и обавља друге послове 
утврђене актима банке. Одбор за управљање активом и 
пасивом прати изложеност банке ризицима. 

Активности банака на пласирању средстава 
називају се и  активни банкарски послови. 

Активним банкарским пословима банке пласирају 
претходно мобилисана финансијска средства у виду: 

- кредитних и  
- некредитних улагања. 
Активни банкарски послови се могу посматрати: 
- краткорочно и 
- дугорочно. 
Најзначајнији краткорочни активни банкарски 

послови су: 
- есконтни кредити (откуп меница комитената пре њиховог рока 
доспећа), 
- ломбардни кредит (одобрен на бази покрића у вредносним 
папирима, злату или трговачкој роби), 
- акцептни кредит (акцептирање меница до одређене висине и 
рока), 
- рамбусни кредит (врста акцептног кредита који се одобрава 
увознику а у корист извозника, чије је покриће теретница), 
- контокорентни кредит (по текућем рачуну), 
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- авални кредит (у виду посебне гаранције на лицу менице, тзв. 
менично јемство банке), 
- винкулациони кредит (латински vinculare – спојити, задужити, 
обавезати; одобравање кредита на бази обавезе дужника да дозначи 
товарни лист на располагање банци), 
- факторинг, 
- краткорочне хартије од вредности. 
Најзначајнији дугорочни активни банкарски послови су: 
- хипотекарни кредит, 
- грађевински кредит (одобрава се комитентима за објекте у 
изградњи, на рок од 3 до 5 година), 
- инвестициони кредит, 
- конзорцијални кредит (одобравају га привремени или стални 
конзорцијуми, тј. групације банака, најчешће поводом великих 
јавних зајмова), 
- стамбени кредит (облик грађевинског кредита ради помоћи 
становништву, уједно и стимулација развоја грађевинарства), 
- портфолио кредит (облик инвестиционих кредита пласиран у ХоВ 
различитих каматних стопа и рокова доспећа), 
- форфетинг, 
- потрошачки кредит (одобрава се становништву ради задовољења 
потреба за већом потрошњом него што им омогућава доходак). 

Банка је депозитна финансијска институција зато 
што до средстава за своје пословање долази 
прикупљањем новца, депозита, средстава, штедње од 
становништва и привреде. 

Депозитне финансијске институције су: Банке, 
штедне и кредитне асоцијације (задруге или удружења), 
штедионице, кредитне уније. Депозитне финансијске 
институције су учесници на финансијским тржиштима који 
до средстава долазе прикупљањем депозита од привреде, 
становништва, јавног сектора, из иностранства.  

Депозити су извори средстава (пасива), на бази којих 
банке имају обавезе према депонентима. Одобрени кредити 
или улагања у финансијске инструменте (хартије од 
вредности) су актива. Биланс стања банке приказује пасиву 
(изворе средстава) банке и активу (пласман средстава). 
Актива банке је намене за које се средства користе, или 
употреба средстава.  

Актива (пласман средстава) банке се састоји од: 
Готовине и резерве (примарне), Хартија од вредности, 
Кредита и Остале активе. 
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Кредити могу бити:  
- комерцијални и индустријски 
- за некретнине 
- потрошачки 
- међубанкарски и остали. [14] 

 
 

Банкарски послови пласирања средстава 
 
Банке прикупљена средства могу користити за 

различите сврхе и на разне начине. Најчешће се користе за 
одобравање кредита, инвестиције у реалну активу и 
инвестиције у различите финансијске инструменте. Сви ови 
видови пласирања средстава, односно употреба средстава. 
приказују се у билансу стања у оквиру активе.  

Најважнији део активе банке су кредити.  
Пошто у банкарском пословању постоје различите 

врсте ризика, банка мора имати средства резерви. Резерве 
банке се састоје из: 1) обавезних резерви (код централне 
банке) и 2) секундарних резерви ликвидности (у облику 
ликвидних хартија од вредности које се могу лако 
претворити у готовину). 
 

Банкарски послови пласирања средстава су: 
 

1) банкарски кредитни пласмани и 
 

2) банкарски некредитни пласмани. 
 
Постоји више врста банкарских кредита. Банкарски 

кредитни посао састоји се из следећих активности: 
1. анализа кредитног захтева, 
2. одобравање, коришћење и отплата кредита, 
3. покриће кредита и 
4. мониторинг. 
 
Некредитни пласмани банака су: послови са 

хартијама од вредности,  послови форфетинга, послови 
факторинга, послови лизинга, послови акцептирања и 
авалирања, послови давања гаранција и секјуритизација 
банкарских пласмана.  
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5.7.1.  Врсте банкарских кредита  
 
Банкарске кредите можемо поделити на више 

врста на основу различитих критеријума. Критеријум 
може бити: рочност, намена, корисник. 
 

Врсте кредита по рочности  
 

Кредити се по рочности деле на: 
- краткорочне, 
- средњорочне и 
- дугорочне.  

 Обично се кредити одобрени на рок до годину дана 
сматрају краткорочним кредитним пласманима. Кредити са 
роком од једне до пет година су средњорочни, а они чији је 
рок дужи од 5 година су дугорочни.  
 Подела кредита према рочности има везе и са поделом 
финансијског тржишта на тржиште новца (или тржиште 
дуга) и тржиште капитала.  
 На тржишту капитала банке могу инвестирати у 
дугорочне обвезнице и акције. 

Тржиште новца је део финансијског тржишта на коме 
се тргује жиралним новцем, краткорочним хартијама од 
вредности, златом и племенитим металима. 
 Краткорочни кредити су само једна врста 
банкарских послова која се обавља на тржишту новца. На 
тржишту новца формира се краткорочна каматна стопа, 
која је индикатор цене коштања новца и кредита, што се 
одражава и на цену капитала. Од њене висине зависе односи 
понуде и тражње за новцем. На тржишту новца обављају се 
следећи послови: а) трансакције са жиралним новцем,  б) 
узимање, односно давање краткорочних кредита, в) 
есконтни послови,  г) ломбардни послови и  д) послови са 
краткорочним хартијама од вредности. 
 

Врсте кредита према корисницима 
 

Банке могу одобравати кредите: 
- другим банкама, или финансијским институцијама, 
- становништву, 
- предузећима. 
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Кредити становништву одобравају се као потрошачки 
кредити (за куповину робе или услуга), стамбени кредити, 
студентски кредити, готовински кредити, кредити на основу 
рачуна грађана (дозвољени минус) и кредити за 
рефинансирање. 

Кредити предузећима одобравају се привредним 
предузећима, предузећима услужних делатности, 
индустријски кредити, пољопривредни кредити и други. 

Спољнотрговинским предузећима извозницима 
одобравају се кредити за кредитирање извозних послова, 
мада ова врста кредита није у домену комерцијалних банака, 
већ у разним земљама постоје специјализоване институције 
(владине агенције и специјализоване банке, као што је то у 
бившој СФРЈ била ЈУБМЕС банка – Југословенска банка за 
међународну економску сарадњу). Извоз кредитирају 
комерцијалне банке, али код кредитирања извоза капиталних 
добара и дугорочних кредита држава обезбеђује фондове из 
којих се делимично кредитира извоз и обезбеђују 
регресиране камате. Већина развијених земаља има јавне 
финансијске корпорације за развој које подстичу извоз 
приватног капитала у земље у развоју, као нпр. Корпорација 
за развој Комонвелта (CDC) у В. Британији, Финансијска 
компанија за инвестиције у земљама у развоју (DEG) у СР 
Немачкој, Финансијска компанија за земље у развоју у 
Холандији, CCCE у Француској, Фондација SWEDFUND у 
Шведској, FINFUND у Финској, Корпорација за прекоморске 
приватне инвестиције (OPIC) у САД. Најважније агенције за 
кредитирање извозних послова су EXIM банка и Приватна 
корпорација за финансирање извоза (PEFCO) у САД, 
Одељење за гарантовање извозних кредита (ECGD) и Bank of 
England у Енглеској, COFACE у Француској, EXIM банка и 
EID у Јапану, AKA, KfW (Кредитни завод за обнову), 
HERMES и Deutsche Revisions  у СР Немачкој. [2] 

 
Кредити које банке одобравају предузећима 
 
Банке одобравају предузећима (привредним 

субјектима): кредите за обртне потребе, инвестиционе 
кредите, револвинг  кредит, кредите за финансијско 
преструктурирање, а некада се кредити обезбеђују 
хипотеком (хипотекарним кредити). 
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5.7.2.  Кредити за обртне потребе  
 
Краткорочни кредити за обртна средства 

одобравају се углавном за повремене залихе или за 
покриће потраживања од купаца. По правилу банке 
прегледају (нарочито код кредитирања мањих предузећа) 
биланс предузећа и провере да ли су потраживања 
„очишћена“ од ненаплативих потраживања. На онову 
билансне структуре банка процеује кредитну способност 
корисника кредита и ликвидност предузећа. Банке 
одобравају ову врсту зајма углавном за повремена обртна 
средства, док предузећа за финансирање трајних обртних 
средстава користе сопствени обртни капитал или 
средњорочне кредите који се отплаћују на бази ануитетних 
програма. [2] 

Банка може да прихвати да краткорочним 
кредитима финансира и део трајних обртних средстава 
уколико процени да предузеће има одговарајућу кредитну 
способност. На ове потезе се нерадо одлучују, али у 
условима јаке конкуренције у пружању банкарских услуга 
одобравају и ову врсту кредита како не би изгубиле клијенте 
комитенте. [2] 

Предузећа у пракси се често користе кредитне линије 
(credit lines). То значи да предузећа могу да користе код 
банке онај износ кредита који им је у том моменту потребан, 
али до одређеног лимита који је унапред договорен и у 
одређеном року трајања кредитне линије.  

 
 
 
 

5.7.3. Инвестициони кредити 
 
Средства из дугорочних зајмова (term loans) користе 

се за финансирање фиксних актива и трајног обртног 
капитала. Мање компаније, које немају приступ тржишту 
капитала, углавном користе банкарске кредите. „Отплата 
инвестиционог кредита врши се на основу ануитетних 
програма којима могу да буду предвиђени месечни, 
квартални, полугодишњи, или годишњи рокови. Битно је да 
се кредитним аранжманом уговоре рокови плаћања који су у 
складу са финансијским могућностима дужника, односно са 



 220

стварањем адекватног дохотка који служи као основа за 
сервисирање дугова. Уколико предузеће може да отплати 
кредит пре рока доспећа, банка прихвата такву понуду, али 
само под условом да се отплата кредита врши из профита 
предузећа.“ [35] Отплату из другог кредита који би предузеће 
обезбедило под повољнијим условима, банка не прихвата, 
или уколико прихвати наплаћује новчане пенале.  

Каматна стопа на инвестиционе кредите зависи од 
општег нивоа дугорочних каматних стопа на финансијском 
тржишту, од рока отплате, од износа кредита, од кредитне 
способности дужника, као и од финансијског левериџа 
(однос између задужења и активе) компаније. Каматна стопа 
за различите класе зајмотражилаца се углавном утврђује 
зависно од ризичности дугорочног кредитног пласмана.  

Оцена кредитне способности дужника за одобрење 
дугорочног кредита врши се на основу „профитабилности“ 
дужника. Банка код инвестиционог кредитирања примењује 
пројекцију дохотка и пројекцију новчаних токова (cash flows) 
за оцену кредитне способности и није битно сагледавање 
биланса стања. Већи степен задужености предузећа (левериџ) 
значи већи кредитни ризик за банку, а када је ризик већи тада 
се уговарају више камате на кредит.  

Дугорочни кредит са партиципацијом више банака 
одобрава се када постоји законски лимит за висину кредита 
једног зајмотражиоца, или у циљу диверзификације ризика. 
Акцелерациона клаузула у кредитном уговору значи право 
банке да прогласи укупан зајам доспелим одмах када се 
дужник не придржава уговорних обавеза. Отплата 
целокупног дуга одједном за дужника значи да му прети 
банкрот, јер не може лако наћи средства за исплату великог 
износа инвестиционог кредита.  

При одобравању дугорочних кредита банци се 
доставља бизнис план (или бизнис иницијатива) из које 
банка сагледава тржишну позицију предузећа, профил 
компаније, маркетинг план, способности власника и 
менаџмента предузећа, производни план, продајни план, 
план развоја предузећа и финансијски план (пројектовани 
финансијски биланс и пројекције новчаних токова). [2] 

Дугорочна каматна стопа је цена дугорочног 
кредита. Код дугорочних кредита уговарају се варијабилне 
каматне стопе које се обично везују за неку изабрану 
базичну каматну стопу. 
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5.7.4. Револвинг  кредит. Хипотекарни кредит 

 
Револвинг кредит 

 
Револвинг кредити (revolving credits) настали су из 

краткорочних кредитних линија које се одобравају привреди. 
Углавном су намењени финансирању обртне активе, а ређе за 
куповину фиксне активе. Практично се ради о кредиту за 
трајна обртна средства. Ово су средњорочни кредити са 
роком од 1 до 3 године, а некада и дуже. Уговором се 
одређује максималан износ задужења, као и временски 
лимит.  

Када садрже конверзиону клаузулу то значи да се 
могу конвертовати у инвестициони кредит и тако практично 
у првом делу коришћења је то средњорочни револвинг 
кредит, а у другом делу је инвестициони кредит. Обично се 
револвинг кредити одобравају уз реално покриће.  
 

Хипотекарни кредит 
 

Хипотека jе обезбеђење дуга реалном имовином.  
Хипотекарни кредит је кредит обезбеђен 

преношењем својине над земљиштем, зградама, становима, 
опремом и сл. на повериоца у случају да се кредит не врати. 
Хипотекарна обвезница је обвезница чија је отплата 
осигурана имовином. Хипотеком се појачава кредитна 
способност дужника, односно хипотеком се поверилац 
обезбеђује од кредитног ризика. У случају да дужник није у 
стању да отплаћује хипотекарни кредит, поверилац постаје 
власник заложене имовине и може је продати у циљу 
намирења остатка дуга. Кредитни ризик се не може у 
потпуности отклонити хипотеком.  [34] 

Хипотекарни кредити, по правилу, имају најдужи 
рок доспећа (између 15 и 30 година) у поређењу са другим 
кредитима.  

Хипотекарни кредит може имати различите облике 
- најчешћи облик је амортизациони (традиционални) 
кредит. Овај кредит има фиксну каматну стопу и отплаћује 
се у једнаким месечним ратама које садрже камату и део 
главнице. Недостатак традиционалног хипотекарног кредита 
је што има фиксну каматну стопу у читавом периоду до 
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доспећа. Постоји низ нетрадиционалних хипотекарних 
кредита, који су погоднији у инфлаторним условима и 
потискују амортизациони кредит.  

Нетрадиционални хипотекарни кредити су:        
а) кредит с променљивом каматном стопом, б) кредит с 
прилагодљивом каматном стопом, в) кредит с растућом 
отплатом, г) кредит с обновљивом каматном стопом, д) 
кредит с одложеним плаћањем камате, ђ) кредит с 
флексибилним плаћањем, е) кредит с обрнутом отплатом, ж) 
конвертибилни кредит и з) револвирајући кредит. Код 
хипотекарног кредита с променљивом каматном стопом 
каматна стопа је везана за другу каматну стопу, која је 
осетљива на текуће услове понуде и тражње на 
финансијским тржиштима. Код хипотекарног кредита с 
прилагодљивом каматном стопом промене у уговореној 
каматној стопи преносе се на дужника кроз промену 
главнице, рока доспећа или кроз укупну месечну отплату. 
Хипотекарни кредит с растућом отплатом је кредит код кога 
су износи месечних отплата одређени на нижем нивоу од 
износа за упоредиве кредите с фиксном каматном стопом, 
али расту у складу са растом инфлације, дохотком дужника, 
или неког другог индекса. [34]   
 
 
 
 
 

5.7.5. Кредити за финансијско преструктурирање 
 
Кредити за финансијско преструктурирање одобравају 

се за финансирање куповине предузећа или за неке друге 
велике финансијске трансакције. Као гаранција користи се 
реално имовинско покриће.  

Ове кредите користе инвеститори који најпре купе 
контролни пакет акција у некој компанији, а затим 
финансирају укупну власничку трансформацију (и 
преузимају управљање у компанији) средствима кредита од 
банкарског конзорцијума (више банака јер су велики износи 
кредита, а обично је једна банка водећа). Ови кредити су 
ризични, али зато са већом стопом приноса за банке. [2] 
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5. 7.6.  Некредитни пласмани банака 
 
Некредитни пласмани банака су:  
1. послови са хартијама од вредности 
2. послови форфетинга 
3. послови факторинга 
4. послови лизинга 
5. послови акцептирања и авалирања 
6. послови давања гаранција 
7. секјуритизација банкарских пласмана 
 
 
 
5.7.6.1. Послови са хартијама од вредности 

 
Банкарски послови са хартијама од вредности могу 

бити послови на свим сегментима финансијских тржишта: 
тржиште новца, тржиште капитала, хипотекарно тржиште, 
девизно тржиште, терминско тржиште.  

На тржишту новца се тргује краткорочним 
хартијама од вредности, тј. финансијским инструментима 
чији је рок доспећа до годину дана. Инструменти тржишта 
новца су: краткорични записи Трезора, или краткорочне 
државне обвезнице, цертифицат о депозиту, комерцијални 
папири (комерцијални запис), благајнички запис, банкарски 
акцепти, REPO споразуми, еуродоларски инструменти и 
трасирана меница. 

Корпоративни краткорочни финансијски 
инструменти су комерцијални записи. Финансијски 
инструменти државе и централне банке су краткорочне 
државне обвезнице, обвезнице државних агенција и 
парадржавних организација, жирални новац. Банкарски 
краткорочни финансијски инструменти су: депозитни 
цертификати, благајнички записи и банкарски акцепти. 
Посебни облици инструмената су удели новчаних 
инвестиционих фондова и краткорочне полисе 
осигуравајућих организација. 

Заједничка карактеристика краткорочних хартија 
од вредности је њихова релативно висока ликвидност, 
односно способност конвертовања у готовину.  
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Финансијско тржиште 
 

„Финансијско тржиште је место на коме се сусрећу 
понуда и тражња за финансијским инструментима и субјекти 
који тргују финансијским инструментима (учесници на 
финансијским тржиштима). Учесници на финансијском 
тржишту (а према ширем схватању учесници на 
финансијском тржишту нису само финансијске институције, 
него и актери привредног живота) који најефикасније 
користе све факторе производње привући ће највише 
финансијских средства за своју активност, јер из те своје 
делатности могу обезбедити веће приходе власницима 
финансијских средстава (у виду камате, дивиденде или неког 
другог облика прихода).“ [2] 

Често се појам финансијског тржишта везује за 
поједине његове сегменте (као што су берза, девизно 
финансијско тржиште, тржиште капитала). Два су битна 
елемента економске дефиниције. Прво је размена 
финансијских инструмената и друго, не мора увек под 
финансијским тржиштем да се подразумева место у 
физичком смислу. Финансијске трансакције се захваљујући 
информационим технологијама обављају на даљину.  
  Економска дефиниција финансијског тржишта гласи: 

Финансијско тржиште је организовано место на 
коме се сусрећу понуда и тражња за различитим облицима 
финансијских инструмената (финансијске активе). 

Финансијско тржиште (шира дефиниција) је било које 
место на коме се сусрећу понуда и тражња за финансијским 
инструментима, место где се тргује финансијским 
инструментима. На финансијском тржишту се купују и 
продају различити облици финансијске активе. Финансијско 
тржиште је тржиште на коме се тргује финансијским 
инструментима издатим у складу са законом на начин и под 
условима утврђеним законом, актима Комисије за ХоВ и 
правилима пословања овлашћених учесника. 

Финансијско тржиште у ужем смислу је берза: 
Финансијско тржиште је тачно одређено време, 

место и простор, где се сусрећу понуда и тражња за 
финансијским инструментима под прецизно дефинисаним 
правилима и условима.  

 „Активности на финансијским тржиштима директно 
утичу на вредност имовине појединца, понашање пословних 
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организација и ефикасност привреде. Посебну пажњу 
заслужују три типа финансијских тржишта: тржиште 
обвезница (на коме се утврђују каматне стопе), тржиште 
акција (које највише утичу на вредност имовине људи, као и 
на инвестиционе одлуке фирми) и девизно тржиште“. [14] 
Значај и улога финансијских тржишта произилази из 
његових функција: функција повезивања, смањење 
трансакционих трошкова, алокативна функција, функција 
ефикасности, мобилизациона функција, развојна функција, 
ликвидносна функција, функција одређивања реалне цене, 
функција јавности и подстицања укључивања нових 
учесника, функција смањења или елиминисања ризика, 
побољшање животног стандарда становништва. 

Финансијска тржишта се могу класификовати као 
примарна и секундарна тржишта, тржишта новца и 
тржишта капитала, берзе и ванберзанска тржишта, тржишта 
хартија од вредности, тржишта власничких хартија од 
вредности и тржишта дужничких хартија од вредности. 

 

Финансијски инструменти 
 

Финансијски инструменти или финансијска 
актива или финансијска средства (то су синоними за 
финансијске инструменте) су предмет трговине на 
финансијском тржишту. Финансијска актива увек се 
везује за штедне субјекте. Финансијску активу чине 
финансијски инструменти који се налазе у рукама субјеката 
који имају вишкове финансијских средстава (то су штедни 
субјекти или  инвеститори). Финансијска пасива се везује 
за емитенте или инвестиционе субјекте. Инвестициони 
субјекти (емитенти) прикупљају средства емисијом 
финансијских инструмената (то су продавци у првој продају 
финансијског инструмента) и имају обавезе по основу њих 
(морају да изврше одређена плаћања у будућности 
власницима тих инструмената, обавезе плаћања камате, 
дивиденде). Финансијске инструменте емитују (издају) они 
субјекти којима у одређеном тренутку недостају финансијска 
средства (емитенти).  

На финансијском тржишту постоји велики број 
разноврсних новчаних и финансијских инструмената.  

Финансијске инструменте делимо у следеће групе: 
1. хартије од вредности, 
2. депозити, 
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3. потраживања, 
4. финансијска права, 
5. жирални новац, 
6. девизе и девизни курсеви, 
7. злато и племенити метали, 
Хартија од вредности (security) представља право на 

потраживање будућих прихода или активе њених емитената. 
Право се може односити на било које финансијско 
потраживање или део имовине. Хартије од вредности су 
највећа и најзаступљенија група финансијских инструмената. 

Хартије од вредности могу бити:  
1) основне хартије од вредности, које се деле на: 

а) власничке (инструменти акцијског капитала: 
обичне и преференцијалне акције) и  

б) дужничке (инструменти дуга или кредитни 
инструменти: обвезнице, ноте, записи, цертификати, 
комерцијални папири, бондови, дебентуре) и 
2) изведене хартије од вредности., које се називају и 

финансијски деривати (то су на пример фјучерси, опције). 
 

Финансијске институције 
 

Финансијске институције су субјекти који тргују 
на финансијском тржишту. Финансијске институције су 
учесници на финансијском тржишту. Постоји више подела 
учесника на финансијском тржишту на бази различитих 
критеријума. Учесници на финансијским тржиштима су: 
емитенти и  инвеститори; шире и уже схаватање учесника, 
хеџери и шпекуланти, нефинансијски и финансијски 
учесници. Хеџери су учесници на финансијском тржишту 
који се укључују на финансијско тржиште с циљем да се 
заштите од ризика. Шпекуланти су учесници на 
финансијском тржишту који су спремни да ризикују и као 
награду за ризик добију већи принос (зараду). Шпекуланти 
нису преваранти већ легални учесници који поштују све 
прописе, само им је мотив брза и лака зарада. 
    Финансијски учесници на финансијском тржишту су: 

I) финансијске институције  и 
II) финансијски посредници. 

   ФИНАНСИЈСКЕ ИНСТИТУЦИЈЕ  су 
1. Централна банка 
2. Депозитне финансијске институције: банке, 

штедионице, штедне и кредитне асоцијације, кредитне уније. 
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3. Недепозитне финансијске институције: Уговорне 
финансијске институције (пензиони фондови, осигуравајућа 
друштва); Институције инвестиционог типа (инвестициони 
фондови и компаније). 

4. Остале финансијске институције: фондови, 
фондације, задужбине; финансијске компаније; брокерско 
дилерске куће; рејтинг агенције (финансијски саветници, 
фирме које пружају информационе услуге у области 
финансија); фирме за обезбеђење иницијалног капитала. 

Финансијски посредници су брокери, дилери и 
инвестициони банкари. 

Брокери су финансијски посредници који, према 
закону Србије, 1) раде у туђе име и за туђ рачун, 2) нису 
власници финансијских инструмената и 3) остварују приходе 
од провизије. Дилери су финансијски посредници који  1) 
купују и продају финансијске инструменте у своје име и за 
свој рачун, 2) остварују зараду из разлике у цени и 3) они су 
власници финансијских инструмената. Брокерско дилерска 
друштва обављају и послове брокера и послове дилера: 
посредују у куповини и продаји финансијских инструмената, 
пружају услуге чувања хартија од вредности, услуге 
краткорочног кредитирања и саветодавне услуге. 

Инвестициони банкар је финансијски посредник 
који има три важне функције: 1) поспешује продају нових 
хартија од вредности, 2) саветује клијенте о најповољнијем 
начину финансирања и 3) преузима на себе ризик од 
евентуалних губитака. Назив „инвестициони банкар“ није 
адекватан, пошто он није ни инвеститор ни банкар (не 
обавља послове дугорочних улагања нити прикупља штедњу 
других), већ финансијски посредник, који откупљује 
новоемитоване хартије од вредности и продаје их или 
обезбеђује њихову продају. Инвестициони банкари имају 
важну улогу на тржишту капитала: проналазе купце за нове 
емисије хартија од вредности којима се прибављају 
дугорочна финансијска средства за инвестиције. 

 
Финансијски информациони системи 

 

Финансијски системи могу бити тржиштно и 
банкарско оријентисани финансијски системи. У тржишно 
орјентисаним финансијским системима доминирају берзе и 
послови са хартијама од вредности (САД и В. Британија). 
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Банкарско оријентисани финансијски систем је систем у 
коме доминирају банке (Немачка, Србија, Јапан, Кина). 

„На националном нивоу, финансијско тржиште је 
важно јер обезбеђује услове за рационалну употребу фактора 
производње – не само финансијских средстава. Они који 
најефикасније користе све факторе производње (радну снагу, 
земљиште, сировине, енергију, технологију) биће у стању да 
привуку финансијска средства за своју активност, пошто ће 
бити у стању да власницима тих средстава понуде највећу 
«награду» у виду камате, дивиденде или неког другог облика 
прихода... Капитал је, заправо, најмобилнији фактор 
производње. Да би ово илустровао, неко је рекао да је за 
отварање банке потребно имати само три ствари: 
канцеларију, телефон и таблицу на вратима са назнаком да је 
то банка. Данас би, уместо телефона, требало убацити: 
компјутер.“ [30] 

У сваком финансијском систему постоје и 
информациони системи. Финансијски информациони 
системи разликују се зависно од развијености банкарског и 
финансијског система националне економије. У Србији сада 
можемо разликовати неколико информационих подсистема у 
области финансија. [2] 

Финансијски информациони систем обухвата 
информационе системе: 
- Народне банке Србије 
- клириншких кућа 
- банака  
- Удружења банака 
- Комисије за хартије од вредности 
- берзе и берзанских посредника 
- Централног регистра хартија од вредности  
- Пореске управе  
- Управе за јавна плаћања. [2] 

Краткорочни финансијски инструменти могу се, 
према начину формирања цене и израчунавања приноса, 
поделити на дисконтне и  каматне. Дисконтни 
финансијски инструменти су: државне обвезнице, 
банкарски акцепти и комерцијални записи. Ови инструменти 
се продају по цени која је нижа од номиналне вредности за 
висину приноса обећаног инвеститору. Дисконт, односно 
принос, зависи од дужине временског периода од дана 
куповине до дана доспећа и ризичности улагања, а реализује 
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се откупом инструмената по номиналној вредности на дан 
доспећа. Каматни краткорочни финансијски инструменти 
су: депозитни цертификати, краткорочне обвезнице 
парадржавних институција и средњорочне обвезнице 
евродоларског тржишта. Они имају одређени рок доспећа и 
носе каматну стопу, коју емитент обећава да плати на 
номиналну вредност у року доспећа. [2] 

 
Комерцијални запис 

 

Комерцијални запис је краткорочна хартија од 
вредности – инструмент дуга, који емитују предузећа у 
циљу прикупљања новчаних средстава за финансирање 
свог пословања. То је неосигурана сопствена меница са 
фиксним роком доспећа. Издавалац комерцијалног записа се 
обавезује да ће имаоцу комерцијалног записа платити износ 
назначен у комерцијалном запису заједно са каматом по 
каматној стопи на дан доспећа. Продаје се по цени нижој од 
њене номиналне вредности, тј. уз дисконт. Комерцијални 
запис је врста краткорочне обвезнице без купона, чији је рок 
доспећа различит и креће се до годину дана.  

Емисијом комерцијалног записа предузећа 
супституишу краткорочне кредите банака. Предузећа на 
овај начин прибављају јефтинија средства, пошто су 
каматне стопе на краткорочне кредите банака више од 
каматних стопа на комерцијалне записе, јер садрже и 
трошкове финансијског посредовања. Примарно тржиште 
комерцијалних записа је продаја записа коју предузеће врши 
само или преко банке гаранта. Да би емисија (прва продаја) 
успела, каматна стопа по комерцијалном запису мора да буде 
виша од каматне стопе на орочену штедњу коју плаћа банка. 
Већа је вероватноћа да ће емисија комерцијалних записа 
успети ако банка гарантује њихову исплату. [2] 

 

Банкарски акцепт је меница платива у одређеном 
року, који извозник вуче на увозника ради обезбеђења 
плаћања, а банка је прихвата као своју обавезу. Банка 
прихвата одговорност да исплати меницу, чиме штити 
власника инструмента, односно извозника или инвеститора 
од кредитног ризика везаног за увозника. Банкарски акцепт 
се првенствено користи као средство кредитирања у 
међународној трговини, а користи се и као инструмент 
тржишта новца. Банкарски акцепт је дисконтна ХоВ, с роком 
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доспећа најчешће 90 дана. Принос на акцепт је виши од 
приноса на државне краткорочне хартије од вредности због 
веће ризичности. Акцептирањем менице, банка даје кредит 
свом комитенту по основу те менице (акцептни кредит). 
Куповина акцепта врши се есконтовањем акцептиране 
менице. Есконтујући акцепт банка кредитира свог комитента 
уз наплату провизије. Есконтна стопа је обично једнака 
каматној стопи на тржишту новца. [2] 
 

 

Благајнички запис је краткорочна хартија од 
вредности – инструмент дуга, која се емитује у циљу 
прикупљања слободних новчаних средстава. То је 
преносива потврда која гласи на одређени новчани износ 
депонован у банци, са одређеним роком доспећа и одређеном 
каматном стопом,  а може да гласи алтернативно – на име 
или доносиоца. Емитент се обавезује да ће њеном имаоцу у 
року доспећа платити износ номиналне вредности означен на 
њој. Благајнички запис је врста дисконтне краткорочне 
обвезнице без купона. Сличан је комерцијалном запису. 
Разлика између њих је у емитенту. Благајнички запис могу 
емитовати централна банка, банке и друге финансијске 
организације, а комерцијални запис друга правна лица. [2] 

 

Трасирана меница је хартија од вредности којом 
њен издавалац (трасант) налаже трећем лицу (трасату) да 
плати меничну суму на дан доспећа лицу назначеном у 
меници (ремитенту). Меница садржи строго прописане 
елементе. Трасирана меница је резултат конкретне 
трговачке трансакције. Трасирана меница може се 
индосирати, што представља меничну радњу у виду изјаве 
којом ималац менице преноси своја права која проистичу из 
менице на неко друго лице. Меница је сигурнија ако је више 
пута индосирана. Трасирана меница укључује се на тржиште 
новца њеним есконтом код банке. Да ли ће банка прихватити 
да есконтује меницу, зависи од бонитета издаваоца менице. 
Када банка прихвати да есконтује трасирану меницу, она 
заправо даје кредит у висини есконтоване вредности, која се 
израчунава исто као и код есконта банкарског акцепта. 
Наплатом есконтоване трасиране менице врши се повраћај 
датог кредита. [2] 

На финансијском тржишту тргује се и дугорочним 
финансијским инструментима и изведеним хартијама од 
вредности. Дугорочним финансијским инструменти су 
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инструменти тржишта капитала и могу се поделити у три 
основне групе: 1) акције,  2) дугорочне обвезнице и  3) 
хибридне инструменте. 

Изведене хартије од вредности или финансијски 
деривати су једна од најзначајнијих финансијских 
иновација. Изведене хартије од вредности добиле су назив 
по томе што се њихова вредност изводи из вредности неке 
друге основне активе која се налази у њиховој основи. 
Финансијски деривати (изведене ХоВ) су финансијски 
инструменти чија вредност зависи од цене предмета уговора, 
чији су врста, количина, квалитет и друга својства 
стандардизовани. Предмет уговора могу бити акције, 
обвезнице, стране валуте, одређена врста робе, берзански 
индекси и др. Постоји више врста финансијских деривата: 
форворд и фјучерс уговори, опције и остале изведене хартије 
од вредности (каматни своп, валутни своп, споразуми о 
каматним стопама). Форворд је термински уговор, а 
фјучерс је ликвидни термински уговор о купопродаји 
одређене активе у будућности. Опција је изведена хартија 
од вредности која своме власнику даје право да купи или 
прода одређену финансијску активу по унапред утврђеној 
(фиксној) цени у одређеном периоду времена.  
 

Дематеријализација финансијских инструмената  
 

Промет краткорочних финансијских инструмената 
има за последицу трансакционе трошкове. Да би се 
олакшала трговина, избегли трошкови израде, чувања и 
трансфера, као и евентуална злоупотреба, примењују се два 
институционална решења у промету ових инструмената: а) 
формирање депоа краткорочних финансијских инструмената 
и б) дематеријализација финансијских инструмената. 

Дематеријализација финансијских инструмената 
је емисија која није праћена штампањем хартија од 
вредности него компјутерским регистровањем 
власништва у књигама емитента, односно код финансијске 
институције код које купац има рачун хартија од вредности. 

Дематеријализација краткорочних финансијских 
инструмената најразвијенија је на тржишту краткорочних 
државних обвезница. Остали финансијски инструменти 
често нису дематеријализовани због своје хетерогености.  
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5.7.6.2. Лизинг, форфетинг и факторинг 

 
Лизинг је некредитни пласман у коме уговор 

закључују три стране: продавац (испоручилац, произвођач) 
опреме аутомобила, скупљих производа који нема 
сопствених средстава да финансира (кредитира) продају, 
прималац или корисник робе (опреме) и лизинг компанија 
или лизинг институција. Када постоје три учесника то је 
индиректан лизинг, а ако се уговор закључује између 
примаоца и испоручиоца опреме, без посредника, то је 
директан лизинг. Ово нiје типичан банкарски посао јер се 
њиме баве специјализоване финансијске институције 
(посредници). 

  Лизинг представља давање у закуп покретних 
или непокретних добара а да се над њим не стичне 
власништво. То је писани споразум којим се допушта 
коришћење неког средства (опреме),  а да се над њим не 
стекне својина. Лизинг је специфичан облик 
међународног финансирања.  

Док траје лизинг уговор, испоручилац опреме има 
право на накнаду у ратама, а прималац има право на 
употребу опреме. Када истекне рок лизинг уговора, корисник 
може да продужи уговор о лизингу, или да опрему врати, или 
да опрему откупи по процењеној цени или по цени о којој се 
договоре уговорне стране. Лизинг је институција америчког 
права настала тридесетих година прошлог века, а у Европи је 
касније почео да се примењује. 

Факторинг је посебан уговор којим се треће лице 
обавезује да исплати продавцу, или извознику робе 
потраживања од купца. Треће лице (фактор) ће за узврат 
добити провизију (обично око 3%). Факторинг је често облик 
краткорочног финансирања у спољној трговини. Факторинг 
је краткорочни некредитни пласман банака.  

Форфетинг је, као и факторинг савремени 
некредитни посао. Разлика између форфетинга и  
факторинга је у рочности. Код форфетинга се откупљује 
дугорочно недоспело потраживање, а факторинг је откуп 
краткорочног недоспелог потраживања. Уговором о 
форфетингу прецизира се начин преноса потраживања: 
путем цесије, откупом меница, пренос документарног 
акредитива или наплатом гаранције пословне банке. 
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Банка (форфетер) уговором о форфетингу преузима 
потраживање и истовремено се одриче права да поставља  
регресни захтев у случају да ово потраживање остане 
ненаплаћено. Банка потпуно преузима ризик наплате  
потраживања. Инструменти форфетирања (издају их купци) 
су акцептне и авалиране менице, као и гаранције имају 
клаузулу „без права регреса“ и издају се са роком 6 месеци 
до 5 година. Форфетинг је дугорочни некредитни 
пласман, који је скупљи од дугорочних кредита. Основни 
мотив форфетера је зарада у виду премије, чија се висина 
најчешће изражава кроз есконтну стопу коју форфетер 
примењује у свом пословању. Форфетер може инструменте 
наплатити редовним путем у року доспећа потраживања, али 
може њима и трговати на секундарном финансијском 
тржишту или их уступати институционалним инвеститорима. 
 

Секјуритизација банкарских пласмана 
 
Секјуритизација кредита је скуп операција којима 

се банкарски зајмови трансформишу у обвезнице 
емитоване на бази тих зајмова. Секјуритизацију 
банкарских кредита је процес потискивања банкарских 
зајмова у корист експанзије вредносних папира.  

Секјуритизација кредита је: 
- процес креирања хартија од вредности; претварање 

кредита (хипотекарни, потрошачки..) у хартије од вредности; 
-  мобилисање кредитних потраживања банке путем 

хартија од вредности и њихова продаја на тржишту. 
Секјуритизацијом се обезбеђује већа ликвидност банака и 
тржишност банкарских кредита. 
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5. 8.  Ризични капитал као власнички извор 
финансирања предузећа 

 
 

Средства која се  финансирају из власничких извора 
називају се ризични капитал. Ризичан је зато што власници 
предузећа подносе крајњи ризик неуспеха предузећа 
излажући се ризику да изгубе уложена средства у предузећу, 
али власници предузећа учествују у свим користима од 
успеха пословања предузећа. 

Ризични капитал у смислу власничког капитала може 
бити из  интерних и екстерних извора. У овом делу ће бити 
обрађени алтернативни извори ризичног капитала: 

- Ризични капитал (Venture Capital - VC)  фирме 
смелог капитала и 

-Приватни инвестициони фондови (Private Equty 
Funds - PEF). 

Постоје три врсте тржишта ризичног капитала за 
финансирање пословних подухвата. То су: неформално 
тржиште ризичног капитала (пословни анђели), тржиште 
смелог капитала (енг. Venture Capital) и јавно тржиште 
капитала: Ова тржишта капитала по правилу су доступна 
предузећима у каснијим фазама раста и развоја, а само 
изузетно предузећа из веома пропулзивних делатности, за 
које инвеститори сматрају да имају изузетан потенцијал и да 
могу обезбедити велики принос на инвестиције, могу 
обезбедити средстава из ових извора за финансирање ране 
фаза раста. Тако су нпр. у САД неке биотехнолошке 
компаније, предузећа из области океанографије или 
предузећа која се баве алтернативним изворима снабдевања 
енергијом успела да обезбеде средства на јавном тржишту 
капитала за финансирање ране фазе свог раста. [1] 

Пословни анђели су индивидуални инвеститори који 
инвестирају у предузетничке фирме у замену за 
сувласништво. Инвестирају у предузећа у свим фазама 
развоја, а нарочито у предузећа која су у раној фази развоја. 
Пословни анђели обично претходе другим инвеститорима 
ризичног капитала. Отуда у финансирању предузећа, у чијем 
формирању оснивачког капитала су учествовали пословни 
анђели, у другом и трећем кругу финансирања обично 
учествују смели капиталисти и јавно тржиште капитала. 
Према резултатима истраживања пословни анђели су богати 
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појединци, често и сами предузетници, који претежно 
инвестирају у нова предузећа у жељи да остваре велике 
приносе на своја улагања. Пословни анђели не настоје да 
остваре контролу над предузећем, прихватају мање од 50% 
учешћа у предузећу у које инвестирају. Веома су стрпљиви 
инвеститори у просеку спремни да чекају 7 до 10 година на 
наплату добити од инвестирања. Принос на инвестирана 
средстава остарују кроз раст вредности предузећа, а не у 
облику дивиденде. [3] Спремни су да својим знањем и 
искуством активно помогну предузећу у које инвестирају.  

Смели капитал чине фондови смелог капитала за 
финансирање пројеката малих и средњих предузећа (venture 
capital funds), које оснивају велике корпорације, како би 
избегле ризике самосталног развоја нових производа или 
отварања нових пословних подручја. Власничком 
повезивању малих и средњих предузећа са великим 
корпорацијама често претходе пословни односи између ових 
предузећа, нпр. тако што су корпорације које финансирају 
мала и средња предузећа претходно биле купци њихових 
производа. 

Ризични смели капитал (Venture Capital - VC) има пет 
основних карактеристика: 

- Ризични капитал  представља у основи финансијско 
посредовање, што значи да се капитал прикупља од 
појединачних инвеститора, који се након тогa инвестира у 
једно или више малих и средњих предузећа.  

- Инвестира средства само у приватна предузећа, што 
значи да не улази у аранжмане са другим формама 
власништва (нпр. државом).  

- Задржава активну улогу у управљању и контроли 
компанија у које су уложили свој новац и пружају низ услуга 
које помажу самим предузетницима да брже расту и 
развијају свој бизнис.  

- Основни циљ ових институција је максимирање 
финансијског приноса.  

- Средства која улажу се користе за финансирање 
инвестиција у интерни раст компаније. Кроз остваривање 
интерног метода раста очекује се увећање укупне вредности 
компаније, након тога се анализира потенцијална стратегија 
изласка. [11] 

Смели капитал ретко финансира сасвим млада 
предузећа и базична истраживања. Највећи део смелог 
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капитала инвестира се у финализацију пројеката чији развој 
су финансијски помогле корпорације или влада. Мали број 
предузетника/предузећа могу рачунати на подршку фондова 
смелог капитала. Ови фондови улажу првенствено у 
предузећа у пропулзивним делатностима, односно 
конкурентним индустријским гранама, које ће остваривати 
високу стопу раста у наредних неколико година (нпр. 
енергетика, генетски инжењеринг, биотехнологије). У 
случају успеха предузећа фонд смелог капитала, задржава 
право додатног инвестирања по раније утврђеним условима, 
тако да фонд може повећати своје учешће у капиталу 
предузећа по цени нижој од тржишне. Да би се заштитио од 
ризика фонд смелог капитала по правилу не инвестира сам у 
једно предузеће већ заједно са другим фондовима, с тим да је 
један фонд обично главни инвеститор а остали су пратиоци. 
Фондови смелог капитала могу бити у различитим облицима 
својине (у приватној, државној или мешовитој својини; може 
их оснивати држава, банке, корпорације, физичка лица, 
домаћа и страна правна и физичка лица) и различите правне 
форме (акционарска друштва, друштва са ограниченом 
одговорношћу и командитна друштва; током седамдесетих 
година доминантна правна форма фондова смелог капитала 
постаје командитно друштво). Инвеститори фонда смелог 
капитала, као што су пензијски фондови, осигуравајућа 
друштва, корпорације и имућни појединци, имају статус 
командитора. Они не одговарају за обавезе фонда већ само 
сносе ризик до висине својих улога у фонд. [11] 

Приватни инвестициони фондови (ПЕФ) послују са 
врло софистицираним професионалним инвеститорима, који 
су способни да разумеју и прихвате ниво ризика и 
потенцијалне стопе приноса које носи овај тип финансирања 
сектора малих и средњих предузећа. Ови фондови остварују 
високе стопе приноса на уложена средства. На нашим 
просторима већ постоји и послује више институција овог 
типа. У Србији је пословање инвестиционих фондова прво 
било уређено Зaкoном o инвeстициoним фoндoвимa („Сл. 
глaсник РСˮ, бр. 46/06, ... и 115/14), а сада се примењују два 
нова закона (који су донети 2019.): Закон о отвореним 
инвестиционим фондовима са јавном понудом („Сл. гласник 
РС“, бр. 73/2019 ) и Закон о алтернативним инвестиционим 
фондовима („Сл. гласник РС“, бр. 73/2019 ). 
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РЕЗИМЕ 
 
 

Финансијска средства су неопходна свим 
предузећима, али обезбеђење финансијских средства је један 
од највећих проблема малих и средњих предузећа. Највећем 
броју малих и средњих предузећа нису доступни сви 
извори финансирања. Услови под којима обезбеђују 
средства су неповољнији од услова финансирања великих 
предузећа. Финансијски јаз је несклад између потреба 
предузећа и могућности да их финансирају, зато што немају 
финансијска средства или немају довољно финансијских 
средстава. Управљање финансијама је једна од пословних 
функција управљања предузећем и обухвата планирање, 
организовање, вођење и контролисање активности на 
прибављању и алоцирању финансијских средства. 
Финансијске одлуке су повезане са осталим пословним 
одлукама у предузећу. Треба ускладити одлуке о употреби 
финансијских средстава са одлукама о набавци, производњи, 
продаји... Предузетничке финансије се разликују од 
корпоративних финансија, тј. постоје разлике између 
управљања финансијама предузетничких фирми и 
управљања финансијама великих предузећа чијим се 
акцијама тргује на берзи. Великим отвореним акционарским 
предузећима доступна су средства из више различитих 
извора него предузетничким фирмама.  

Лоше финансијске одлуке предузетника одражавају 
се на предузеће, али утичу и на личну имовину 
предузетника и чланова његове породице. Власник малог 
предузећа, поред користи по основу власништва, има 
користи и по основу рада у предузећу.  

Постоје три основна типа финансирања зависно од  
развојне фазе предузећа: 
1. Финансирање ране фазе 
2. Финансирање раста или развоја предузећа  
3. Финансирање за стицање власништва над другим 
предузећима. 

Фазе развоја предузећа утичу на расположивост 
средстава из различитих извора финансирања. Трећи тип 
финансирања користи се за стицање власништва над другим 
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предузећима, откуп предузећа од стране менаџера, при чему 
се откуп финансира кредитом добијеним залагањем акција 
предузећа које се откупљује, или за откуп преосталих акција 
предузећа на тржишту капитала и повлачење предузећа са 
тржишта капитала, односно његово затварање. 

Финансирање предузећа зависи и од тога којој групи 
предузећа припадају: фирме животног стила, утемељене 
компаније и високо пропулзивна (динамична) предузећа или 
газеле. 

Постоје бројни извори финансирања предузећа и 
различити начини прибављања финансијских средстава. 
Најчешће се финансијска средства деле на основу два 
критеријума. 

Зависно од тога да ли предузеће користи средства у 
сопственом власништву или су средства које користи 
предузеће власништво других физичких или правних лица, 
финансијска средства се деле на: 

- сопствена средства (власничко финансирање) и 
- позајмљена средства (дужничко финансирање). 
Средства предузећа се могу поделити, зависно од тога 

да ли потичу из извора који се формирају у предузећу или 
извора изван предузећа, на: 

- средства из интерних извора финансирања и 
- средства из екстерних извора финансирања. 
Сопствена средства су средства предузећа. Ова 

средства предузеће трајно користи, не мора их враћати 
улагачима. Настају власничким финансирањем тако што 
власник или власници предузећа улажу (инвестирају) 
капитал у предузеће. Предности су што предузеће не мора 
та средства да враћа инвеститорима. Инвеститори стичу 
власничка права: право управљања и право учешћа у 
добити предузећа. Ако предузеће оствари успех у пословању 
власници предузећа имају користима од успеха, а те користи 
некада могу бити значајне. Недостатак власничког 
финансирања је што власници морају препустити део 
власништва другим инвеститорима, због чега постоји 
опасност губитка контроле. Вероватноћа да предузетник 
препусти другима део власништва над предузећем већа је у 
фази оснивања предузећа него у осталим фазама животног 
циклуса предузећа. Сопствена средства предузећа се могу 
поделити на унутрашња и спољашња сопствена средства. 
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 Зато што власници предузећа подносе крајњи 
ризик неуспеха предузећа излажући се ризику да изгубе 
уложена средства у предузећу, средства која се 
финансирају из власничких извора називају се ризични 
капитал. 

Позајмљена средства прибављају се дужничким 
финансирањем односно финансирањем из кредитних 
извора и предузеће их по протоку одређеног времена мора 
вратити зајмодавцу и за њихово коришћење мора платити 
камату. Предност дужничког финансирања је што 
омогућава власницима предузећа да задрже свој удео у 
власништву. Дугови су јефтинији извор финансирања 
предузећа од спољних извора сопствених средстава јер 
камате, за разлику од дивиденди, имају карактер трошкова 
пословања, чиме предузеће остварује пореске уштеде. 
Недостаци дужничког финансирања су обавеза враћања 
позајмљених средстава и плаћање припадајуће камате. 

Интерни извори финансирања предузећа су: 
- профит,  
- продаја активе,  
- смањење обртних средстава,  
- продужење рока одложеног плаћања и  
- скраћење рока потраживања. 
Овим изворима треба додати капитал који власник 

стиче одричући се зараде за рад у предузећу. Интерни 
извори су најчешће коришћени извори финансирања 
предузећа, нарочито у првим годинама пословања предузећа. 
Профит је најзначајнији интерни извор финансирања 
предузећа, нарочито у фази оснивања предузећа. Уместо да 
се распоређује власницима, профит се задржава у 
пословању (акумулирани профит) и користи се за 
финансирање развоја предузећа. 

Екстерни извори финансирања предузећа су: 
- средства оснивача,  
- средства породице и пријатеља,  
- средства комерцијалних банака, 
- средства приватних инвеститора,  
- средства државних фондова и друга средства.  
Међу екстерним изворима разликују се неформални и 

формални извори финансирања. Неформални екстерни 
извори су средства прикупљена од породице, пријатеља и 
богатих појединаца (предузетника) – тзв. пословних анђела. 
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Формални екстерни извори обухватају различите видове 
традиционалног задуживања (кредити комерцијалних банака 
и других финансијских институција, микрокредитирање, 
лизинг), као и фондове ризичног капитала, факторинг, 
трговачке кредите итд. Предузећа најчешће користе 
комбинацију више различитих извора финансирања. 

Извори сопствених средстава предузећа су:  
- лична средства оснивача,  
- пријатељи и рођаци,  
- пословни анђели,  
- партнери,  
- корпорације,  
- смели капитал и  
- иницијална јавна понуда акција.  
Лична средства оснивача су најважнији извор 

средстава за почетак пословања предузећа. Њихова предност 
је што су то најјефтинија средства, у смислу трошкова 
финансирања и губитка контроле над предузећем, а највећи 
недостатак је што су то скоро увек недовољна средства. 
Улози оснивача су основ за привлачење свих других 
финасијских средстава. Инвеститори и кредитори од 
предузетника очекују да учествује у финансирању свог 
пословног подухвата, чиме ће показати да верује у успех 
посла. Обично очекују да предузетник уложи половину од 
укупних улагања, мада када се ради о креативним 
предузетницима, та улагања могу бити и мања (око 10%). 

Пријатељи и рођаци обезбеђују, по правилу, мале 
износе финансијских средстава. Могу имати статус 
инвеститора предузећа или могу бити кредитори предузећа и 
најстрпљивији су екстерни финансијери предузећа. 

Пословни анђели су неформални инвеститори и 
најзначајнији екстерни извор власничког капитала за мала 
предузећа. У екстерне изворе власничког капитала, али 
формалне, спадају фирме смелог капитала и приватни 
инвестициони фондови. 

Извори позајмљених средстава предузећа су: 
- кредити комерцијалних банака, 
- кредити других финансијских организација 
- трговачки кредити 
- обвезнице 
- кредити специјализованих државних фондова и 
организација. 
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Банке су најважнији екстерни дужнички извор 
финансирања пословања предузећа. Зато је пословна банка 
једна од најважнијих институција финансијског система и 
пласмани пословних банака, утичу на економскe ефекте 
пословања предузећа и на привредни раст националне 
економије. Комерцијалне (пословне) банке обављају 
класичне послове кредитирања привреде и становништва, 
послове платног промета и друге услуге класичног 
банкарства. Универзалне банке обављају све функције (све 
врсте банкарских послова). Великопродајно банкарство је 
оријентисано према привреди и великим пословима, који 
доносе и већу зараду. Институционално банкарство су 
послови кредитирања нефинансијских привредних 
организација, финансијских организација и државних 
агенција. Банке су еволуирале од класичне банке, која је 
обављала функцију прикупљања депозита, функцију плаћања 
и кредитну функцију, до савремене банке која поред ове три 
функције обавља и функцију управљања готовином, 
функцију осигурања, брокерску функцију, функцију 
повереника, функцију инвестиционог планирања и функцију 
инвестиционог банкарства.  

Мерџери и аквизиције (спајање и припајање) банака 
мењају банкарску структуру (број и величина банака). У 
свету је актуелан процес глобализације банака њихово 
укрупњавање и интернационализација (повећање величине 
банака, ширење мреже у већем броју земља омогућава 
коришћење предности економије обима).  

Банкарски систем је део финансијског система. 
Финансијски систем је део привредног система. Финансијски 
систем је систем канала којима се преносе финансијска 
средства између различитих група и субјеката у привреди. 
Елементи финансијског система су: финансијска тржишта, 
финансијски инструменти (финансијска актива), финансијске 
институције, финансијска штедња и токови трансферисања 
финансијске штедње. Финансијско тржиште је место на 
ком се сусрећу понуда и тражња за финансијским 
инструментима и субјекти који тргују финансијским 
инструментима (учесници на финансијским тржиштима). 
Финансијски инструменти или финансијска актива су 
предмет трговине на финансијском тржишту. Финансијске 
институције су субјекти који тргују на финансијском 
тржишту, то су учесници на финансијском тржишту. Могу 
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бити финансијски и нефинансијски учесници. Финансијски 
учесници на финансијском тржишту деле се на финансијске 
институције (депозитне, недепозитне, остале) и финансијске 
посреднике (брокери, дилери, инвестициони банкари).  

Важне карактеристике савремених финансијских 
система су појава и развој финансијских иновација (нови 
производи и нове стратегије) и техничко-технолошка 
унапређења, као што су: on-line системи, електронске 
комуникационе мреже (ECN), Интернет и др. омогућила су 
континуелност финансијског и банкарског система – 7/24. 
Савремене банке, захваљујући ИК технологијама, пружају и 
услуге електронског банкарства.  

Банка је депозитне финансијска институција, зато 
што до средстава за пословање долази прикупљањем 
новца, депозита, средстава, штедње од становништва и 
привреде. Депозитне финансијске институције остварују 
зараду на разлици у цени (камати) по којој средства 
прикупљају и пласирају. Централне банке строже 
контролишу депозитне финансијске институције зато што су 
депозити новац клијената (депонената). Због неуспешног 
пословања, губитака и пропадања депозитних организација 
депоненти могу изгубити тешко зарађену имовину. Банке 
долазе до средстава прикупљањем депозита, затим из 
кредитних извора (од других финансијских институција и 
централне банке) и из сопствених извора (акумулирани 
добитак и акцијски капитал). 

Банкарски послови пласирања средстава су: 
1) банкарски кредитни пласмани и 
2) банкарски некредитни пласмани. 
Постоји више врста банкарских кредита. Банке 

одобравају кредите привредним предузећима, предузећима 
услужних делатности,  спољнотрговинским предузећима за 
кредитирање извозних послова, кредите финансијским 
институцијама, кредите за некретнине, хипотекарне кредите, 
кредите за пољопривреду, потрошачке кредите, 
комерцијалне и индустријске кредите, кредите становништву 
(потрошачки, стамбени, студентски или готовински кредит), 
кредите за рефинансирање, кредите за обртна средства, 
инвестиционе кредите и друге кредите. Кредити се по 
рочности деле на: краткорочне, средњорочне и дугорочне. 

Краткорочни кредити за обртна средства 
одобравају се углавном за повремене залихе или за покриће 



 243

потраживања од купаца. Инвестиционе кредите банке 
одобравају привредним субјектима (и то углавном мањим 
компанијама, које немају приступ тржишту капитала), као 
дугорочни зајам за финансирање фиксних актива и трајног 
обртног капитала. Хипотекарни кредит је кредит обезбеђен 
преношењем својине над земљиштем, зградама, становима, 
опремом и сл. на повериоца у случају да се кредит не врати. 
Кредити за финансијско преструктурирање одобравају се 
за финансирање куповине предузећа или за неке друге 
велике финансијске трансакције.  

Некредитни пласмани банака су: послови са 
хартијама од вредности, послови акцептирања и авалирања, 
послови давања гаранција, форфетинг, факторинг, лизинг и 
секјуритизација банкарских пласмана 

Послови са хартијама од вредности на финансијском 
тржишту важни су за свако предузеће. Инвестиционе 
банке обављају послове са хартијама од вредности, то јест 
инвестирање на финансијском тржишту. Инвестиционо 
банкарство обухвата сет активности и послова које банке 
преузимају у процесима емисије хартија од вредности за 
привредне субјекте. 

Дематеријализација финансијских инструмената 
је емисија која није праћена штампањем хартија од 
вредности него компјутерским регистровањем 
власништва у књигама емитента, односно код финансијске 
институције код које купац има рачун хартија од вредности. 
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ПИТАЊА 
 

1. Набројте интерне изворе финансирања предузећа. 
2. Којe врсте кредита одобравају банке предузећима? 
3. Набројте дужничке изворе финансирања предузећа 

(позајмљена средства) и предности и недостатке 
дужничког финансирања. 

4. Шта су инвестиционе банке? 
5. Шта су комерцијалне банке? 
6. Шта знате о банкарским пословима пласирања 
финансијских средстава? 
7. Набројте екстерне изворе финансирања предузећа. 
8. Шта знате о банкарским инвестиционим кредитима? 
9. Набројте врсте банкарских кредита. 
10. Шта знате о банкарским хипотекарним кредитима? 
11. Шта знате о банкарским кредитима за обртна 
средства? 
12. Набројте врсте кредита по рочности. 
13. Наведите послове које банке обављају на 
финансијском тржишту. 
14. Шта су депозитне финансијске институције? 
15. Наведите некредитне пласмане банака. 
16. Шта знате о финансијском информационом систему? 
17. Шта је банка (појам банка)? 
18. Набројте елементе финансијског система? 
19. Шта су финансијска тржишта? 
20. Шта су финансијски инструменти? 
21. Шта је континуелност у банкарству? 
22. Зашто централне монетарне власти строже 
контролишу депозитне финансијске институције од 
недепозитних? 
23. Набројте власничке изворе финансирања предузећа и 
предности и недостатке власничког финансирања. 
24. Шта је ризични капитал? 
25. Када профит може бити извор финансирања 
предузећа? 
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6. ДИГИТАЛНЕ ИНОВАЦИЈЕ У ФИНАНСИЈАМА 
 
 

 У овом поглављу ћемо научити: 
- које врсте дигиталних иновација се примењују у 

финансијама и банкарству, 
- шта је Fine Tech (финансијске иновације), 
- шта је електронски трансфер средстава, 
- како је новац еволуирао у електронски новац, 
- које врсте електронског новца постоје и  
- специфичности електронског банкарства. 
 
Циљ проучавања напред наведених питања је да 

спознамо које користи предузећа имају од електронског 
трансфера средстава и примене финансијских иновација и 
које су предности коришћења електронског новца. Циљ је да 
се у оквиру овог поглавља проуче, елетронски пренос 
средстава, електронски платни промет, електронски чекови и 
други online банкарски послови, али и системи 
међубанкарских комуникација, финансијски информациони 
системи, електронска финансијска тржишта, ризици у 
електронском банкарству, заштита електронских плаћања и 
нови начини обављања финансијских услуга. 

У савременим условима берзанско пословање је у 
већини земаља и у Србији континуелно, па ће студенти 
научити којe врсте берзанског електронског пословања 
постоје, како могу да прате кретање индекса Берзе, шта су 
акције, шта су обвезнице и које врсте прихода и права се 
стичу куповином истих. 
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6. ДИГИТАЛНЕ ИНОВАЦИЈЕ У ФИНАНСИЈАМА 
 
 

6. 1. Електронски новац и развој платног система 
 
 

„Донедавно, када сте узимали готовину из банке или 
када сте желели да проверите стање на свом рачуну, морали 
сте да поздравите пријатељски расположеног референта. 
Данас, док подижете готовину, углавном користите 
банкомат, а стање на рачуну можете да проверите од куће 
помоћу свог рачунара... финансијске иновације проучавамо и 
због тога што оне показују како креативно размишљање у 
финансијским институцијама може да повећа профит. 
Посматрањем како и зашто су финансијске институције биле 
креативне, лакше увиђамо на који начин оне то могу бити у 
будућности.“ [14] 

Новац се дефинише као општеприхваћено средство 
плаћања добара и услуга, и као средство отплате дугова.  

Са развојем  платни систем мењала се улога новца и 
поимање новца. Најчешће се новац дефинише са аспекта 
његових функција, тако што се наводе функције које 
обавља (функције новца: новац као опипљиво средство 
размене, истицање особине ликвидности, новац као средство 
плаћања, новац као средство привременог боравишта 
куповне снаге, дефинисање новца у контексту односа између 
новца и номиналног друштвеног производа). Основне 
најважније функције новца су: средство размене, средство 
плаћања (мера вредности; обрачунска јединица) и средство 
очувања вредности (тезауративно средство). 

Новац као средство плаћања има више појавних 
облика и еволуирао је кроз историју упоредо са развојем 
робно-новчане привреде.  

Новац је: ковани новац, папирне новчанице 
(банкноте), чекови на основу рачуна које имамо у банци, 
депозити по виђењу, електронски новац, а некада и друге 
врсте депозита (уколико су лако замењиви за готовину и 
трансакционе депозите). Готовина је ковани новац и 
папирне новчанице. [2]   
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Развој платног система 
 

Платни систем је начин реализовања трансакција у 
привреди. Са развојем платног система развијао се и новац и 
различите врсте новца: робни новац, папирни новац, чекови, 
жирални новац, електронски новац, виртуелне валуте. 

Новац није постојао одувек. У натуралној привреди 
добра (роба и услуге) се директно размењују за другу робу 
(или услуге) без коришћења новца. У натуралној привреди 
тешко је наћи некога ко има робу која је потребна одређеном 
натуралном произвођачу, а да је и тој другој страни потребна 
роба коју има први произвођач (двострука коинциденција).  

Коришћење новца смањује трошкове размене, јер 
штеди време које је потребно да се нађе одговарајући 
партнер за размену. У примитивним друштвима најпре су 
поједине робе почеле да служе као средство размене.  

Робни новац је новац начињен од племенитих метала 
(злата, сребра) или другог вредног материјала. Робни новац 
је функционисао као средство плаћања у свим друштвима 
(осим у натуралним заједницама) све до пре неколико 
стотина година, када се појавио папирни новац. Платни 
систем заснован на племенитим металима има недостатак 
у плаћањима роба великих вредности јер је потребна огромна 
количина кованог новца, коју је тешко транспортовати, 
поготову када се тргује са партнерима из далеких земаља. Ту 
треба додати и безбедносне проблеме транспорта на даљину. 

Папирни новац (папирне новчанице, банкноте) у 
почетку је био замењив за ковани новац или за одређену 
количину племенитих метала. Касније се коришћење 
папирног новца као средства размене, заснива на законској 
основи и гаранцији владе која га емитује.  

Дематеријализација новца: Оног тренутка када је 
златни и сребрни новац почео да служи за издавање банкнота 
и онима који претходно не депонују злато и сребро, отпочео 
је процес дематеријализације новца. Новац је постао 
обећање („I owe you“ – „дугујем вам“). Са 
дематеријализацијом новца банке постају активан субјект у 
стварању новца (секундарна емисија новца). Банке су почеле 
да чувају новац депонената и позајмљују га клијентима а 
само део депозита чувају у виду резерви ликвидности. У 
савременим условима осим о дематеријализацији новца 
можемо говорити и о денационализацији новца. [2] 



 249

Денационализација новца је тенденција да новац 
губи национална обележја, постаје новац који не познаје 
националне границе и присутна је пре свега у глобалном 
банкарству. Укида се државни монопол у штампању новца и 
тежи се да денационализовани новац постане планетарно 
средство обрачуна и плаћања. Примери денационализације 
новца су евро и обрачунске фиктивне, рачуноводствене 
валуте: европска новчана јединица (еки - ECU – European 
Currency Unit) и специјално право вучења (SDR) 
Међународног монетарног фонда. 

Платни систем заснован на чековима је био значајна 
иновација која је унапредила ефикаснот платног система, 
смањује трошкове транспорта, олакшава трансакције већих 
количина новца, олакшава куповину. 

Платни систем развио се у систем електронског 
плаћања. Електронска плаћања постала су замена за 
плаћање чековима и жирална плаћања, а електронски новац 
је замена за готовину.  

 

Цена новца 
 

Цена новца је камата. Новац се јавља са робно 
новчаним односима. Кажемо да је новац роба (специфична 
роба). Свака роба има своју цену па зато и новац има цену. 

Каматна стопа је цена зајма, или цена која се плаћа 
на добијена средства (обично се исказује као проценат дуга). 
Каматне стопе су различите за сваку врсту кредита, за 
различите врсте обвезница, за краткорочне и дугорочне 
кредите или хартије од вредности. На тржишту новца 
формира се каматна стопа на бази понуде и тражње. То је 
тзв. равнотежна каматна стопа. Ова стопа не зависи само 
од понуде и тражње новца на тржишту новца, већ и од 
есконтне стопе централне банке и стопе инфлације. 
Есконтна каматна стопа је каматна стопа по којој 
централна банка кредитира пословне банке. [2] 

Деловањем понуде и тражње, на тржишту новца се 
врши утврђивање цена краткорочних финансијских 
инструмената. Тржиште жиралног новца је једно од 
најзначајнијих специјализованих тржишта у оквиру тржишта 
новца на коме се купују или продају депозитни и жирални 
новац. На тржишту жиралног новца тргује се тренутним 
вишковима или мањковима новчаних средстава на жиро 
рачунима учесника на тржишту новца. 
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Електронски новац 
 
Електронски новац се дефинише као специфична 

„монетарна информација“ која се путем електронских 
импулса у „реалном времену“ преноси између 
трансактора који обављају плаћања. [20]   

Електронски новац је новац који постоји само у 
електронској форми. „Највеће технолошко достигнуће у 
развоју банкарства је појава електронског новца, а самим тим 
и електронског банкарства. Новац је у савременој 
интерпретацији, информација. Кроз њега се одређује право 
неког субјекта у односу на робу и услуге које егзистирају у 
једном друштву.“ [20]  

Доминантни облици електронског новца су: 
- електронски трансфер средстава на тачки продаје 
(EFS/POS), 
- подизање и полагање готовине, плаћање преко банкомата, 
- располагање финансијским средствима из куће, без одласка 
у банку (homebanking). 

Прва форма електронског новца била је дебитна 
картица. Дебитне картице омогућавају потрошачима 
куповину добара и услуга, а средства се електронским 
путем директно трансферишу с банковног рачуна 
потрошача на рачун продавца. Плаћања дебитним картицама 
су бржа и једноставнија од плаћања готовином. Плаћа се 
тако што у трговини или супермаркету, или на другом месту 
где купујете, провучете своју дебитну картицу кроз читач на 
каси и износ који сте потрошили аутоматски је одузет с 
вашег рачуна.  

Већина банака и компанија као што су Visa i 
MasterCard, издају дебитне картице, а ATM картица 
углавном може да функционише као дебитна картица. ATM 
је скраћеница од Automated Teller Machine – Аутомат за 
издавање готовог новца (прим. прев.), банкомат.   

„Нешто напреднија форма е-новца је stored-value 
картица (у кoјој је унапред забележен износ новца у виду 
електронског записа). Најједноставнија таква картица може 
се купити за одређену своту новца кoју купац плаћа унапред, 
налик pre-paid телефонској картици. Сложенији вид те 
картице познат је под називом смарт картица. Она садржи 
компјутерски чип који јој омогућава да буде допуњена 
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дигиталном готовином с банковног рачуна корисника кад год 
је то потребно. Смарт картице могу бити допуњене преко 
банкомата, рачунара који има читач смарт картица или 
помоћу посебно опремљених телефона.“ [14]  

Трећа форма електронског новца је е-готовина, а 
користи се на Интернету ради куповине добара и услуга. 
Купац долази до е-готовине тако што отвара рачун у банци 
која је повезана са Интернетом, а потом се е-готовина 
пребацује на његов рачун. Када пожели да купи нешто 
помоћу е-готовине, купац посећује продавницу на Интернету 
и за одређени артикл бира опцију „купити“, а е-готовина се 
аутоматски пребацује с његовог рачуна на рачун продавца. 
Продавац може та средства, подићи пре него што купцу 
испоручи робу. „Погодност е-новца навешће вас на помисао 
да ћемо се убрзо претворити у безготовинско друштво у коме 
ће се сва плаћања обављати електронским путем. Међутим… 
то се још није десило.“ [14]    

Електронски новац омогућава куповину роба и услуга 
помоћу рачунара у оквиру комерцијалних рачунарских 
мрежа (нпр. Интернета) или пословних банкарских мрежа 
(нпр. SWIFT-a). Електронски новац у свакодневним 
трансакцијама замењује готовину и чекове, а појавили су се и 
електронски чекови. 

Предност електронског новца у поређењу са 
обичним новцем је у томе што је електронски новац 
информација у рачунару која може да се програмира. То 
омогућава да електронски новац постане паметни новац 
у облику тзв. „паметне картице“.  

„Доминантни облик електронског новца је 
електронски трансфер средстава на тачки продаје 
(EFS/POS) помоћу инсталираних терминала у трговачкој и 
услужној мрежи. Други облик коришћења електронског 
новца могућ је преко банкомата, који омогућавају подизање 
готовине, полагање депозита, пренос на друге рачуне и 
плаћање са различитих рачуна. Такође, све је веће 
коришћење персоналних рачунара у кућама корисника што је 
довело до појаве homebanking система који омогућавају 
располагање финансијским средствима из куће, без одласка у 
банку.   

Новим инструментима омогућава се прво удаљен улаз 
на рачуне, њихово коришћење у свим варијантама и 
подизање готовине, да би после унапређења самих 
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инструмената дошло до стварања потпуно нових 
инструмената и аранжмана плаћања, електронског новца 
који се јавља у форми неке врсте електронског 
новчаника или мрежног електронског новца који се 
дистрибуира преко затворене или отворене мреже.“ [20] 

Функционисање електронског новца има две 
варијанте: у првој, плаћања представљају практично само 
привремену новчану трансакцију која се финално затвара 
преносом средстава између трансакционих депозита код 
банкарских институција, а у другој, електронски новац 
циркулише између корисника на скоро исти начин као и 
готов новац, што значи да се плаћање електронским новцем 
може сматрати финалним.  

Плаћања мрежним електронским новцем се врше 
између рачуна путем софтвера који поседују разни 
корисници овог система плаћања.  

Електронски новац у форми електронског новчаника 
базира се на претходно извршеним уплатама монетарних 
вредности које су регистроване на микрочиповима 
електронских картица, а могу бити употребљене за плаћање 
роба и услуга. [20]  

Народна банка Србије примењује међународне 
стандарде и директиве о електронском новцу и настоји да 
се у пословању с електронским новцем поштују одређени 
прописи ЕУ. („Имплементација режима платних услуга 
Европске уније у правни оквир Србије – транспоновање 
Second e-money directive  - 2EMD). Прва директива која је 
регулисала ову материју (1EMD) ступила је на снагу 2002. 
године, а замењена је новом 2EMD директивом европског 
парламента – Директива о оснивању, пословању и 
пруденцијалној супервизији институција које издају 
електорнски новац из 2009. године (2009/110EC). 

„Електронски новац је електронски (укључујући и 
магнетно) похрањена монетарна вредност, која представља  
потраживање према његовом издаваоцу и издата је након 
пријема новчаних средстава – у сврху извршавања платних 
трансакција... , и који прихватају физичка или правна лица 
која нису његов издавалац.  ... 

Платна трансакција је акт полагања, преноса или 
подизања новчаних средстава инициран од стране платиоца 
или примаоца плаћања, без обзира на врсту обавезе између 
платиоца и примаоца плаћања. Примери електронског новца: 
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е-новац на тзв. smart cards,  е-новац на серверу (server based)  
као што су pre-paid персонализоване online платне шеме, 
електронски путни чекови, pre-paid дебитне картице, 
електронски ваучери и слично.“ -E-MONEY DIRECTIVE 
http://www.nbs.rs/internet/latinica/35/prezentacija_emoney_directive.pdf,  

Електронски новац могу издавати банке, Electronic 
Money Institution (Издаваоци електронског новца EMIs), 
поштанске институције у складу са важећим националним 
законодавствсом, централна банка када не делује у својству 
монетарне власти, држава и јединице локалне самоуправе 
када не делује у својству јавне власти. 

Услуге које пружају институције е-новца су: 
а) Пружање платних услуга као што су вођење рачуна, 

подизање и полагање готовине, трансакције плаћања, 
издавање инструмената плаћања, новчане дознаке. 

б) Одобравање кредита везаних за пружање платних 
услуга (али не из средстава примљених по основу е-новца). 

ц) Пружање оперативних промотивних услуга 
(мењачке услуге, заштита и складиштење података...) и други 
послови (хибридне EMIs). 

Забрањено је: примање депозита (сва примљена 
средства одмах се размењују за електоронски новац), 
плаћање камате на примљена средства, издавање е-новца 
преко агената. 
 Више од две трећине неготовинских трансакција, у 
већини европских земаља, обавља се електронским путем. 
Финска и Шведска имају највећи број клијената који користе 
банкарске услуге преко Интернета (помоћу рачунара или 
мобилног телефона). Европљани већ дуго, још пре појаве 
рачунара, користе тзв. жирална плаћања код којих банке и 
поште трансферишу средства у име клијента који плаћа 
рачуне. Скандинавска high-tech културу заснива се на 
одличном систему образовања, високом степену обучености 
за рад на рачунару, присуству компанија врхунске 
технологије, као што је  Финска „Nokia“ и Шведски 
„Ericsson“, као и политици владе која промовише коришћење 
кућних рачунара – у Шведској постоје пореске олакшице за 
компаније које својим запосленима обезбеде кућне рачунаре. 
Финци и Швеђани су највећи кориосници online банкарских 
услуга у свету. Американци заостају у коришћењу 
електронског плаћања, што привреди САД намеће високе 
трошкове. [14] 
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6. 2. Електронско банкарство, електронски трансфер 

средстава и предузетништво 
 
Најважнији сегмент електронског банкарства који има 

утицај на предузећа је електронски платни промет, који се 
као и други сегменти е-банкарства заснива на електронском 
трансферу средстава. Предузећа имају велике користи од 
примене савремених финансијских иновација и електронског 
банкарства. 

Коришћење савремених технологија најпре је 
примењено у области платног промета па ћемо овде 
анализирати електронски платни промет и његове предности 
у односу на класични платни промет на примеру 
електронског платног промета у Србији. Да бисмо боље 
разумели електронски платни промет потребно је да се 
упознамо са основним појмовима из електронског 
банкарства, које врсте електронског банкарства постоје и 
које су предности и недостаци електронских банкарских 
услуга. 
 

Електронско банкарство појам 
 

Електронско банкарство је савремено и будуће 
банкарство, које је прожето електронским системима и 
применом компјутерске обраде података у комбинацији са 
савременим телекомуникационим системима. Технолошке 
промене не представљају једнократну примену иновација у 
банкарском систему, него трајне промене и усавршавања 
банкарског пословања. Електронске банкарске услуге 
обављају се уз помоћ Интернета, или неког другог система 
специјализованих компјутерских мрежа, или мобилних 
телефона, под условом да клијент има отворен рачун са 
његовим информацијама које су заштићене лозинком. 

Електронско банкарство подразумева пружање и 
коришћење банкарских услуга електронским путем, на 
бази система који омогућава креирање и слање налога за 
плаћање, који су потписани електронским потписом.  

Електронско банкарство пружа корисницима услуга 
низ предности: смањење трошкова трансакција, бржи обрт 
средстава, сигуран и безбедан платни промет, уштеду 
времена, могућност обављања трансакција са радног места, 
стални (OnLine) увид у стање и промет на рачуну. 
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6.2.1. Врсте електронског банкарства 
 

Електронско банкарство представља покушај спајања 
више различитих технологија, од којих се свака развијала у 
другом смеру и на другачији начин: електронски платни 
промет, електронски новац, платне картице, ATM 
(банкомати), POS терминали, кућно банкарство, мобилно 
банкарство. [14]  

Бројни су називи које банке користе за обављање  
банкарских активности електронског Банкарства. 
Најчешће коришћени називи су:  

- банкарство из куће  (Home Banking),  
- директно банкарство (Direct Banking), 
- on-line банкарство  (On-line Banking),  
- интернет банкарство (Internet Banking), 
- сајбер банкарство  (Cyber Banking),   
- web банкарство  (Web e-Banking). 
Ови називи нису само синоними. Неки од њих имају 

исто значење, али неки су потпуно различити појмови. 
Интернет банкарство (Internet Banking), сајбер 

банкарство (Cyber Banking) и Web банкарство (Web e-
Banking) су називи који означавају исту врсту електронског 
банкарства. 

Између појма интернет банкарства, кућног банкарства 
и on-line банкарства постоје битне разлике. 

Еволуција електронског банкарског пословања 
одвијала се у неколико фаза. Прва је фаза иницијативе: 
информационо-комуникациона технологија почиње да се 
схвата као основа за стицање конкурентске предности. У 
фази интерактивности, долази до замене off-line банкарских 
услуга on-line услугама. Клијенти све мање одлазе у банку, 
јер им банке пружају услуге у њиховим канцеларијама или 
кућама. У фази персонализације on-line услуге су 
доминантан облик пословања између банке и комитената. 
Фаза виртуелизације, настаје са развојем Интернета и 
стварањем виртуелних банака, банака које не постоје 
физички већ као wеб сајт којем се клијенти обраћају. [19] 

„Кућно банкарство (Home Banking) је саставни део 
даљинског банкарства (remote banking). Персонални 
клијент неке финансијске институције користи телефон, 
телевизор или компјутер као телекомуникациони линк са 
компјутерским центром финансијске институције.“ [34] 
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Банкарство из куће омогућава корисницима банкарских 
услуга да обављају финансијске трансакције и користе друге 
врсте услуга електронског банкарства од куће помоћу 
рачунара или мобилног телефона. Homebanking је систем за 
директно коришћење банкарских услуга од куће и омогућава 
непосредан трансфер средстава, информација и налога путем 
информационо-комуникационе мреже, без писања пратећих 
докумената. Циљ ових система је приближити услугу 
клијентима и омогућити им комуникацију са банком од куће, 
без одласка на шалтер банке или посредне комуникације.  

Често се појмови Интернет банкарство и on-line 
банкарство изједначавају, али међу њима постоје разлике. 

On-line банкарство је обављање банкарских 
трансакција директном везом клијента и банке уз помоћ 
специјализованог софтвера. Посебан софтвер инсталира се 
на клијентовом рачунару са ког се једино и могу обављати 
трансакције и на коме се налазе и подаци о извршеним 
променама. Специјалан софтвер (Microsoft Money, Manage 
Your Money...) се уграђује у рачунар клијента. Клијент је 
ограничен на обављање трансакција са сопственог рачунара 
и клијент послује са две стране: са банком и софтверском 
компанијом која инсталира и одржава софтвер. Услуге on-
line банкарства су доступне 24 сата дневно. On-line услуге 
имају велику предност у поређењу са филијалним 
банкарством, али постоје и недостаци, због којих се све 
више корисника опредељује за Интернет банкарство. [20] 

Интернет банкарство, сајбер банкарство (Cyber 
Banking) или Web банкарство је обављање банкарског 
пословања директно из куће, посредством Интернета. У 
Интернет банкарству за обављању банкарских трансакција 
није потребан специјалан софтвер и подаци  нису 
ускладиштени на клијентовом хард диску, па је већа 
сигурност при обављању трансакција. Приступ банци и 
рачуну је могућ са било ког места на свету, под условом да 
на том месту постоји рачунар прикључен на Интернет. 
Банка брине о одржавању сопственог хардверског и 
софтверског система заштите. Корисници банкарских услуга 
нерадо банкарске трансакције обављају преко Интернета 
због страха да важне финансијске информације буду 
откривене. Интернет банкарство је најјефтнији облик 
банкарских услуга, доступан 24 сата дневно, практично без 
просторног ограничења. [20] 
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6.2.2.   Врсте услуга Интернет банака 
 
Банкарско пословање на Интернету је брзо, ефикасано 

и економично. Отварање рачуна у Интернет банкама је 
потпуно бесплатно. 

Основна разлика између Интернет банкарства и 
on-line банкарства је у коришћењу специјалних 
софтверских програма, који у on-line банкарству 
ограничавају корисника на обављање услуга искључиво са 
рачунаром у који је уграђен одговарајући софтвер. Интернет 
банкарство је просторно неограничено, трансакције се 
обављају са било ког места на свету и то је његова велика 
предност. Разлика је и у степену сигурности при обављању 
трансакција, затим у новцу потребном за куповину и 
уградњу софтвера и времену потребном за обуку корисника.  

Интернет банкарство је практичнији, економичнији 
и безбеднији начин обављања банкарског пословања 
директно из куће. Конкуренција на тржишту банкарских 
услуга је жестока. Банке се такмиче да својим Интернет 
презентацијама придобију што већи број клијената за услуге 
електронског банкарства. Данас није довољно да банке имају 
само Интернет презентације које добро изгледају. 
Презентације морају да буду интерактивне, мултимедијале и 
да омогуће комплетно пословање посредством Интернета. 

Банке су у своје Интернет пословање увеле иновације 
као што су: виртуалне пословнице, специјални 
финансијско-софтверски програми који брину о буџету 
клијената и улагањима итд.  

E-bank кориснику омогућава: преглед стања рачуна, 
преглед промета на рачуну, преглед извештаја, плаћање 
обавеза путем платних налога са текућим датумом и датумом 
унапред, слање и пријем личних и општих обавештења, 
обезбеђење од неовлашћеног упада у базу података, 

„Банкарски производи и услуге које нуди већина 
светских банака у свом Интернет пословању су: 

- мењачки послови, 
- отварање и коришћење зајмовног рачуна (Loan 

account), 
- провера стање на рачунима клијента, 
- отварање и коришћење чековних рачуна, 
- плаћање рачуна електронским путем,  
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- коришћење система кредитних картица (Visa, Master 
Card...), 

- трговина хартијама од вредности, 
- обуставе плаћања (Stop Payment), 
- отварање и коришћење текућих рачуна, 
- провера трансакција из претходног периода на свим 

рачунима клијента, 
- електронски трансфери између рачуна, 
-е-mail коресподенција (достављање свих најважнијих 

информација за клијентово пословање попут: информације са 
светских берзи, информације о активностима банке, 
информације о стању клијентових улагања...), 

- отварање и коришћење депозитних рачуна, 
- обављање брокерских услуга за клијенте банке,  
- одобравање хипотекарних и осталих кредита,  
- саветодавна функција. [20]  
 

Развој интернет банкарства почео је маја 1995. године, 
када банка Wells Fargo израђује први Web банкарски 
програм за обављање пословања на Интернету. Исте године 
основана је и прва специјализована Интернет банка на свету - 
Security First Network Bank, са седиштем у Атланти (SAD). 
Априла 1996. регистрован је милионити корисник Интернет 
банкарских услуга у САД. Развој Интернет банкарства 
повезан је с развојем информационих технологија. 

 

Мобилно банкарство 
 

Мобилно банкарство омогућава извршавање 
трансакција путем преносних рачунара, дигиталних 
личних организатора и мобилних телефона. Електронске 
банкарске услуге обављају се уз помоћ система 
специјализованих компјутерских мрежа, или мобилних 
телефона, под условом да клијент има отворен рачун са 
његовим информацијама које су заштићене лозинком. 

Телефонско банкарство или Мобилно банкарство 
(Mobile Banking) је врста кућног банкарства у коме 
персонални клијент неке финансијске институције користи 
телефон као телекомуникациони линк са компјутерским 
центром банке (финансијске институције). 

Мобилно банкарство је у експанзији, зато што је број 
корисника мобилних телефона већи од  броја корисника 
Интернета. Најразвијеније је у Француској, Британији и 
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скандинавским земљама. У Француској је телефонско 
банкарство уведено осамдесетих година, кад је Француски 
Телеком почео да примењује „Minitel“. Minitel је видеотекст 
сервис који комбинује коришћење телефонске мреже са 
терминалима који омогућују приступ услугама. [2] 

Банке пружају основне стандардизоване банкарске 
услуге посредством телефона. Већина банака у развијеним 
земљама света, као и већина банака у Србији има позивне 
центре (call centers) као и системе који базирају на 
аутоматском препознавању гласа. Даљи развој мобилног 
банкарство је у отварању нових финансијских сервиса.  

Финансијске институције нуде банкарске и брокерске 
услуге, као и услуге осигурања преко: мобилних телефона, 
персоналних дигиталних асистената (PDA) или пејџера. Број 
финансијских сервиса углавном зависи од расположиве 
мобилне платформе. [2] 

Финансијске сервисе можемо поделити на: 
- банкарске, 
- брокерске, 
- сервисе инвестиционог банкарства и 
- друге финансијске сервисе.  
Скоро све банке су увеле сервисе мобилног 

банкарства. Старије мобилне банкарске апликација 
реализоване су као SMS - двосмерни комуникациони 
протокол. Били су информационо-базирани, корисници су 
могли да путем мобилног уређаја проверавају стање на 
рачуну и стање своје кредитне картице или да добију неке 
основне финансијске информације. Већина савремених 
апликација базирана је на WAP стандарду (Wireless 
Aplications Protocol). WAP омогућава мобилним уређајима да 
комуницирају преко Интернета уношењем адресе којој желе 
да приступе. Захтеви корисника су разноврсни, од 
периодичног обавештавања клијената по захтеву (помоћу 
WAP и SMS технологије) до интерактивних упита банци и 
обављања трансакција. Садржај WAP I SMS поруке најчешће 
се односи на стање на текућем и/или жиро рачуну, на 
информацију о новим услугама, сервисима или погодностима 
у банци или информацију о клијентима-партнерима. 
Информација може бити ad hoc или по примљеном захтеву; 
може бити аутоматски генерисана или прослеђена након 
неког догађаја. Мобилна технологија се користи за плаћање 
рачуна, пренос средстава и апликације кредита.  
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„Први покушаји мобилног плаћања обухватали су 
стандардне банкарске кредитне и дебитне картице у 
интеграцији са мобилним телефоном. Корисници су помоћу 
телефона или Интернета наручивали производе, преко свог 
мобилног телефона примали су СМС поруку о успешној 
наруџбини а затим су комплетирали трансакцију тако што су 
убацивали картицу у читач и уносили шифру. Међутим 
компаније би морале да понуде интегрисано решење 
мобилних уређаја и читача картица.“ [19]  

Предност мобилног банкарства је већа сигурност. 
Ипак, истраживања показују да код мобилног банкарства као 
и код on-line банкарства корисници имају мало поверења у 
безбедност апликација. Ефикасан, стандардни начин заштите 
података на Интернету је примена технике јавних кључева 
(Public Key Criptography). PKI обухвата приватни и јавни 
клуч који између себе деле учесници у комуникацији. 
Дигитални сертификат, потписује страна која је ауторизована 
за издавање сертификата. [2] 

Неке апликације у мобилном банкарству 
омогућавају кориснику да преко свог мобилног уређаја 
погледа најновију курсну листу, конвертује жељене валуте 
или погледа стање свог жиро рачуна (корисник прво мора да 
се идентификује тако што уноси свој идентификациони број 
и password). SMS банкарство се примењује у Србији, као и у 
банкарски развијеним земљама. Пружа услуге: увид у стање 
на рачунима, информације о обављеним трансакцијама путем 
платних и кредитних картица (поруке о трансакцији), 
информација о уплати и расположивом стању, достављање 
извода и друге. SMS обавештења о трансакцији је важно у 
превенцији злоупотребе картице (у случају крађе картице) 
или се елиминише ризик грешке при плаћању у трговини. 
Мобилно банкарство омогућава и пренос средстава с једног 
рачуна на други унутар банке, плаћање обвеза по кредитима 
и купопродају девиза, плаћање свих врста рачуна, орочење 
средстава, калкулатор валута. Предности мобилног 
банкарства су мобилност (трансакције се могу обављати с 
било ког места), уштеда времена и неограничено 
временско коришћење (услуге су доступне 24/7/365; 
трансакције су 4 до 5 пута јефтиније него исте у пословници 
банке) и контрола (у сваком тренутку могућ увид у уплате и 
исплате по свим рачунима).  
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6.2.3.   Електронски платни промет, електронски 
трансфер средстава и инстант плаћања 

 
Електронско банкарство је настало као последица 

технолошких промена и примене иновација, електронских 
системима и компјутерске обраде података у банкарству. 

Главне промене су у области платног промета и 
састоје се у примени електронског трансфера новца 
(electronic funds transfer, EFT).  

Пре увођења електронског платног промета 
плаћања су се обављала чековима или жиралним платним 
прометом. Чековни платни промет обављао се на следећи 
начин - купац плаћа чеком на терет трансакционог рачуна 
код своје банке, а продавац добија новац на рачун који се 
води код његове банке. Код жиралног платног промета 
новац се преноси са жиро рачуна купца на жиро рачун 
продавца. Купац даје налог својој банци да на терет његовог 
трансакционог рачуна исплати назначену суму кориснику 
плаћања на рачун корисника код одговарајуће банке. Папири 
(чекови, налози и друга документација која се прилаже уз 
налоге) који прате оба наведена система плаћања потиснути 
су у елекгронском платном промету. Осим елиминисања 
папирологије, остварују се и уштеде у контроли трошкова и 
на бази економије обима (пожељно је да се што већи број 
корисника умрежи у елетронске системе плаћања који су 
повезани преко банака и других финансијских институција, 
као и трговинских центара). На тај начин је банкарско 
пословање економичније, што омогућава да се снизе цене 
елетронских банкарских услуга. Зато неки теоретичари тврде 
да су главни закони који регулишу развој информационих 
система закони економије (економичност, снижење 
трошкова, уштеде), а не закони електронике. [2] 

 

Платни промет 
 

Платни промет чине сва готовинска и 
безготовинска плаћања преко рачуна између учесника у 
платном промету. У послове платног промета спадају: 
отварање и укидање рачуна, плаћања с једног на други рачун 
(пренос, наплата, обрачун, уплата и исплата), евидентирање 
промета на рачунима, праћење ликвидности учесника и 
носилаца платног промета и други послови. 
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Платни промет у Србији  обавља се применом 
јединственог плана рачуна и јединствених инструмената 
платног промета. 

„Послови платног промета у земљи заснивају се на: 
јединственој и рационалној технологији обављања платног 
промета, рационалној мрежи организационих јединица 
носилаца платног промета, примени међународних и 
домаћих финансијских стандарда у реализацији платног 
промета, јединственој комуникационој мрежи за пренос 
средстава и обраду података у платном промету, брзом, 
сигурном и рационалном преносу срестава између учесника 
у платном промету, слободном располагању средствима на 
рачуну, обезбеђивању финансијских података и њиховој 
обради.“ [21]  

Налози за плаћања су јединствени инструменти 
платног промета и прилагођени су за аутоматску 
(електронску) обраду података. 

У литератури и у пракси постоје разни модели 
платног промета: 

- клириншки промет, 
- жиро промет, 
- компензације,  
- асигнације, 
- цесије и други. 
Послови платног промета спадају у групу 

неутралних банкарских послова. Неутрални или услужни 
банкарски послови су једна од најстаријих врста банкарских 
послова. Банке неутралне послове oбављају у своје име или у 
туђе име, али  увек за туђ рачун. Неутрални банкарски 
послови могу бити посреднички и комисиони. 

Посредничке неутралне банкарске послове банка 
обавља у туђе име и за туђ рачун, уз наплату одговарајуће 
надокнаде. Посреднички неутрални банкарски послови су: 

- послови платног промета у земљи, 
- послови платног промета у иностранству, 
- послови наплата и исплата (инкасо послови) и др. 
Комисионе неутралне банкарске послове банка 

обавља у своје име али за туђ рачун (емисија обвезница и 
других ХоВ, издавање кредитних писама и отварање 
акредитива, издавање гаранција и гарантних писама, и 
чување и управљање вредностима (депо послови) и др. [2] 
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Електронски трансфер средстaва 
 
Електронски трансфер средстaва обухвата:  
- електронски платни промет,  
- полагање новца на трансакционе и штедне 

депозите (рачуне), 
- трансфер новца између трансакционих и штедних 

депозита, 
- упити стања на рачунима, 
- трансакције на девизном и новчаном тржишту, 
- куповина и продаја вредносних папира. 
Електронско банкарство пружа предузећима 

квалитетније услуге. Предност и квалитет ових услуга је, пре 
свега: већа брзина у обављању финансијских трансакција и 
елиминисање папира. 

Електронске трансакције могу се поделити на: 
- аналогне и  
- дигиталне.  
Трансфер новца путем телеграфа је електронска 

трансакција аналогног типа.  
Дигиталне електронске трансакције су трансакције 

које се обављају помоћу електронских дигиталних рачунара.  
Оне су основа савременог електронског банкарства. 

Развој електронског банкарства започео је крајем шездесетих 
и почетком седамдесетих година двадесетог века. [2] 

„Први електронски трансфер новца извршен је још 
давне 1860. године. Трансфер је извршила фирма Western 
Union из SAD-a, уз помоћ телеграфа. Касније је телеграфски 
трансфер новца постао уобичајен.  

Један од највећих платних и обрачунских система 
данашњице, амерички Fedvajer (Fedwire), започео је са радом 
1918. године, као сервис за телеграфски трансфер новца при 
Систему федералних резерви САД-а.  

Средином шездесетих година двадесетог века у 
Великој Британији и Сједињеним Државама број трансакција 
у банкарству нарастао је до неслућених размера. Примена 
традиционалних метода обраде трансакција, једноставно, 
више није била могућа, а проблем је нарастао до те мере да је 
претио угрожавањем стабилности читавог финансијског 
система. Владе В. Британије и САД су, крајем шездесетих 
година, предузеле мере за аутоматизацију ситнијих 
трансакција у банкарству... у Сједињеним Државама је 1968. 
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формирана радна група за унапређење размене „без папира“ 
― (SCOPE — Special Committee on Paperless Entries), која је 
функционисала при Банци федералних резерви у Сан 
Франциску. Жеља је била да се створи јефтин, поуздан 
електронски платни систем, као алтернатива чековима. План 
је био једноставан: претварање периодичних ситних плаћања 
чековима (као што су зараде и премије осигурања) у посебно 
обликовану платну евиденцију која ће моћи да се „чита“― уз 
помоћ рачунара. Резултат ових напора била је прва 
аутоматска клириншка банка (ACH — Automated Clearing 
House), која је почела са радом 1972. године.“ [19] 

Поуздан платни систем је основ ефикасног 
функционисања финансијског система земље. Платни систем 
је скуп система за трансфер новчаних средстава. У свету 
нема јединственог и идеалног начина организовања платних 
система. Платним системима у којима традиционално 
доминирају банке, сада све више конкуришу нови учесници, 
од којих су већина небанкарске институције. То су трговци 
на мало, пружаоци телекомуникацијских услуга, технолошке 
компаније, start-up компаније и друге организације које су 
специјализоване за услуге обраде плаћања. 

Нови актери у платним системима су: FinTech 
компаније (TransferWise), електронски трговци (Amazon), 
технолошки гиганти (Google), као и малопродавци (Walmart). 
Они користе прикупљене податке о својим корисницима или 
купцима како би им се што боље прилагодили. 

Савремено пословање захтева иновације и усвајање 
нових технологија као што су: отворени интерфејси за 
комуникацију између апликација (API), инфраструктура 
за плаћање у реалном времену (RTP - Real-Time Payment), 
роботска аутоматизација процеса (RPA - Robotic Process 
Automation) и Интернет ствари (IoT - Internet of Things). 

Концепт отвореног банкарства и директива PSD2 
(Payments Services Directive 2) доносе велике промене у 
финансијама у Европи. Отворен је приступ трећим странама 
- пружаоцима услуга (TPPs – Third Party Providers) ка 
информацијама о рачунима и плаћањима клијената (наравно, 
уз њихово одобрење), тако да ови пружаоци услуга могу да 
креирају и понуде клијентима различите дигиталне 
производе и услуге. PSD2 (Directive EU, 2015) је директива о 
платним услугама и за сада се примењује на тржиштима 
Европске уније. Банке у Европској унији су до 14.3.2019. 
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године морале да отворе своје јавно доступне и бесплатне 
интерфејсе за програмске апликације (API). [50] 

 
Електронски платни промет у Србији 

 

Савремен платни промет заснива се на коришћењу 
информационо-комуникационе технологије.  

Платни промет обавља се разменом електронских 
порука кроз информационе системе учесника.  

Улога банака у организацији послова платног промета 
је у Србији важна јер је од 2003. године платни промет из 
Завода за обрачун и плаћања пренет у надлежност пословних 
банака. (Закон о платном промету примењује се од 
01.01.2003.) На основу Закона о банкама банка је 
акционарско друштво са седиштем у Републици Србији, које 
има дозволу за рад Народне банке Србије и обавља 
депозитне и кредитне послове, а може обављати и друге 
послове у складу са законом. Банка се оснива као 
акционарско друштво. Оснивачи банке могу бити домаћа и 
страна лица. Оснивачи банке обезбеђују средства за 
оснивачки капитал банке. Средства оснивачког капитала 
банке могу бити у новчаном и неновчаном облику. Новчани 
део оснивачког капитала банке не може бити мањи од 
10.000.000 евра у динарској противвредности, према 
званичном средњем курсу на дан уплате.   

Основна обележја платног промета у Републици 
Србији су: Рачуни физичких лица и правних лица која 
обављају делатност отварају се у банкама. Плаћање са 
рачуна обављају се до висине покрића на рачуну уз 
могућност уговарања прекорачења на рачуну. Ликвидност 
учесника у платном промету зависи од ликвидности 
институције која обавља платни промет а код које учесник 
има рачун („двоструко покриће“). Налози за плаћање са 
рачуна власника извршавају се применом принципа 
„двоструког покрића“. Међубанкарски обрачун врши НБС, 
тако што се обрачунавају дуговања једне банке према другој 
у „пребијеном износу“. НБС обавља и новчане трансфере 
средстава између банака (за њихов рачун и за рачун 
клијената).  

Платни промет се обавља коришћењем 
јединствене безбедне рачунарске мреже за пријем, обраду, 
обрачун и размену података, са могућношћу за повезивање са 
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мрежама других институција које обављају платни промет и 
учесницима у платном промету. Примењују се јединствени 
инструменти платног промета са уграђеним механизмима за 
заштиту. Примењују се јединствени међународно признати 
стандарди плаћања, и то пре свега стандарди који се 
примењују у електронској размени података. [2] 

Модеран информациони систем платног промета, 
базира се на промету платних трансакција у SWIFT формату 
и обухвата RTGS и клиринг систем за обраду плаћања 
преко домаће приватне мреже или SWIFT мреже. 

Учесници у RTGS и клиринг систему НБС 
повезани су у јединствену целину у којој се платне 
трансакције размењују порукама, заснованим на SWIFT 
стандарду, кроз приватну комуникациону мрежу НБС. 

НБС је оператор и власник RTGS и клиринг 
система, који су конфигурисани као један систем, на једној 
платформи. За пренос података коришћене су услуге 
Телекома где су сви центри мреже повезани оптичким 
кабловима. [2] 

Платни промет у Србији се обавља електорнским 
путем, у склопу финансијског информационог система. 

Стратегијом развоја Финансијског информационог 
система (ФИС-а) у Србији зацртано је да Народна банка 
Србије буде носилац четири кључна информациона 
подсистема: подсистема платног промета, монетарно-
кредитног подсистема, девизног подсистема и подсистема за 
праћење пословања банака.  

Платни промет као посебан подсистем у оквиру 
Финансијског информационог система, повезан је са свим 
осталим подсистемима и његов развој је предуслов развоја 
свих осталих подсистема. [2] 

Народна банка Србије у систему плаћања и платном 
промету има регулаторну и контролну функцију. Банке 
шаљу НБС дневне, декадне и месечне извештаје FTP-om  
(File Transfer Protocol-om) у XML формату.     

Развој јединственог финансијског информационог 
система условљен је интерним и екстерним захтевима. 
Интерни захтеви НБС су: 1. ефикасније управљање 
монетарно–кредитном функцијом и економским односима са 
иностранством, 2. повезивање платног промета у земљи са 
монетарно кредитним подсистемом и подсистемом контроле 
банака, и 3. аутоматизација добијања релевантних података 
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од банака и других финансијских институција. Екстерни 
захтеви НБС се односе на развој: 1. банкарског 
информационог система, 2. информационог система 
берзанских институција и 3. информационих система других 
финансијских институција. [2] 

 
Информациони систем платног система Народне 

банке Србије 
 
За повезивање информационих система банака и 

других финансијсих институција  развијена је национална 
мрежа као приватна мрежа на бази TCP/IP протокола 
која омогућава електронску размену података између 
носилаца платног промета и других финансијских 
институција. [2] На ову мрежу се интегришу мреже банака у 
статусу равноправних учесника, као и остале мреже 
заинтересованих финансијских и привредних организација. 

Ова мрежа постаје национална финансијска мрежа са 
WAN својствима.  

У погледу пројектовања инфраструктура је развијена за 
примену RTGS система обрачуна.  

У развоју мреже коришћени су принципи: 
1. потпуна доступност за све финансијске институције, 
2. отвореност мреже за различите типове рачунарске 

опреме, 
3. технике криптографске заштите и логичке контроле 

приступа мрежним ресурсима, 
4. расположивост и висока поузданост мрежних сервиса, 
5. real-time апликације и интерактивни on-line сервиси. 

 
Сервиси мреже Информационог система платног 

система НБС 
 

„Мрежа пружа четири врсте сервиса: 
- Извршни мрежни сервис, 
- Општи транспортни сервис, 
- Сервис електронског плаћања, 
- Информативни и остали сервиси. 

Извршни мрежни сервис остварује електронску 
размену стандардизованих финансијских порука, које служе 
као доказ за извршење трансакција и реализују се приватним 
протоколом преко специјализованих сервера. Општи 
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транспортни сервис служи за пренос података 
неспецифираног формата и примењује се у оба сегмента 
мреже. Сервис електронског плаћања служи за размену 
налога и других података платног промета између учесника и 
носилаца платног промета и остварује се у екстерном 
сегменту мреже. Информативни и остали сервиси као што су: 
електронска пошта, интернет сервиси, дистрибуција прописа, 
табела и статистичких извештаја примењује се у оба 
сегмента мреже и не захтева висок безбедносни ниво 
(Web/HTTP protokol). Овај тип сервиса захтева интерактиван 
рад и реализује Web Browser Intranet технологијом.“ [20] 

Мрежа информационог система платног промета у 
Србији се назива и „Платнет мрежа“. Платнет мрежа је 
хијерарсијско звездасте структуре и састоји се 
(функционално) од три сегмента:  

- базичног 
- интерног и 
- екстерног.    

„Базични сегмент - централни чвор је у НБС.  
Интерни сегмент - Служи за везу између носилаца 

платног промета и НБС.  Комуникација се одвија преко 
перманентних веза остварених преко дигиталних 
комуникационих линкова. У оквиру овог сегмента остварује 
се веза и са релевантним државним институцијама: органима 
владе, министарствима, управом царине, статистичким 
заводима, пореском управом, управом за јавна плаћања и 
другим државним органима.  

Екстерни сегмент чине рачунарске мреже банака. Код 
овог дела мреже није потребна стална веза већ се повремене 
интеракције обављају у складу са потребама учесника.“ [20]  

Физичко повезивање у платнет мрежи може бити 
посредством: 
1) Приватне мреже НБС (TCP/IP): Београд, Нови Сад, Ниш 
и Крагујевац; и 
2) Swift мрежe. 
 

Инстант плаћања као потенцијална алтернатива 
постојећим инструментима плаћања 

 

Инстант плаћања су алтернатива постојећим 
инструментима плаћања. Развијају се у већини земаља јер 
обезбеђују бржи пренос новчаних средстава. Данска, 
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Шведска и Велика Британија већ неколико година користе 
инстант плаћања, па је ова врста плаћања популарна. 
Инстант кредитни трансфер (инстант плаћање) је кредитни 
трансфер, односно плаћање, које иницира платилац  
пословни субјект или потрошач. Предности инстант плаћања 
у односу на досадашње начине плаћања су: континуелно 
плаћање 24/7/365 са сваке локације употребом различитих 
савремених телекомуникационих уређаја; новчана средства 
постају за неколико секунди расположива примаоцу 
плаћања; нижи трошкови трансакција мале новчане 
вредности; могућност креирања нових производа и услуга; 
услугом прихватања платних инструмената могу се бавити и 
пружаоци платних услуга који до сада нису пружали те 
услуге; смањење трошкова плаћања; унапређење управљања 
токовима готовине; нов и јефтинији платни инструмент за 
трговце, конкурентан картичним плаћањима. 

Инстант плаћања се примењују код плаћања између 
пословних субјеката (B2B - bussines-to-bussines), плаћања 
између два потрошача (P2P – person-to-person), плаћања 
између потрошача према пословном субјекту (P2B - peer-to-
bussines) и обрнуто. 

Три главне шеме плаћања у реалном времену 
покренуте су 2018. године: 1. у Европи - Real Time 1 (EBA 
RT1) за процесирање SEPA инстант кредитног трансфера 
(SEPA Credit Transfer Instant - SCT inst); 2. у САД - The 
Clearing House (TCH) Real-Time Payments за плаћања у 
реалном времену и 3. у Аустралији - Тhe Australian New 
Payments Platform (NPP) за плаћања у реалном времену.  

SEPA (Single Euro Payments Area ) је јединствена евро 
зона платних система. То је заједнички пројекат европских 
банака и Eвросистема (институције ЕУ) који треба да 
омогући брза и несметана плаћања широм евро зоне (и 
утапање националних клириншких система плаћања у 
паневропски ситем плаћања). Идеја датира из 2001. а од 
2008. године све земље чланице евро-зоне морале су да 
почну са применом Јединственог платног промета за 
Европу (SEPA). SEPA се односи на платни промет мала и 
микро плаћања, а интеграција великих плаћања у Европи 
је реализована кроз TARGET систем који је заживео још 
1999. године, заједно са Европском монетарном унијом. 

Европска централна банка (ЕЦБ) покренула је 30. 11. 
2018. систем TIPS (TARGET Instant Payment Settlement) који 
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је доступан потрошачима и компанијама широм 19 земаља 
еврозоне. Ова паневропска услуга омогућава корисницима да 
у реалном времену (у року до 10 секунди), без обзира на 
локацију и радно време њихове локалне банке, шаљу и 
примају плаћања преко паметних телефона, рачунара и POS 
система на местима продаје. ЕЦБ нуди банкама TIPS по 
ниској цени од 0,002 евра по трансакцији, тако да оне могу 
пружити услугу трговцима и потрошачима по сличној 
конкурентној цени. [50] 

„Глобални технолошки дивови, америчке фирме 
PayPal, Google, Facebook и Amazon, и кинеске Alibaba и 
Tencent, тренутно доминирају таквим услугама у Европи, 
што је изазвало забринутост европских политичара у 
последњих неколико година. ЕЦБ је посвећена 
успостављању јединственог домаћег тржишта за Европу, а 
TIPS подржава ову визију и олакшава усклађивање инстант 
плаћања. TIPS је отворен само за пружаоце услуга који имају 
рачун у централној банци повезаној са TARGET 2 мрежом 
еврозоне, што значи да је ефективно ограничен на банке 
Европске уније. Систем је намењен само за трансакције у 
еврима, али ЕЦБ жели да подржи и друге валуте ако постоји 
потражња. Платформу је развила централна банка Италије у 
сарадњи са централним банкама Немачке, Француске и 
Шпаније, тако да сада све заједно њом управљају.“ [50] 

Да би се превазишла разноликост формата порука 
усвојени су стандарди. ISO 20022 је стандард за електронску 
размену података између финансијских институција који 
обухвата финансијске информације које се преносе између 
финансијских институција које укључују платне трансакције, 
информације о трговању хартијама од вредности, 
трансакције кредитним и дебитним картицама и друге 
финансијске информације. Корпорације све више 
примењују ISO 20022 као стандард у размени порука, па би 
могао постати глобални стандард за размену порука. Али, 
европске банке споро се придружују TIPS систему. ЕУ и ЕЦБ 
настоје да за неколико година Европа постави нове глобалне 
стандарде за технологију плаћања.  

Visa и Mastercard тренутно доминирају европским 
тржиштем за картична плаћања. Политика ЕУ је става да је 
Европској унији потребан властити платни систем. Европска 
комисија настоји да ојача улогу евра у трговини робом и 
енергијом у односу на доминантни долар. 
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ЕЦБ промовише иновације у плаћањима и у томе 
сарађује са финансијским актерима. ЕЦБ председава 
Одбором за плаћања у малопродаји у еврима (The Euro Retail 
Payments Board), који окупља представнике провајдера и 
корисника платних услуга, који настоје да тржиште плаћања 
у ЕУ буде још више интегрисано, иновативно и конкурентно. 

 
Инстант платни систем Србије 

 

У Србији је 22. 10. 2018. године почео с радом систем 
за инстант плаћања IPS НБС чији је оператор Народна банка 
Србије. То је платни систем који обезбеђује пружаоцима 
платних услуга извршавање појединачних инстант трансфера 
одобрења (инстант плаћања) 24 часа дневно, 7 дана у 
недељи, 365 дана у години, и то у року од свега неколико 
секунди. У IPS НБС систему извршавају се налози по основу 
инстант плаћања у појединачном износу до 300.000 динара. 
IPS систем омогућава и реализацију инстант плаћања на 
продајном месту трговца, као и услугу преузимања података 
о рачуну односно фактури на захтев платиоца и услугу 
централне адресне шеме, тј. извршавање инстант плаћања на 
регистровани „псеудоним“ корисника платних услуга као 
што је, нa пример, број мобилног телефона. Централна 
адресна шема је услуга регистровања броја мобилног 
телефона у централној бази и његово повезивање с бројем 
рачуна, што омогућава кориснику да преноси новац на рачун 
другог корисника само на основу познавања његовог броја 
мобилног телефона, без потребе да има информацију о броју 
његовог текућег рачуна. Услуга преузимања података о 
фактури омогућава корисницима да од великих издавалаца 
рачуна (мобилни оператори, пружаоци комуналних услуга и 
сл.) електронским путем добију потребне податке на основу 
којих ће моћи да на брз и комфоран начин плате рачуне за 
пружене услуге, с било ког места и у било које време.  

Накнада коју НБС наплаћује банкама за инстант 
трансфере је ниска, па и банке утврђују ниске накнаде за 
крајње кориснике, чиме ће привући већи број корисника 
инстант плаћања. Поређењем показатеља рада новооснованог 
IPS НБС платног система са показатељима рада клиринг 
система и RTGS система, који функционишу од 2003., може 
се очекивати тренд увећања броја инстант плаћања и 
смањивања плаћања у клиринг систему. [50] 
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6.2.4. Примена платних Smart картица 
 

Платна картица је инструмент безготовинског 
начина плаћања и инструмент за подизање готовог новца 
код издаваоца картице или преко банкомата. То су 
пластичне картице које имају средство за 
идентификацију (потпис или слику). Особа на коју картица 
гласи може је користи за одређене намене. Пластичне 
картице, као новчани инструменти замењују чекове и 
готовину.  

Пласничне картице најпре су почеле да се 
примењују у трговини на мало. Потрошачи могу да плаћају 
путем различитих облика пластичних картица у трговинским 
продавницама, ресторанима, на бензинским пумпама.  

Погодне су и за потрошаче и за продавце. Продавцима 
банка гарантује да ће им роба бити плаћена (банка води 
рачуна о платежној способности корисника картице). За 
купце је коришћење пластичних картица згодно јер могу  
континуелно (у било које време) да купују и не морају 
носити готовину. Ако користе кредитне картице потрошачи 
могу користити краткорочне кредите (одложено плаћање).  

POS терминал (Point-of-Sale терминал, тј. терминал 
на продајном месту) је електронски уређај који очитава 
магнетну траку или чип платне картице и информацију о њој 
као и о износу трансакције путем сталне телефонске или 
ISDN везе преноси банци. На исти начин банка POS 
терминалу шаље повратну информацију на основу које се 
штампа рачун. POS терминал се налази на продајном месту и 
омогућава плаћање робе или услуге картицом. То је уређај 
који очитава податке са картице и на основу тих података се 
врши контрола валидности картице, контрола стања на 
рачуну картице и, по успешно извршеном плаћању, пренос 
средстава са рачуна картице на рачун трговца у износу 
извршене куповине. Предности инсталирања POS терминала: 
повећање продаје роба и услуга, једноставност, смањење 
трошкова, терминал је повезан са банком тако да се 
ауторизација и наплата свих трансакција одвија аутоматски. 

Сигурност коришћења платних картица обезбеђује 
се коришћењем персоналног идентификационог броја 
(Personal identification number, PIN) који се уграђује на 
магнетну траку или чип и састоји се од неколико дигиталних 
знакова. Код за идентификацију у електронским 
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трансакцијама сматра се еквивалентом потписа 
потрошача. 
 

Кредитне и дебитне картице 
 

Кредитне и дебитне картице као медијуми плаћања у 
традиционалном систему плаћања на мало, постоје и 
функционишу годинама. 

Финансијске трансакције путем кредитних/дебитних 
картица (American Express, Diners, MasterCard, Visa, 
Europay) представљају доминантан начин плаћања у 
електронском пословању.  

Клијенти имају могућност да своје обавезе измирују 
путем кредитне и дебитне картице, а тиме продавац или 
давалац услуге убрзава ток финансијских средстава и 
смањује трошкове наплате. Не постоји више потреба за 
класичним фактурисањем, што снижава административне и 
техничке трошкове наплате.  

Кредитне картице садрже одређени кредитни лимит 
који потрошач може користити приликом куповине робе или 
повлачења готовине. Банка одобри власнику кредитне 
картице унапред одређену кредитну линију. Кредитним 
картицама може се плаћати у оним трговинским (или 
услужним) фирмама, које су са банком издаваоцем картице 
закључиле уговор. Продавац робе или давалац услуга 
доставља рачун издаваоцу кредитне картице од кога 
наплаћује новац у уговореном року. Клијент банке има 
одвојен рачун по кредитној картици од његовог текућег 
рачуна. Одобрени кредит може се у целини исплатити на 
крају месеца или се отплаћује у ратама (неизмирени дуг 
прелази у продужени кредит на који банка наплаћује камату).  

Дебитна картица омогућава власнику да директно 
задужи свој рачун код банке, тј. повлачи новац са свог 
текућег рачуна путем даљинских комуникационих веза, без 
потребе да физички дође у банку. Дебитне картице могу се 
користити у трговинским радњама које су снабдевене POS 
терминалима или банкарским аутоматима (АТМ). Власник 
дебитне картице може плаћати само до износа расположивих 
средства на рачуну. Под одређеним условима, дебитне 
картице могу послужити и као кредитне, али је за то 
потребан посебан уговор између банке која је издала картицу 
и продајног места. 
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Картице се могу разврстати у неколико типова 
(група) на бази разноврсних критеријума.   

У зависности од чипа разликујемо: 
- меморијске картице и 
- микропроцесорске картице.  
На основу критеријума пренос података и механизам 

приступа разликујемо: 
- контактне и 
- безконтактне картице. 

Постоји још подела картица према томе да ли картица 
има чип или не. Картице се на бази овог критеријума деле на: 

- картице са чипом и 
- пасивне картице.  

Пасивне картице су претходнице савремених 
паметних картица  и не садрже чип. Пасивне картице могу 
бити магнетне картице и оптичке картице. 

Картице са чипом могу бити: Контактне картице, 
Безконтактне картице (или RF картице) и Комбиноване 
картице. Групи комбинованих картица припадају меморијске 
картице и микропроцесорске картице. 

Контактне картице имају 8-полне прикључнице, 
преко којих се остварује механички и електрични контакт са 
уређајем за прихватање картице – CAD уређај. Картица не 
поседује сопствени извор напајања. Контактне картице 
захтевају тачно дефинисани положај и оријентацију картице 
приликом стављања у CAD уређај. Зато се за брзе 
трансакције употребљавају безконтактне картице. 

Безконтактне картице имају антену уграђену у тело 
картице. Напајају се електромагнетном индукцијом кроз 
уграђену атену, или интерном батеријом. Подаци са картице 
се до CAD уређаја преносе електромагнетним пољем. 
Безконтактне картице имају дужи рок трајања јер је чип 
потпуно интегрисан у тело картице и ова картица не 
остварује механички контакт с околином (нема трошења 
контактних површина учесталим коришћењем картице). 

Чип је најважнији елемент паметне картице. За 
разлику од магнетне траке чип је ломљив и не може се 
једноставно налепити на површину картице. Величина чипа 
на картици ограничена је на  25mm² (да се чип због угибања 
не би оштетитио). Чип се ставља у неку врсту кућишта 
(модул чипа) да се заштити. Већина произвођача гарантује 
чување података у EEPROM-у до 10 година. После тог 
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времена се може десити да EEPROM ћелија не чува 
вредности које су у њу уписане.  
 

Паметне или Smart картице 
 

Smart или паметна картица је микрорачунар 
величине стандардне банкарске картице која садржи: 

- једно или више интегрисаних кола, међу којима се 
налази и микропроцесор; 

- меморију типа EPROM или EEPROM за смештање 
програма и података; и  

- кориснички interfejs. [20] 
Паметна или интелигентна картица је интелигентна 

замена за новац. То је пластифицирана картица која има 
уграђен чип са интегрисаним колом. Она омогућава 
меморисање података и одређена израчунавања. Смарт 
картица може да се користи као кредитна или као дебитна 
картица. Паметна картица може да служи као 
идентификациона картица за доказивање идентитета њеног 
власника. Да би могла обављати наведене функције потребно 
је да се поверљиви подаци сместе на картицу.  

Smart Card технологија има разноврсну примену. 
Паметна картица је прави рачунар на картици, 

наравно без монитора и тастатуре, иако постоје неке картице 
са малим екраном од текућег кристала и тастатуром за унос 
шифре паметне картице. Назив паметна картица односи се 
и на меморијске и на микрипроцесорске картице, али због 
”интелигенције“  коју пружа уграђени процесор често се 
назив паметна картица везује само за микропроцесорске 
картице. 

Меморијска картица има уграђен чип са меморијом, 
не може се програмирати и не садржи микропроцесор. 
Омогућен је директан приступ меморији и подржава 
неколико наредби које се не могу програмирати. На основу 
врсте уграђене меморије разликујемо следеће типове 
меморијских картица: Картице са обичном меморијом, 
Картице са заштићеном или дељеном меморијом и Картице 
са похрањеном вредношћу  

Микропроцесорске картице садрже микропроцесор,  
који обезбеђује заштиту и повећава сигурност. Омогућава 
уградњу криптографских алгоритама и примену широког 
скупа заштитних механизама.  
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6.2.5. Примена дигиталних новчаника 
 
 Дигитални новчаник или електронски  новчаник 
(Electronic Wallet) је једна од финансијских иновација, која 
корисницима финансијских услуга омогућава да преносе 
новац и да се плаћање осигура шифрованим методама за 
потврду идентитета корисника. Дигитални новчаник по 
функционалности личи на неки обични (аналогни новчаник). 

Најважније функције дигиталног новчаника су: 1) 
да потврди идентитет корисника путем дигиталних 
сертификата или других шифрованих метода, 2) да чува и 
пренесе новчану вредност и 3) да осигура процес плаћања од 
купца до продавца. 

Предности дигиталног новчаника за корисника су 
удобност приликом куповине, мањи трошкови трансакција и 
брзина наручивања. Са дигиталним новчаником не морају се 
испуњавати разни формулари за on-line куповину. Довољно 
је само кликнути на дигитални новчаник и софтвер 
дигиталног новчаника даје информације о плаћању и 
испоруци. Дигитални новчаник убрзава процес наручивања, 
али и смањује ризик преваре и ризик коришћења украдене 
кредитне картице.     

Продавци имају корист од дигиталних новчаника: 
мање трошкове, проширене могућности маркетинга, 
могућност лакшег задржавања купаца, претварање 
посетилаца сајта у купце и већу сигурност (мањи број 
проневера). 

Финансијске институције које издају дигиталне 
новчанике, имају такође корист у виду провизије за обраду 
сваке трансакције. 

Дигитални новчаник може се употребљавати за: 
1) потврду идентитета (путем дигиталних сертификата 

или других шифрованих метода). 2) плаћања. 3) управљање 
лозинкама (приватност). 4) управљање признаницама. 5) 
приказивање рачуна. 6) програме за лојалне потрошаче 
(управља поенима који се додељују потрошачима за 
лојалност). 7) испоруку купона - попусти (прилагођава се 
промоцијама продаваца). 8) ограничава е-џепарац. 9) 
микроплаћања (плаћа и износе мање од 5$ било коме на Web-
у, путем кредитне картице). 10) интеграцију са другим 
софтверима (повезује се са софтвером за порез, личним 
буџетом и софтвером мобилног телефона). [2] 
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Постоје две основне врсте дигиталних новчаника: 
1) Клијент базирани (Client-based) дигитални 

новчаник (то је дигитални новчаник смештен на десктоп-у 
клијента) и 

2) Сервер базирани (Server-based) дигитални 
новчаник (дигитални новчаник смештен на удаљеном 
серверу).  

Дигитални новчаници смештени код клијента, као 
што је Gator.com или дигитални MasterCard новчаник, су 
софтверске апликације које корисници инсталирају на својим 
рачунарима. Дигитални новчаници чија је база клијент нуде 
корисницима погодност аутоматског испуњавања формулара 
у on-line продавници. Продавци инсталирају софтвер на 
својим серверима, помоћу којег примају информације које им 
шаље дигитални новчаник. Ови новчаници сe мање 
примењују од дигиталних новчаника на удаљеном серверу. 

Дигитални новчаници смештени на удаљеном 
серверу су софтверска услуга/производ за проверу 
идентитета и плаћања, који се продају финансијским 
институцијама. Финансијске институције ове системе 
продају даље на тржишту продавцима присутним на 
Интернету, директно или као део пакета финансијских 
услуга. Продавци ових новчаника могу обезбедити и 
инфраструктуру неопходну за процес плаћања као и услуге 
новчаника. Продавци и финансијске институције користе 
дигитални новчаник како би обезбедили једноставну и 
сигурну куповину својим клијентима, уз могућност да 
клијент изабере метод плаћања који жели. [2] 

Новчаник чија је база сервер, банке и финансијске 
институције обично нуде on-line продавцима, јер може 
радити са свим системима on-line плаћања.          

Употреба ове врсте новчаника смањују трошкове 
трансакција, као и трошкове придобијања нових клијената и 
задржавања већ постојећих. 

Могу се лако применити, јер не захтевају да 
корисници инсталирају специјални софтвер. 

Најзаступљенија врста дигиталних новчаника 
чија је база сервер, која се најбрже развија, је систем 
Microsoft-ових пасоша.  

Microsoft пасош нуди корисницима две врсте услуга: 
1) услугу „само једне пријаве“ (Single Sign-In, SSI) и  
2) опцију „експрес куповине“ (Express Purchase, EP).  
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Коришћењем SSI (Single Sign-In) услуге, корисник се 
може пријавити за куповину на неком Web сајту, само 
једним кликом на логовање пасоша (Passport logo). Ова 
опција се налази на сваком Wеб сајту који је учесник система 
само једне пријаве. Опција експрес куповина (EP), омогућава 
да се са само једним кликом, механизми плаћања које купац 
преферира, саопштавају куповној картици продавца. Са 
пасошем више нема потребе да се на Web сајту испуњава 
формулар за куповину. Пасош је јединствен међу 
дигиталним новчаницима, јер из процеса плаћања изоставља 
дигиталне сертификате. [2] 

Продавци новчаника развијају партнерске односе са 
водећим асоцијацијама кредитних картица, као што су Visa i 
MasterCard, и банкама које издају кредитне картице, Wells 
Fargo, Citibank и Chase, и друге, а све у циљу проналажења 
решења за отклањање страха од злоупотребе картица. 
 

Пословање путем АТМ уређаја 
 

ATM уређеј (Automatic Teller Machine) или Аутомата 
за издавање готовог новца или банкомат је електронски, 
мини-банкарски шалтер који корисницима омогућава да у 
свако доба подигну свог новац без чекања у реду, 365 дана у 
години, 24 часа дневно. Банкомати омогућавају и полагање 
депозита, трансфер средстава на друге рачуне, плаћање са 
других рачуна. Мада је употреба банкомата у суштини 
супротна намени платних картица, јер помаже плаћање 
готовином а не пластичним новцем, њихово коришћење је 
важно у  електронском банкарству. Мреже банкомата су у 
почетку организовале велике комерцијалне банке, а данас и 
небанкарске институције (Electronic Data System). Банкомат 
мора да буде повезан са централним рачунаром. 

Мреже банкомата и мреже кредитних картица су 
повезане, па власници Visa i MasterCard картица имају 
могућност да подижу готовину са банкомата. Читачи картица 
имају могућност да декодирањем идентификују: ком платном 
систему припада картица (VISA, Diners…), датум истека 
важности картице, BIN број (Bank Identification Number) који 
означава банку  издаваоца картице, број картице и да ли се 
тај број налази на листи блокираних картица, параметре за 
утврђивања исправности унетог PIN броја. Први банкомат у 
Србији пуштен је у рад 2002. у Београду. У свету има око 2 
милиона банкомата у употреби (процене). 
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6. 3. Електронско берзанско пословање 
 
Берза је специфичан облик финансијског 

тржишта. Финансијско тржиште је организовано место на 
коме се сусрећу понуда и тражња за финансијским 
инструментима. Финансијско тржиште у ужем смислу 
(берза) је тачно одређено место, време и простор где се 
тргује (купује и продаје) финансијским инструментима, под 
прецизно дефинисаним правилима и условима.  

„Берза (bourse, stock exchange, stock market) је 
специфичан облик веома организованог тржишта на 
коме се обавља промет робе, новца, девиза и капитала 
изражених у хартијама од вредности (финансијским 
инструментима). То је место на коме се окупљају посебно 
овлашћени учесници који повезују суфицитарне субјекте то 
јест купце финансијских инструмената са њиховим 
продавцима. На берзу не може доћи било ко већ само 
овлашћени учесници. Не може неко да прошета Београдском 
берзом и да успут купи једну, три или пет акција. Строга 
правила и процедуре, од тога да је предмет трговања на берзи 
високо стандардизован и заменљив, па до трговине 
стандардизованих лотова, регулисана су законом, правилима 
берзе, обичајима и контролом. Финансијски инструменти 
морају испуњавати строге услове да би уопште могли бити 
примљени на листинг берзе и котирани на берзи (котација је 
процес одређивања цене/курса по којој се продају или купују 
финансијски инструменти на берзи). На финансијској берзи 
тргује се стандардним лотовима (учесници на берзи могу 
купити стандардни лот од 100 акција нпр. или лот може бити 
10 акција ако је вредност акција велика).“ [12] 

Назив берза потиче од латинске речи burse што значи 
кесе с новцем, a на енглеском се кесе с новцем каже purses. 
Овај назив се користи у скоро свим европским земљама 
(Француска, Немачка, Италија, Белгија, Аустрија, Холандија, 
Данска...), док се у Енглеској и Америци користи појам 
stock exchange, или stock market. [2] 

Прве берзе настају у континенталној Европи крајем 
XIV и почетком XV века. (претеча берзи Анверс Француска 
1360.). Прве праве берзе су имали Антверпен 1531. Лион 
1546. Келн 1553. и Лондон 1566. Корени садашње Лондонске 
берзе (London Stock Exchange, LSE) су из 1773. године.  
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Електронски систем трговања креиран је на 
Лондонској берзи 1986. године (Big Bang - велики прасак).  
Успостављен је Аутоматски котациони систем берзе - 
Stock Exchange Automated Quotation System (SEAQ).  

Систем електронског берзанског пословања на 
Лондонској берзи - Stock Exchange Electronic Trading 
Service (SETS) успостављен је 1997. године. [2] 

Њујоршка берза NYSE (New York Stock Exchange - 
NYSE) као организовано тржиште утемељена је на чувеном 
споразуму -  Buttonwood agreement, који су 1792. године, на 
Вол Стриту (Wall Street, улица на Менхетну где су се 
окупљали), потписали њујоршки брокери и трговци. 
Трговало се квалитетним хартијама од вредности као што су 
револуционарне обвезнице и акције (акције Прве банке САД, 
Њујоршке банке...) Криза из 1930. почела је сломом на NYSE 
(пуцање балона или мехура на берзи). [12] 

„Финансијска берза је само место на коме се 
организује купопродаја финансијских инструмената, што 
значи да берза не може трговати хартијама од вредности. 
Њена делатност је организовање јавне понуде хартија од 
вредности и повезивање понуде и тражње, објављивање 
информација о понуди, тражњи, тржишној цени хартија од 
вредности и утврђивање и објављивање курсних листа 
хартија од вредности.“ [2] 

Берза у ужем смислу је тачно одређено време, место и 
простор на коме се тргује финансијским иснтрументима, под 
строго утврђеним правилима. Али у савременим условима 
захваљујући иновацијама и интернет технологији није више 
неопходно присуство на одређеном месту да би се обавила 
берзанска трговина. [2] 

Континуирано тржиште значи да се налози 
извршавају целог дана, цене се мењају, није потребно 
физичко присуство на берзи да би се обавила берзанска 
трговина. 

Кључна функција берзе је да обезбеди континуелно 
тржиште хартијама од вредности по ценама које не 
одступају битно од оних по којима су претходно продате.  

Са аспекта организационе структуре и начина 
функционисања финансијска тржишта могу бити аукциона и 
дилерска (посредничка). Аукционо тржиште („налозима 
вођено тржиште“ енг. оrder driven) је класично берзанско 
тржиште на коме се трговина обавља на усменој или 



 281

писменој аукцији (купац постаје онај ко понуди највишу 
цену). Класичне аукције биле су засноване на систему јавног 
извикивања (open outcry). Посредничка или дилерска 
тржишта или „тржишта вођена котацијама“ функционишу 
уз помоћ дилера - маркет мејкера. Они јавно објављују цене 
по којима су спремни да продају и купе финансијске 
инструменте и гарантују за ликвидност тржишта. „Bid“ је 
куповна или нуђена цена по којој су дилери спремни да купе 
(и она је увек нижа), а „ask“ је продајна/тражена цена коју су 
дилери спремни да плате. Разлика између те две цене је 
котациони распон (приход маркет мејкера). [2] 

 

Берзе могу бити: 
1. робне берзе и  
2. финансијске берзе. 
 Финансијске берзе се деле на:  
а) универзалне финансијске берзе и  
б) специјализоване финансијске берзе. 
На универзалним финансијским берзама тргује се 

свим врстама финансијских инструмената. Специјализоване 
финансијске берзе су берзе специјализоване за трговину само 
одређеним врстама хартија од вредности. То су: берзе 
ефеката (тргује се дугорочним хартијама од вредности), 
девизне берзе, берзе злата и племенитих метала. 

„На финансијском тржишту фирма, односно 
појединац могу доћи до средстaва на два начина. Најчешћи 
метод јесте емисија дужничких финансијских инструмената, 
попут обвезница или хипотека (залога), што представља 
уговорно обавезивање зајмопримца на редовно плаћање 
фиксног новчаног износа власнику инструмента (камате и 
главнице) до одређеног рока (датума доспећа), када се врши 
последња исплата. Дужнички финансијски инструмент је 
краткорочан ако је доспеће краће од једне године, а 
дугорочан уколико је доспеће десет или више година. 
Дужнички финансијски инструменти с доспећем између 
једне и десет година називају се средњорочним. Други 
метод обезбеђивања средстава јесте путем емисије 
власничких хартија од вредности, попут обичних акција, 
које представљају право на потраживање дела нето профита 
и активе пословне организације. Ако имате једну обичну 
акцију у компанији која је издала милион акција, имате право 
на милионити део нето профита те компаније и милионити 
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део њене активе. Акције се сматрају дугорочном хартијом од 
вредности јер немају рок доспећа, а њихови власници 
остварују право на периодичне приходе (дивиденде). 
Поседовање акција значи да сте власник дела компаније, те 
стога имате право гласа када се одлучује о питањима битним 
за компанију, као и да бирате њене директоре.“ [14] 

Предност власничких хартија од вредности је што 
приход (дивиденда) зависи од резултата пословања и њихови 
власници добијају повећану корист из било ког повећања 
профитабилности компаније, или се њихова имовина увећава 
(увећање вредности акција). Недостаци се испољавају када 
компанија лоше послује, јер се прво намирују обавезе према 
власницима дужничких хартија од вредности, па се може 
десити да се акционарима не исплате дивиденде.  

Примарно тржиште хартија од вредности је 
финансијско тржиште на коме емитенти (компаније или 
владине агенције) продају нове емисије хартија од 
вредности, то јест продају првим купцима. Промет на овим 
тржиштима је огроман, мада су она мање позната широј 
јавности, јер се обично продаја обавља иза затворених врата. 
При првој продаји хартија од вредности важну улогу има 
инвестициона банка која је покровитељ емисије хартија од 
вредности компаније, преузима је и продаје јавности. [2, 12] 
 Секундарно тржиште је тржиште на коме се хартије 
од вредности (које су претходно емитоване) могу поново 
продавати. На секундарним тржиштима акција тргују и 
обични људи, па су зато ова тржишта (Њујоршка и америчка 
берза акција) добро позната широј јавности. Секундарна 
тржишта обвезница имају већи промет од берзи на којима се 
тргује акцијама. Секундарна тржишта хартијa од вредности 
могу бити организована на два начина: 1) као берзе на којима 
се купци и продавци хартија од вредности срећу на једној 
централној локацији (организовано финансијско тржиште), 
на њима се обично тргује акцијама великих компанија; и 2) 
као ванберзанско тржиште (OTC – over-the-counter 
market), на коме послују дилери с различитих локација, 
који поседују одређени број акција и продају их свакоме ко је 
спреман да их купи „преко шалтера“ и прихвата њихову 
цену. Дилери су повезани међусобно компјутерски и имају 
праве информације о ценама хартија од вредности. [2, 12] 

Када желите да купујете или продајете хартије од 
вредности на берзи, било да се ради о електронском 
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берзанском пословању или класичним берзанским 
операцијама, треба да знате основне берзанске појмове. 
Портфолио је скуп (сет) комбинација различитих облика 
финансијске активе. Лот је стандардизована количина робе 
(број акција на пример) којом се може трговати на берзи. 
Паркет - ексклузивност приступа овлашћеним посредницима. 
ЕПС нето добит по акцији. П/Е рацио пропорција текуће 
тржишне цене и добити по акцији. Див је годишња 
дивиденда у $; Брокерска провизија. Тржишна 
капитализација: Тржишна вредност компаније = текућа тржишна 
цена * укупна количина емитованих ХоВ. [2] 

Зараду и успех на берзи могу остварити они који 
примењују златна берзанска правила: Купи јефтино продај 
скупо. Купуј акције које имају вредност у добити и вредност 
у исплаћеној дивиденди. Ако цене акција расту а добит и 
дивиденда опадају одмах продај. Берзанске операције су: 
формирање и кретање цена финансијских инструмената, 
хеџинг, шпекулативне операције, арбитража, куповина 
финансијских инструмената на кредит, продаја финансијских 
инструмената на кредит. [12] 

 
 

6.3.1. Примена информационих и diling система за 
берзанско електронско пословање 

 
Електронски начин трговања јефтинији је и 

флексибилнији од досадашњег начина трговања акцијама. 
Електронско берзанско пословање омогућава  

трговање хартијама од вредности без временског 
ограничења.  

У домену електронске револуције у обављању 
послова хартијама од вредности постоје два технолошка 
стандарда: 

- отворени и  
- затворени.  

Преласком на информациони систем отвореног 
типа берзе еволуирају у правцу повезивања широког спектра 
учесника на тржишту, који су истовремено чланови већег 
броја берзи, независних клириншких организација, 
међупосредника и различитих система плаћања. Иначе 
отворено финансијско тржиште (open markets) је јавно 
тржиште на коме се финансијски инструменти нуде великом 
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броју потенцијалних купаца и продаваца. Договорна или 
споразумна тржишта везана су за приватне договоре између 
финансијских институција, или за специфичне начине 
емисије финансијских инструмената и приватне пласмане. 

Суштина примене информационих технологија у 
обављању послова на финансијском тржишту односи се на 
обезбеђење нове логистичке понуде која омогућава директно 
повезивање  издаваоца и примаоца налога, као и 
финансијских тржишта више земаља.   

Интернет је унео велики напредак у измени 
пословног модела трговања акцијама посебно у приступу 
информацијама о акцијама.    

Раније су информације о акцијама биле доступне 
преко јавних медија: новина и телевизије и путем брокерских 
кућа. Међутим те информације су биле много корисније 
стручњацима, а мање малим инвеститорима.    

Оно што је некада била привилегија само неких (а они 
су то скупо плаћали), сада је доступно свима и то готово 
бесплатно. Захваљујући електронском берзанскм пословању 
сада су информације као што је нпр. праћење цена акција у 
реалном времену и праћење или анализирање података о 
компанији, доступне свима. (on-line праћење цена акција на 
берзи путем Web-a) [12] 

Већина берзи посредством савремених електронских 
система пружа корисницима и низ других информација, 
као што су сервисне информације  о компанији нпр. о 
куповини акција од стране менаџера, детаљни пословни 
резултати, праћење цене у неколико претходних година, 
препоруке брокера и сл. Једна од најпропулзивнијих 
компанија на овом подручју је E-Trade. [2] 

У електронском систему трговања предњачи 
NASDAQ (National Association of Securitis Dealers Automated 
Quotation System) аутоматски котациони систем који се 
налази под контролом Националног удружења дилера 
хартијама од вредности САД. NASDAQ је компјутеризован 
систем на чијем листингу се налази велики број компанија 
(неколико хиљада) и у који је укључено много дилера (преко 
500) који креирају тржиште па се зато називају market makers 
(креатори тржишта). Дневно се на Њујоршкој берзи крајем 
2023. године размењивало 2 милијарде акција. На листи 
копмпанија је крајем 2023. било укупно 7423 компанија међу 
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којима доминирају Apple Inc., Microsoft Corporation, Alphabet 
Inc., Amazon.com, NVIDIA Corporation и Meta Platforms 

AMEX  Америчка берза је друга по величини берза у 
САД. Обједињавање две берзе AMEX и NASDAQ је, 1998. 
године, имало за циљ креирање једне глобалне берзе која би 
радила 24 сата дневно 7 дана у недељи. Брокерске куће које 
нуде on-line трговање акцијама су под строгом контролом 
комисије која надгледа издавање и трговање акцијама. 

Берзанске куће углавном не развијају сопствене 
информационе системе, већ користе услуге рачунарско-
информационих кућа које омогућавају приступ осталим 
берзама у свету, као и генерисање свих потребних 
информација и извештаја, али и обављање платног промета. 

Путем система за пренос података и програма за 
њихову анализу, трговци широм света имају приступ 
базама података, анализама, истраживањима, и свим другим 
информацијама везаним за одређено тржиште.  

Системи за пренос података са берзе омогућавају 
свим учесницима на берзанском тржишту, без обзира на 
њихову географску лоцираност, да располажу свим 
информацијама и да послују исто или бар приближно исто 
као и они учесници који су лоцирани у самој згради берзе.  

Real Time Data Feed је врста преноса података на 
берзи. То је правовремени пренос података о цени, обиму 
и финансијском инструменту којим се тргују и др. 

Постоји око 250 различитих програма за анализу 
берзанских података. Неке од познатијих компанија које 
пружају те услуге су: S&P Comstock, DBC Signal, Bloomberg, 
Future Source, Dow Jones Telerate, Knight Ridder и др. 
Програми за техничку анализу података су Telerate, Trade 
Station, Super Charts, Option Station и други. Reuters је 
систем који је највише заступљен у трговини валутама и 
преносу вести и као такав највише је заступљен код 
централних и великих банака учесника на тржишту. 
Брокерске куће, инвестициони фондови, заједнички фондови 
и остале компаније које се баве трговином финансијским 
инструментима и посредовањем су више окренуте ка 
провајдерима као што су S&P Comstock i Bloomberg, и то 
пре свега као корисници неког од програма за  анализу. 
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6.3.2.  Електронска трговина власничким и дужничким 
хартијама од вредности на Београдској берзи  

On-line трговина и трговина путем мобилних телефона 
       
 
На Београдској берзи тргује се континуелно, 

свакодневно, разним врстама дужничких и власничких 
хартија од вредности уз примену електронског система за 
трговање. 

Акцијама се на Београдској берзи тргује 
свакодневно, по строгим правилима, у оквиру електронског 
система за трговање BELEX. Берза прикупља и обрађује 
документацију коју предузећа достављају да би се заказало 
трговање њиховим акцијама. Целокупан поступак трговања 
акцијама обавља се на Београдској берзи.  

На Београдској берзи за трговање акцијама 
предвиђени су методи преовлађујуће цене, 
континуираног трговања и метод минималне цене, 
резервисан за акције из портфеља Акцијског фонда.  

Електронска трговина акцијама почиње да се 
примењује на Београдској берзи од 2004. године (прва 
трговина акцијама по методу континуелне трговине). 

Оснивач односно акционар берзе може бити 
Република, НБС, домаће или страно физичко или правно 
лице. Оснивачи морају обезбедити новчани део основног 
капитала у износу од један милион евра. Чланови берзе су 
овлашћене банке и брокерско дилерска друштва (берзански 
посредници брокери и дилери).  

Берза не може трговати хартијама од вредности 
(већ само организује трговину хартијама од вредности), 
давати савете у вези куповине и продаје финансијских 
инструмената, ни обављати послове брокерско-дилерског 
друштва. Делатност берзе је: Организавање јавне понуде 
хартија од вредности и повезивање понуде и тражње; 
Објављивање информација о понуди, тражњи и тржишној 
цени хартија од вредности и других информација; 
Утврђивање и објављивање курсних листа хартија од 
вредности и други послови у складу са законом. Берзански 
циклус састоји се из фаза: 1. успостављање односа између 
инвеститора и берзанског посредника (ван берзе); отварање 
рачуна хартија од вредности (рачуна ХоВ) и рачуна НС 
инвеститора код берзанског посредника; давање налога за 
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куповину или продају финансијских инструмената; 2. 
реализација налога, куповина или продаја финансијских 
инструмената на берзи и утврђивање цена (курса). 3. 
обрачун, салдирање и плаћање извршене куповине или 
продаје и пренос хартија од вредности и НС на рачуне код 
берзанских посредника; клириншке (обрачунске) и депо 
институције. Курсна листа је извештај берзе који садржи 
податке о хартијама од вредности и другим финансијским 
инструментима којима се трговало тог дана, количинама, 
ценама и променама цена. Котација је формирање цене по 
којој се продају или купују финансијски инструменти на 
берзи полазећи од налога клијената. 

 
Електронски информациони систем на Београдској берзи 

 
Електронски информациони систем који се 

примењује у берзанском пословању обезбеђује да сви 
учесници имају једнак приступ информацијама и сви 
равноправно и под једнаким условима могу давати 
налоге за куповину и продају. 

 „Београдска берза сада је сиромашна у погледу 
финансијских инструмената којима се на њој тргује. Предмет 
трговања на Београдској берзи су углавном акције предузећа 
и државне обвезнице, док се обвезницама предузећа не 
тргује. Током деведесетих година на Београдској берзи 
трговало се углавном комерцијалним записима (то су 
краткорочне хартије од вредности, припадају групи 
инструмената дуга, које емитују предузећа). То је било 
својствено једном неразвијеном и нетржишном 
финансијском систему. Финансијски систем у Србији био је 
деведесетих година банкарски орјентисан. За разлику од ове 
ситуације Београдска берза пре другог светског рата била је 
једна од берзи високог рејтинга. На њој се трговало 
девизама, акцијама, обвезницама и робом. Краљевина 
Југославија имала је веома развијен финансијски систем и 
велики број финансијских институција (учесника), од којих 
је Београдска берза била једна од најзначајнијих институција, 
као релативно развијено и добро организовано тржиште на 
коме је доминирао промет акција, које су емитоване као 
акције, деонице, удеонице, сталне или приоритетне акције. 
Обвезнице су емитоване као обвезнице, записи, лозови и 
бонови.“ Берзанско пословање је после другог светског рата 
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у СФРЈ одбачено као нешто својствено капитализму. Закон о 
берзама, берзанском пословању и берзанским посредницима 
донет је 1994. године. На основу Закона о тржишту новца и 
тржишту хартија од вредности из 1989. берза је обновила 
рад, али као тржиште капитала, да би 1992. добила назив 
Београдска берза. Закон о тржишту хартија од вредности и 
других финансијских инструмената донет је 2002. године, а 
2006. је усвојен нови закон. На Београдској берзи је 
септембра 2002. отпочело трговање обвезницама РС. [2, 33] 

 
Континуелна трговина обвезницама на Београдској берзи 

 
Континуелна трговина за обвезнице Републике 

Србије на Београдској берзи уведена је марта 2003, а 
октобра 2003. отпочела су тестирања система даљинског 
трговања, па је у марту 2004. систем за даљинско трговање 
пуштен у рад. Београдска берза је 2004. примљена у 
пуноправно чланство Федерације евро-азијских берзи – 
FEAS, а 2005. године постала је придружени члан 
Федерације европских берзи – FESE.  

Дугорочна обвезница је хартија од вредности 
одређене номиналне вредности којом се њен издавалац 
обавезује да ће лицу означеном у њој или лицу по његовој 
наредби, односно њеном доносиоцу, исплатити означеног 
дана доспелости износ у њој наведен, односно да ће 
исплатити износ ануитетског купона. 

Oбвезница је финансијски инструмент којим се 
издавалац обавезује да у року доспећа плати купцу 
позајмљени износ са каматом. Она садржи најмање два 
елемента: фиксни датум када се позајмљена сума мора 
вратити (рок доспећа) и уговорени износ камате. У нашој 
теорији и пракси појам обвезница се користи као збирни за 
већину инструмената дуга. 

Oбвезница је хартија од вредности инструмент 
дуга. Обвезнице одражавају кредитне, односно дужничко-
поверилачке односе. Обвезница је хартија од вредности која 
омогућава емитенту да прикупи средства за финансирање 
својих потреба на кредитној основи, а власнику обвезнице 
обезбеђује исплату камате и главнице по унапред утврђеном 
редоследу, у одређеном временском периоду. Најчешће се 
исплата камате врши два пута годишње на основу 
презентирања купона, а главнице на дан доспећа обвезнице. 
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Електронска трговина акцијама (власничким хартијама 

од вредности) на Београдској берзи 
 

Електронско берзанско пословање власничким 
хартијама од вредности почиње да се примењује на 
Београдској берзи од 2004. године. Прва трговина 
акцијама по методу континуелне трговине на Београдској 
берзи обављена је октобра 2004. године. Децембра 2004 је 
први пут објављен BELEXfm, индекс за акције којима се 
тргује на слободном берзанском тржишту. 

Трговина акцијама на Београдској берзи обавља се 
on-line и путем мобилних телефона. 

 
On-line трговина и трговина путем мобилних телефона 

 
Систем електронског берзанског пословања 

усавршава се у форми: 
1) on-line трговине и  
2) путем мобилних телефона. 
Сервис за on-line праћење трговања на Берзи – 

BELEX.info пуштен је у рад марта 2005. године, као и  
SMS i WAP сервиси (подаци о трговању путем 

мобилне телефоније), а маја 2005. почела је дистрибуција 
података путем data feed-a. 

Real Time Data Feed је врста преноса података о 
цени, обиму и тржишном материјалу (активи) којим се тргује 
на берзи. Постоји око 250 различитих програма за анализу 
података и на Београдској берзи се користе ти програми као 
и у свету. Неке од познатијих компанија у свету које пружају 
те услуге су: S&P Comstock, DBC Signal, Bloomberg, Future 
Source, Dow Jones Telerate, Knight Ridder и др. 

Обвезнице Републике Србије су углавном државни 
записи (краткорочни), који се емитују (аукцијска продаја) у 
циљу прикупљања средстава за финансирање буџетског 
дефицита. Најчешће се емитују са роком доспећа од три 
месеца (рок може бити 91 дан, или 182 дана) и припадају 
типу дисконтних хартија од вредности. Државни записи које 
је емитовао Трезор Републике Србије продавани су на 
аукцијама. Инвеститори ове хартије купују по дисконтној 
цени а у року доспећа наплаћују номинални износ на који 
гласи запис. На тржишту новца се 2005. гаси трговина 
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комерцијалним записима и краткорочним обвезницама 
предузећа. На Београдској берзи се трговало и обвезницама 
старе девизне штедње (од 2001.). То су дисконтне хартије и 
њихова тржишна цена изражава се у процентима.  

У укупном промету на Београдској берзи у периоду 
од 2000. године доминира трговање акцијама.  

Кретање промета акција чита се из берзанског 
извештаја BELEX fm, a од 1. октобра 2005. креиран је 
индекс BELEX 15, који се састоји од корпе у којој се 
налазе акције 15 великих српских предузећа чијим се 
акцијама континуелно тргује на слободном берзанском 
тржишту.  

Берзански извештај sFIS – Учешће страних 
инвеститора у укупном промету акцијама продајна страна 
(када страни инвеститори продају акције)  

Берзански извештај FISb – Учешће страних 
инвеститора у укупном промету акцијама (куповна страна).  

Београдска берза је, од 2001. године, брокерима, 
члановима берзе представила неколико производа који су 
им омогућили ефикасније трговање, унос налога и 
преглед тржишта. Најважнији производ је апликација за 
трговање BELEX, помоћу које брокери тргују са својих 
радних станица, са удаљене локације, односно из својих 
матичних канцеларија. Ова апликација омогућава трговање 
скоро свим финансијским инструментима. Праћење трговања 
олакшано је новом главном таблом која омогућава 
брокерима да прате хартије које желе, али и да подесе изглед 
табле и колоне како то њима одговара. Поред самог 
трговања, на главној табли, брокери могу да прате и кретање 
индекса Берзе, а кроз књигу налога могу да прате своје 
налоге током самог трговања. 
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6. 4. Примена машинског учења у банкарском 
менаџменту и управљању ризицима и системи заштите 

 
Појава компјутера омогућила је да се сада лако 

обрађују и анализирају емпиријски подаци, потребни за 
доношење менаџерских одлука у банкама. Банке које 
обављају електронске услуге у свом пословању изложене су 
свим врстама традиционалних финансијских ризика, као што 
су каматни ризик, кредитни ризик, ризик ликвидности, 
девизни ризик, оперативни ризик и други. У електронском 
банкарству постоје додатни ризици повезани са коришћењем 
Интернета и информационих система. Ови се ризици 
идентификују у циљу заштите финансијских информација у 
банкарским институцијама. 

Вештачкa интелигенција и математичко 
моделирање се све више примењују у банкарском 
менаџменту. До пре 50 година управљање у банкама се 
заснивало на претпоставкама и искуствима. С појавом 
компјутера управљање банком све више се заснива на 
емпиријским подацима и аналитичким проценама.  

Савремене анализе су сада квалитетније захваљујући 
савреманој информационој бази у оквиру информационог 
система саме банке али се користе и подаци из целокупног 
националног финансијског информационог система.  

Сада можемо говорити о неколико тенденција у 
управљању банком: 

1. „Започео је процес научног (теоријско-методолошког) 
истраживања суштине банкарског пословања. Анализирају 
се основни пронципи и утврђују одређене законитости у 
подбилансима активе и пасиве банака и на тој основи 
формулишу пословне стратегије. Циљ је да се оствари 
научни приступ управљању при доношењу управљачких 
одлука у банкама. 

2. Све је присутније математичко моделирање 
управљачких процеса. Математички се моделирају однос 
између банкарске активе и пасиве у циљу оптимизације 
банкарове тежње ка ликвидности, сигурности и 
профитабилности. 

3. Најновије тенденције у развоју компјутерске 
технологије иду ка коришћењу вештачке интелигенције у 
функцији експерата за поједине банкарске проблеме. 
Развијају се тзв. експертни системи у банкарству.“ [20]    
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Наука о управљању (менаџмент) је претежно 
квантитативна наука и заснива се на моделима који су пре 
свега апстрактни, али јасно формулисани модели који могу 
да се раздвоје на више саставних компоненти (системски 
приступ), које се затим анализирају. Компјутери су сада 
неопходни у менаџменту јер је потребно обрадити велики 
број података и дефинисати велики број претпоставки.  

Банкарски менаџмент је усмерен на решавање 
следећих проблема у банкарству: 1. банкарске операције 
(истраживање трошкова појединих банкарских операција, 
истраживање смањења трошкова и побољшања услуга, 
истраживање и проналажење оптималних комуникација 
филијала и седишта банке), 2. банкарство (истраживање и 
проналажење оптималних локација филијала и шалтера за 
кориснике банкарских услуга, истраживање региона како би 
се пронашла претежно депозитна и претежно зајмовна 
подручја и истраживање фактора који утичу на одлуке 
потрошача, 3. обвезнице (истраживање преференција 
локалне власти да купују обвезнице или да их саме емитују, 
истраживање осетљивости на промене каматних стопа на 
финансијским тржиштима), 4. портфолио менаџмент у 
банкарству је истраживање са аспекта безбедности и 
преференција власника и менаџера банке, посебно је важна 
диверзификација портфолија у циљу обезбеђења сигурности, 
5. генерални менаџмент (опште управљање, управљање 
активом банке). [20] 

Истражују се алтернативе улагања на основу 
очекиване тражње за зајмовима и очекиваних прихода уз 
одржавање ликвидности банке. Истраживања се користе за 
планирање. 

За сва ова истраживања кoја се спроводе у циљу 
управљања банком (банкарског менаџмента) потребна су 
велика улагања у компјутерску технику, тако да велика 
издвајања могу обезбедити само велики банкарски пословни 
системи. Закон великих бројева (вероватноћа да наступања 
неког догађаја) и теорија игара (вештину учесника – 
трансактора у игри на бази одлучивања у конфликтним 
ситуацијама, које настају услед супротних интереса учесника 
на тржишту) омогућавају математичку симулацију 
ефикасности микроекономије банке. Cost-Benefit анализа је 
метода оцене економске оправданости инвестиција (са макро 
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аспекта). То је процена свих друштвених користи и трошкова 
једног инвестиционог пројекта. 

 

Ризици у електронском банкарству 
 

 Један од најважнијих сегмената банкарског 
менаџмента је управљање ризицима у банкарстви. Да би 
се могло управљати ризицима неопходно је прво 
идентификовати и анализирати ризике.  

У банкарском пословању постоји више врста ризика. 
Банке су због природе пословања више изложене ризицима 
него друга предузећа и институције. Банке које обављају 
електронске услуге у свом пословању изложене су свим 
врстама такозваних традиционалних ризика, као што су 
каматни ризик, кредитни ризик, ризик ликвидности, девизни 
ризик и остали тржишни ризици, ризик плаћања, оперативни 
ризик, ризик земље, ризик код ванбилансних позивција, 
ризици изложености банке према једном лицу или групи 
повезаних лица, ризици улагања банке у друга правна лица и 
у основна средства и други. [2] 

У електронском банкарству осим врста ризика које 
постоје у банкарским организацијама које обављају послове 
традиционалним (филијалним) формама пословања, постоје 
додатни ризици који су повезани са коришћењем 
Интернета и информационих система. Зато су ризик 
безбедности и потреба заштите финансијских информација 
у банкарским институцијама које користе разне облике 
електронског банкарства, много заступљенији. Обавеза банке 
да идентификује и управља и овом врста ризика прописана је 
и у закону о НБС и формулише се као ризик неодговарајућег 
управљања информационим и другим технологијама 
значајним за пословање банке. [2] 
  У електронском банкарству присутан је и ризик 
интернационалног е-пословања, зато што Е-банкарство и 
е-новац не познају географске границе.  

Банка идентификује, мери и процењује ризике 
којима је изложена у свом пословању и управља тим 
ризицима. Управљање ризицима усклађује се с величином и 
организационом структуром банке, обимом активности и 
врстама послова које банка обавља. За идентификовање, 
мерење и процену ризика користе се најсавременије 
технологије и машинско учење. [2] 
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Оперативни ризик је ризик могућности настанка 
негативних ефеката на финансијски резултат и капитал банке 
услед пропуста у раду запослених, неодговарајућих 
унутрашњих процедура и процеса, неадекватног управљања 
информационим и другим системима, као и услед 
непредвидивих екстерних догађаја. 

Специфични оперативни ризици са којима се е-банке 
суочавају у области електронског банкарства и е-новца, 
могу се груписати у три групе. Ризик сигурности: појављују 
се у области контроле система рачуноводства, информација 
којим банка комуницира са окружењем, трансфера е-новца и 
спречавања проневера/фалсификата. Ризик дизајнирања 
система, имплементације и одржавања настаје неадекватном 
припремом система е-банкарства, па се касније манифестују 
у прекиду или успоравању система. Ризик злоупотреба 
производа и услуга од стране корисника се повећава када 
банке неадекватно едукују кориснике (мере сигурности при 
верификацији трансфера електронског новца).  
 

Сигурност и системи заштите пословања у е-банкарству 
 

 Банке у електронском банкарству, а посебно оне које 
своју делатност обављају на Интернету, морају обезбедити 
заштиту података клијената и заштиту обављања 
банкарских трансакција. 
 Сајбер безбедност је технолошка иновација и одговор 
на покушаје злоупотребе података. Сајбер безбедност није 
технологија која тек треба да се развија, јер постоји већ неко 
време, али се стално усавршава као и друге технологије. То је 
делом зато што су претње стално нове и озбиљније него 
раније. Главни разлог постојања сајбер безбедности су 
хакери који константно покушавају да приступе подацима и 
они неће одустати већ ће настави да проналазе начине да 
прођу чак и најтеже мере безбедности. Сајбер безбедност се 
прилагођава новим технологијама. Све док је хакера, сајбер 
безбедност ће спадати у технолошке иновације, јер ће се 
стално развијати да би се бранила од тих хакера. [4]  

Ризик сигурности при обављању пословања Интернет 
банкарства утиче да се одређени број корисника банкарских 
услуга опредељује не користи услуге електронског 
банкарства. А због непостојање законске регулативе у 
великом броју земаља евидентна је опасност од злоупотребе 
финансијских и приватних података. [2] 
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Ризици су већи када се користи Интернет и 
електронска размена информација и новца између 
географски удаљених локација. Осим података који су 
уписани на пример у платне картице и система заштите PIN и 
BIN кодовима и шифрованим порукама, којима се обезбеђују 
појединачне трансакције, мора се обезбедити и мрежа 
електронског платног промета. Банке које користе 
електронску размену података у затвореним мрежама 
(интранет) осигуравају се утврђивањем идентитета и 
ауторизацијом људи који приступају мрежи. У отвореним 
мрежама, опасности од злоупотреба, неауторизованог 
приступа и хакерских упада су веће. Неке криптографске 
технологије (шифрирање поруке) које укључују дигитални 
потпис, омогућавају верификацију приступа и гарантују 
учесницима: да је њихова порука осигурана и да је друга 
страна ауторизована за приступ. Технологија дигиталних 
потписа се примењује јер је шифровану поруку тешко 
фалсификовати. [2] 

Постоје два могућа начина за решење законске 
регулативе у пословању на Интернету. Европска унија се 
залаже за либерално закондавство, засновано на потпуној 
анонимности и приватности пословања (уз енкрипцију 
података). САД се залажу за комплетну контролу пословања, 
трансакција и података од стране државних органа.  

Банке и друге финансијске институције које пружају 
услуге користећи Интернет суочене су са озбиљним 
проблемима заштите због све већег броја корисника 
Интернета и све већег броја хакера. Често се на Интернету 
готово јавно могу наћи сајтови за генерисање програма зa 
злоупотребе кредитних картица. Велики губици у банкаству 
настају због злоупотреба кредитних картица. Апсолутну 
безбедност је немогуће постићи у условима отворености и 
зато је једина могућа заштита управљање ризицима. [2]  

„Не постоје савршени системи заштите. Интернет 
банке као и традиционалне банке могу бити опљачкане. То 
свакако није разлог због кога би људи престали да улажу у 
банке. Напротив, основа банкарског пословања је поверење. 
Клијенти имају поверење у Интернет банке, јер као и остале 
финансијске институције оне гарантују својим клијентима 
накнаду средстава у случају пљачке. Интернет банке настоје 
да развију још савршеније системе заштите.“ [20] 
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РЕЗИМЕ 
 
 

Данас се примењује систем електронског плаћања у 
коме се папирни новац потискује из употребе. Платни систем 
се развијао  од система плаћања племенитим металима (врстa 
робног новца), преко папирних новчаница, до електронског 
новца. Платни систем у коме се пренос новца обавља 
применом савремене технологије (рачунара и мобилних 
телефона) ефикаснији је од свих ранијих начина плаћања, 
али ипак се нису стекли услови да класични готовински 
новац буде потпуно потиснут из употребе и потпуно замењен 
безготовинским платним системом и новим формама 
електронског новца. 

Како се платни систем развијао са њим се мењала 
улога новца и поимање новца. Новац се дефинише као 
општеприхваћено средство плаћања добара и услуга, и као 
средство отплате дугова. Најчешће се новац дефинише са 
аспекта његових функција, тако што се наводе функције које 
обавља. Најчешће се дефинише са становишта три 
најважније функције: средство размене,  средство плаћања и 
средство очувања богатства.  

Електронски новац се дефинише као специфична 
„монетарна информација“ која се путем електронских 
импулса у „реалном времену“ преноси између трансактора 
који обављају плаћања. 

Електронски новац је новац који постоји само у 
електронској форми.  

Доминантни облици електронског новца су: 
- електронски трансфер средстава на тачки продаје 
(EFS/POS), 
- подизање и полагање готовине, плаћање преко банкомата, 
- располагање финансијским средствима из куће, без одласка 
у банку (homebanking). 

Прва форма електронског новца била је дебитна 
картица.  Новија форма е-новца је stored-value картица (у 
кoјој је унапред забележен износ новца у виду електронског 
записа). Сложенији вид те картице познат је под називом 
смарт картица (садржи компјутерски чип који јој омогућава 
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да буде допуњена дигиталном готовином с банковног рачуна 
корисника кад год је то потребно). 

Е-готовина је трећа форма електронског новца, која 
се користи ради куповине добара и услуга на Интернету.  

У електронском банакрству су створени потпуно нови 
инструменти и аранжмани плаћања, па се електронски новац 
јавља и у форми електронског новчаника или мрежног 
електронског новца. 

Трендови у области платног и финансијског система 
су: проширене опције плаћања, фокус на инфраструктуру 
података и њихову безбедност, усвајање машинског учења и 
вештачке интелигенције, као и инстантант плаћања као 
алтернатива постојећим инструментима плаћања 

Електронско банкарство је савремено и будуће 
банкарство, у коме се примењују електронски системи и 
компјутерска обрада података у комбинацији са савременим 
телекомуникационим системима. Примена иновација у 
банкарском систему није једнократна, већ су то трајне 
промене и усавршавања банкарског пословања. Електронске 
банкарске услуге обављају се уз помоћ Интернета, или неког 
другог система специјализованих компјутерских мрежа, или 
мобилних телефона, под условом да клијент има отворен 
рачун са његовим информацијама које су заштићене 
лозинком. 

Електронско банкарство је пружање и коришћење 
банкарских услуга електронским путем, на бази система 
који омогућава креирање и слање налога за плаћање, 
који су потписани електронским потписом.   

Бројни су називи које банке користе за обављање  
банкарских активности електронско Банкарства.  
Најчешће коришћени називи су:  

- банкарство из куће  (Home Banking),  
- директно банкарство (Direct Banking), 
- on-line банкарство  (On-line Banking),  
- интернет банкарство (Internet Banking), 
- сајбер банкарство   (Cyber Banking),   
- web банкарство   (Web e-Banking). 
Ови називи нису само синоними. Неки од њих имају 

исто значење, али неки су потпуно различити појмови. 
Интернет банкарство (Internet Banking), сајбер банкарство   
(Cyber Banking) и web банкарство (Web e-Banking) су називи 
који означавају исту врсту електронског банкарства. Између 
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појма интернет банкарства, кућног банкарства и on-line 
банкарства постоје битне разлике. 

Електронско банкарство је настало као последица 
примене технолошких промена и иновација, електронских 
системима и компјутерске обраде података у банкарству. 

Главне промене су у области платног промета и 
састоје се у примени електронског трансфера новца 
(electronic funds transfer, EFT) у платном промету (EFT има 
ширу примену). Платни промет чине сва готовинска и 
безготовинска плаћања преко рачуна између учесника у 
платном промету (отварање и укидање рачуна, плаћања с 
једног на други рачун, евидентирање промета на рачунима, 
праћење ликвидности учесника и носилаца платног промета).  

Налози за плаћања су јединствени инструменти 
платног промета и прилагођени су за аутоматску 
(електронску) обраду података. 

Послови платног промета спадају у групу 
неутралних (услужних) банкарских послова, који могу 
бити: посреднички и комисиони. Посреднички неутрални 
банкарски послови су: послови платног промета у земљи, 
послови платног промета у иностранству, послови наплата 
и исплата и др. 

Електронски трансфер средства обухвата:  
- електронски платни промет,  
- полагање новца на трансакционе и штедне депозите 

(рачуне), 
- трансфер новца између трансакционих и штедних 

депозита, 
- упити стања на рачунима, 
- трансакције на девизном и новчаном тржишту, 
- куповина и продаја вредносних папира. 
Платни промет у Србији се обавља електорнским 

путем. Од 2003. године платни промет је пренет у пословне 
банке. Рачуни правних лица и физичких лица која 
обављају делатност отварају се у банкама. Плаћање са 
рачуна обављају се до висине покрића на рачуну уз 
могућност уговарања прекорачења на рачуну и обезбеђење 
ликвидности учесника у платном промету, а налози за 
плаћање извршавају се применом принципа "двоструког 
покрића". 
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Примењују се јединствени међународно признати 
стандарди плаћања, и то пре свега стандарди који се 
примењују у електронској размени података. 

Платни промет се обавља коришћењем 
јединствене безбедне рачунарске мреже за пријем, 
процесирање, обрачун и размену података, са могућношћу за 
повезивање са мрежама других институција које обављају 
платни промет и учесницима у платном промету. 

Примењују се јединствени инструменти платног 
промета са уграђеним механизмима за заштиту. 

Модеран информациони систем платног промета, 
базира се на промету платних трансакција у SWIFT 
формату и обухвата RTGS и клиринг систем за обраду 
плаћања преко домаће приватне мреже Народне банке 
Србије или SWIFT мреже. Платне трансакције се 
размењују порукама, заснованим на SWIFT стандарду, 
кроз приватну комуникациону мрежу НБС. НБС је 
оператор и власник RTGS  и клиринг система (један систем, 
на једној платформи). Банке шаљу НБС дневне, декадне и 
месечне извештаје FTP-om  (File Transfer Protocol-om) u XML 
формату. 

Кућно банкарство омогућава корисницима 
банкарских услуга да обављају финансијске трансакције и 
користе друге врсте услуга електронског банкарства од 
куће помоћу рачунара или мобилног телефона. 
Homebanking је систем за директно коришћење банкарских 
услуга од куће и омогућава непосредан трансфер средстава, 
информација и налога путем информационо-комуникационе 
мреже, без писања пратећих докумената. 

On-line банкарство је обављање банкарских 
трансакција директном везом клијента и банке уз помоћ 
специјализованог софтвера, који се инсталира на 
клијентов рачунар, са ког се једино и могу обављати 
трансакције и на коме ће се налазити подаци о извршеним 
променама. 

Интернет банкарство, или сајбер банкарство 
(Cyber Banking) или Web банкарство је обављање 
банкарског пословања директно из куће, посредством 
Интернета. Приступ банци и рачуну је могућ са било ког 
места на свету (треба само рачунар прикључен на 
Интернет). Банка брине о одржавању сопственог хардверског 
и софтверског система заштите. Интернет банкарство је 
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најјефтнији облик банкарских услуга, доступан 24 сата 
дневно, практично без просторне ограничености.  

Потрошачи се још увек нерадо опредељују за 
технологије е-банкарста због сигурности и приватности 
(страха да финансијске информације буду откривене). 
Отварање рачуна у Интернет банкама је потпуно бесплатно. 

Телефонско банкарство или Мобилно банкарство 
(Mobile Banking) омогућава извршавање трансакција путем 
преносних рачунара, дигиталних личних организатора и 
мобилних телефона. То је врста кућног банкарства у коме 
персонални клијент неке финансијске институције користи 
телефон као телекомуникациони линк са компјутерским 
центром банке. Старије мобилне банкарске апликација 
реализоване су, као SMS - двосмерни комуникациони 
протокол, а савремене апликације базиране су на WAP 
стандарду (Wireless Aplications Protocol). 

Eлектронско банкарство (без обзира да ли се ради о 
Интернет банкарству или On-line банкарству) кориснику 
правном лицу, или физичком лицу које обавља 
делатност, или физичком лицу појединсу, пружа велики 
број иновативних банкарских производа и услуга, од 
којих су најважније услуге везане за одобравање кредита и 
електронске трансфере средстава (електронски платни 
промет). 

Електронско банкарство је брзо, ефикасано и  
економичније, што омогућава да се снизе цене елетронских 
банкарских услуга. Зато неки теоретичари тврде да су главни 
закони који регулишу развој информационих система 
закони економије (економичност, снижење трошкова, 
уштеде), а не закони електронике. Остварују се уштеде у 
времену, корисницима обезбеђује комфор, а банкама уштеде 
због смањења пословница, експозитура, филијала, смањује 
трошкове зарада запослених, као и трошкове папирологије и 
друго. Електронско банкарско пословање има предност у 
поређењу са филијалним банкарством због тога што је 
континуелно (пружање банкарских услуга 24 сата дневно, 
365 дана у години).  
 Специфичне услуге које пружа електронско 
банкарство су плаћања платним картицама, кредитирање 
корисника кредитних картица, коришћење аутомата за 
издавање готовог новца (Automated Teller Machine АTM 
уређаја), коришћење дигиталних новчаника. Постоје  разне 
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врсте платних картица а за сада је паметна картица 
најсавршенија форма картице. Smart или паметна картица је 
инетелигентна замена за новац. То је микрорачунар величине 
стандардне банкарске картице. 

Доминантан начин плаћања у електронском 
пословању је плаћање кредитним и дебитни картицама 
као што су на пример American Express, Diners, MasterCard, 
Visa, Europay.  

Платна картица је инструмент безготовинског 
начина плаћања и инструмент за подизање готовог новца 
код издаваоца картице или преко банкомата. То су пластичне 
картице које имају средство за идентификацију. Пласничне 
картице најпре су почеле да се примењују у трговини на 
мало. Заштита при  коришћењу платних картица обезбеђује 
се уграђивањем персоналног идентификационог броја 
(Personal identification number, PIN) на магнетну траку или 
чип картице. PIN се састоји од неколико дигиталних знакова. 
Код за идентификацију у електронским трансакцијама 
сматра се еквивалентом потписа потрошача. 

Smart или паметна картица, или интелигентана 
картица је микрорачунар величине стандардне 
банкарске картице. Паметна или интелигентна картица је 
интелигентна замена за новац. То је пластифицирана 
картица која има уграђен чип са интегрисаним колом 
(микропроцесором) и меморију типа EPROM или EEPROM 
за смештање програма и података. Она омогућава 
меморисање података и одређена израчунавања. Паметна 
картица је прави рачунар на картици. Смарт картица може да 
се користи као кредитна или дебитна картица у off-line 
трансакцијама. Назив паметна картица односи се и на 
меморијске и на микрипроцесорске картице, али због 
“интелигенције” коју пружа процесор често се назив паметна 
картица везује само за микропроцесорске картице. 
 Дигитални новчаник или електронски  новчаник 
(Electronic Wallet) је једна од финансијских иновација, која 
корисницима финансијских услуга омогућава да преносе 
новац и да се плаћање осигура шифрованим методама за 
потврду идентитета корисника. 

Дигитални новчаници смештени код клијента, као 
што је Gator.com или дигитални MasterCard новчаник, су 
софтверске апликације које корисници инсталирају на својим 
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рачунарима. Они омогућавају корисницима аутоматско 
испуњавање формулара у on-line продавници.  

Дигитални новчаници смештени на удаљеном 
серверу су софтверска услуга/производ за проверу 
идентитета и плаћања, који се продају финансијским 
институцијама, а оне их продају продавцима присутним на 
Интернету. Продавци и финансијске институције користе 
дигитални новчаник да би обезбедили једноставну и сигурну 
куповину клијентима. Microsoft пасош је најзаступљенија 
врста дигиталних новчаника чија је база сервер. Услуга 
„само једне пријаве“ (Single Sign-In, SSI) омогућава да се 
корисник пријавити за куповину на Web сајту, само једним 
кликом на логовање пасоша, а услуга „експрес куповине“ 
(Express Purchase, EP), омогућава да се са само једним 
кликом, механизми плаћања које купац изабере, саопштавају 
куповној картици продавца. Са пасошем више нема потребе 
да се на Web сајту испуњава формулар за куповину. 

Савремено берзанско пословање је континуирано, 
обавља се 24 часа дневно, 7 дана у недељи и није неопходно 
физичко присуство на берзи да би се обавила трговина. На 
већини берзи је пословање електронско. Берза (bourse, stock 
exchange, stock market) је специфичан облик веома 
организованог тржишта на коме се обавља промет робе, 
новца, девиза и капитала изражених у хартијама од 
вредности (финансијским инструментима).  

Предност електронског начина берзанског трговања 
је у томе што је јефтинији и флексибилнији од досадашњег 
начина трговања акцијама и другим врстама хартија од 
вредности. 

Електронско берзанско пословање омогућава  
трговање хартијама од вредности без временског 
ограничења.  

Електронски информациони систем који се 
примњеује у берзанском пословању обезбеђује да сви 
учесници имају једнак приступ информацијама и сви 
равноправно и под једнаким условима могу давати налоге 
за куповину и продају. 

Електронска трговина на берзама најпре је почела на 
најразвијенијим светским берзама као што су Лондонска 
берза (Аутоматски котациони систем берзе и Систем 
електронског берзанског пословања) и Њујоршка берза.  
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На Београдској берзи тргује се континуелно, 
свакодневно, разним врстама дужничких и власничких 
хартија од вредности уз примену електронског система за 
трговање. Акцијама се на Београдској берзи тргује 
свакодневно, по строгим правилима, у оквиру електронског 
система за трговање BELEX.  

Континуелна трговина обвезницама Републике 
Србије на Београдској берзи уведена је 2003, а систем за 
даљинско трговање 2004. Oбвезница је дужничка хартија од 
вредности. Обвезнице могу бити корпоративне дугорочне 
(емитују их предузећа) или државне. 

Електронска трговина власничким хартијама од 
вредности почиње да се примењује на Београдској берзи 
од 2004. године. Прва трговина акцијама по методу 
континуелне трговине на Београдској берзи обављена је 
2004. године. Децембра 2004. је први пут објављен 
BELEXfm берзански извештај, индекс из кога се чита 
кретање промета акције којима се тргује на слободном 
берзанском тржишту. Од 1. октобра 2005. креиран је индекс 
BELEX 15, који се састоји од корпе у којој се налазе акције 
15 великих српских предузећа чијим се акцијама 
континуелно тргује на слободном берзанском тржишту.  

Систем електронског пословања на Београдској 
берзи обавља се у форми: on-line трговине и путем 
мобилних телефона. Сервис за on-line праћење трговања 
на Берзи је BELEX.info (пуштен у рад 2005.). SMS i WAP 
сервиси, омогућавају праћење података о трговању путем 
мобилне телефоније, а маја 2005. почела је дистрибуција 
података путем data feed-a. 

Машинско учење и друге савремене технологије 
користе се у банакрском менаџменту и у управљању 
ризицима. У е-банкарству осим врста ризика који постоје у 
традиционалним (филијалним) банкарским организацијама, 
постоје додатни ризици који су повезани са коришћењем 
Интернета и информационих система. Зато су ризик 
безбедности и потреба заштите финансијских информација 
у банкарским институцијама које користе разне облике 
електронског банкарства, много заступљенији. У 
електронском банкарству присутан је и ризик 
интернационалног е-пословања, зато што Е-банкарство и 
е-новац не познају географске границе.  
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ПИТАЊА 
 
1. Шта  је електронски новац? 
2. Који су доминантни облици електронског новца? 
3. Шта је електронско банкарство? 
4. Шта знате о електронском платном промету? 
5. Шта обухвата електронски трансфер средства? 
6.  Опишите начин обављања електронског платног промета 
у Србији. 
7. Набројте врсте електронског банкарства. 
8. Шта је кућно банкарство (Home Banking)? 
9. Шта је Интернет банкарство? 
10. Шта је On-line банкарство? 
11. У чему је разлика између интернет банкарства и on-line 
банкарства? 
12. Које врсте услуга пружају Интернет банке? 
13. Шта знате о мобилном банкарству? 
14. Наведите предности електронског банкарства. 
15. Шта знате о плаћањима путем дебитних и кредитних 
картица? 
16. Шта знате о дигиталним новчаницима? 
17. Шта је новац, а шта цена новца ? 
18. Шта је електронско берзанско пословање? 
19. Шта значи кад кажемо да је савремено берзанско 
пословање континуелно? 
20. Опишите електронско пословање на Београдској берзи. 
21. Којим се хартијама од вредности тргује на Београдској 
берзи? 
22. Шта знате о сигурности и системима заштите пословања 
у електронском банкарству? 
23. Шта знате о примени вештачке интелигенције у 
банкарском менаџменту? 
24. Шта је Microsoft пасош (MS Passport)? 
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7. ДИГИТАЛНА ИМОВИНА И ПРЕДУЗЕТНИШТВО 
 
 
 
 
 
 

Циљ овог поглавља је да се студенти упознају са 
дигиталном имовином и да науче које врсте дигиталне 
имовине постоје.  Теоријска знања о виртуелним валутама, уз 
адекватне информатичке вештине, олакшаће амбициозним 
студентима да се упусте у послове са  виртуелним валутама. 
Студенти који се већ тиме баве научиће како се опорезује 
дигитална имовина и какве пореске обавезе имају због 
активности у вези са стицањем и располагањем овом 
имовином. Други облик дигиталне имовине дигитални токен 
је најиновативнији облик инвестирања у предузетнички 
подухват и може бти значајан извор финансирања младих 
иновативних стартап компанијама. 

Савладавањем градива из овог поглавља студенти ће 
бити оспособљени за обављање послова у привредним 
друштвима која су пружалац услуга повезаних с дигиталном 
имовином, или да раде као пружалац саветодавних 
услуга које су повезане с дигиталном имовином. Такође, 
могу бити и издавалац дигиталне имовине (као физичко 
лице, предузетник или правно лице које је издало дигиталну 
имовину).  
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Поглавље  7. 
 
 
 

7.  ДИГИТАЛНА ИМОВИНА И ПРЕДУЗЕТНИШТВО 
 
 
 
 
 
7.1. Виртуелне валуте и Дигитални токен 

7.1.1. Дигитaлна имoвина и Блoкчejн  технологија 
 

7.2. Обављање делатности повезаних с дигиталном имовином 
и опорезивање дигиталне имовине 
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7.  ДИГИТАЛНА ИМОВИНА И ПРЕДУЗЕТНИШТВО  
 
 

Пословање правних лица и предузетника у вези с 
дигиталном имовином регулисано је Законом о 
дигиталној имовини. 

Закон о дигиталној имовини уређује област 
дигиталне имовине и дигиталног пословања у Србији. 

Србија је међу првим земљама у свету које су створиле 
регулаторни оквир за област дигиталне имовине, и то не 
само тиме што је обезбеђен јасан оквир и правна сигурност 
за инвеститоре и кориснике дигиталне имовине, него и тиме 
што Србија постаје држава fintech-a. 

Закон о дигиталној имовини („Сл. гласник РС, бр. 
153/2020), којим се уређује област дигиталне имовине и 
пословања у Србији, Скупштина РС је усвојила децембра 
2020. године. Закон је ступио на снагу 29.12.2020. године, а 
примењује се од 29.6.2021.  

 

Дигитална имовина, односно виртуелна имовина, 
према Закону о дигиталној имовини, је: 

дигитални запис вредности који се може дигитално 
куповати, продавати, размењивати или преносити и који 
се може користити као средство размене или у сврху 
улагања, 

при чему  дигитална имовина не укључује 
дигиталне записе валута које су законско средство 
плаћања и другу финансијску имовину која је уређена 
другим законима, осим када је другачије уређено овим 
Законом. [37] 

 

Закон о дигиталној имовини  уређује: 
- издавање дигиталне имовине и  
- секундарно трговање дигиталном имовином у Србији, 
- пружање услуга повезаних са дигиталном имовином, 
- заложно и фидуцијарно право на дигиталној имовини, 
- надлежност Комисије за хартије од вредности и Народне 
банке Србије, као и  
- надзор над применом Закона. 
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Усвајањем Закона о дигиталној имовини Србија иде у 
корак са развојем информационих технологија, са 
иновацијама и променама у дигиталном свету, постали смо 
део растућег сегмента дигиталне економије и чланица ретког 
броја земаља које су свеобухватно регулисале ову област, 
међу којима су Француска, Естонија и Малта. 

Законом о дигиталној имовини 
- омогућава се финансирање помоћу инвестиционих 

токена, 
- унапређује се и развија тржиште капитала 

коришћењем дигиталне технологије и јача се оквир за 
- борбу против злоупотреба на тржишту дигиталне 

имовине, као и прања новца и финансирања тероризма. 
Регулисање области дигиталне имовине даје шансу, пре 

свега младима, да користе нове, алтернативне изворе 
финансирања, а који су сада законски регулисани и ефекат 
је да се млади задрже у Србији, где могу да остваре своје 
пословне иновативне идеје. 

 
Постоје две врсте дигиталне имовине: 

● виртуелна валута и 
● дигитални токен.  

 
Дигитални токен је врста дигиталне имовине и 

означава било које нематеријално имовинско право које у 
дигиталној форми представља једно или више других 
имовинских права, што може укључивати и право корисника 
дигиталног токена да му буду пружене одређене услуге. 

Дигитални токени су посебно значајни као вид 
алтернативног финансирања младих и иновативних 
компанија и стартапова. 

Виртуелне валуте, са биткоином као њеним 
најпознатијим представником на глобалном нивоу, су 
иновативно средство размене које не издају и за које не 
гарантују централне банке за разлику од обичног новца. 

Пружаоци услуга повезани са дигиталном имовином 
мораjу имати правну форму привредног друштва у 
смислу Закона о привредним друштвима. Одредбе Закона о 
привредним друштвима примењују се на пружаоце услуга 
повезаних с дигиталном имовином ако нису у супротности са 
Законом о дигиталној имовини. [37, чл. 52, 53] 
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Законом се уводи институт дозволе, као и 
минимални основни капитал који је привредно друштво у 
обавези да има када подноси захтев за добијање дозволе у 
циљу вршења услуга повезаних са дигиталном имовином 
(20.000 евра, 50.000 евра или 125.000 евра зависно од услуга 
које пружа). Народна банка Србије и Комисија за хартије од 
вредности су одређене као надзорни органи у Закону о 
дигиталној имовини. [37] 

Пружалац услуга повезаних с дигиталном 
имовином је правно лице које пружа једну или више услуга 
повезаних с дигиталном имовином утврђених у члану 3. 
закона. Пружалац саветодавних услуга је лице које пружа 
искључиво саветодавне услуге повезане с дигиталном 
имовином. 

Издавалац дигиталне имовине је домаће или страно 
физичко лице, предузетник или правно лице које је издало 
дигиталну имовину. Криптомат  је аутоматска машина 
преко које се обављају куповина и продаја дигиталне 
имовине за новчана средства или замена дигиталне имовине 
за другу дигиталну имовину. [37] 

Портфолио дигиталне имовине је скуп дигиталне 
имовине у коју одређено лице улаже своја средства. 

Платформа за трговање дигиталном имовином је 
мултилатерални систем који организује трговање дигиталном 
имовином, којим управља организатор платформе и који 
омогућава и олакшава спајање интереса трећих лица за 
куповину и/или продају дигиталне имовине и/или замену 
дигиталне имовине за другу дигиталну имовину, у складу са 
његовим обавезујућим правилима и на начин који доводи до 
закључења уговора. ОТЦ тржиште дигиталне имовине је 
тржиште за трговање дигиталном имовином на ком се 
трансакције обављају директно између продавца и купца 
дигиталне имовине без обавезног учешћа пружаоца услуга 
повезаних с дигиталном имовином и изван платформи за 
трговање дигиталном имовином. [37] 

„Бели папир“ је (у складу са међународном праксом) 
документ који је издавалац обавезан да објави приликом 
издавања дигиталне имовине и који садржи податке (о 
издаваоцу дигиталне имовине, дигиталној имовини и 
ризицима повезаним с дигиталном имовином), који 
омогућавају инвеститорима да донесу одлуку о 
инвестирању и процени ризике везане за улагање у 
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дигиталну имовину. Накнадни бели папир је документ који 
се објављује након издавања дигиталне имовине за коју није 
објављен бели папир, који садржи наведене податке и 
омогућава инвеститорима да донесу информисану 
инвестициону одлуку.  

Стабилна дигитална имовина је дигитална имовина 
издата с циљем што мањих промена вредности те имовине, а 
чија је вредност повезана с вредношћу законског средства 
плаћања или једног или више имовинских права која имају 
мале промене вредности (нпр. везивање за званичан курс 
динара или курс стране валуте који је релативно стабилан). 

Трансакција с дигиталном имовином је куповина, 
продаја, прихватање или пренос дигиталне имовине или 
замена дигиталне имовине за другу дигиталну имовину. 

Услуге повезане с дигиталном имовином обухватају: 
1) пријем, пренос и извршење налога који се односе на 

куповину и продају дигиталне имовине за рачун трећих лица; 
2) услуге куповине и продаје дигиталне имовине за 

готов новац и/или средства на рачуну и/или електронски 
новац; 

3) услуге замене дигиталне имовине за другу дигиталну 
имовину; 

4) чување и администрирање дигиталне имовине за 
рачун корисника дигиталне имовине и са тим повезане 
услуге; 

5) услуге у вези са издавањем, понудом и продајом 
дигиталне имовине, са обавезом њеног откупа 
(покровитељство) или без те обавезе (агентура); 

6) вођење регистра заложног права на дигиталној 
имовини; 

7) услуге прихватања/преноса дигиталне имовине; 
8) управљање портфолиом дигиталне имовине; 
9) организовање платформе за трговање дигиталном 

имовином. [37, чл. 3.] 
 

Минимални капитал 
 

Минимални капитал привредног друштва које 
подноси захтев за давање дозволе за пружање услуга 
повезаних с дигиталном имовином не може бити мањи од: 

1) 20.000 евра у динарској противвредности према 
званичном средњем курсу динара према евру који утврђује 
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НБС – ако привредно друштво намерава да пружа услуге 
повезане с дигиталном имовином из тачке 1) до 6); 

2) 50.000 евра у динарској противвредности – ако 
привредно друштво намерава да пружа услуге повезане с 
дигиталном имовином из тачке 7) и 8); 

3) 125.000 евра ако привредно друштво намерава да 
пружа услуге повезане с дигиталном имовином из тачке 9). 

Ако привредно друштво намерава да организује 
платформу за трговање дигиталним токенима само једног 
издаваоца, минимални капитал тог друштва не може бити 
мањи од 20.000 евра у динарској противвредности. 

Минимални капитал може бити новчани и 
неновчани (нпр. у софтверу), с тим да најмање половина 
минималног капитала мора бити уписана и уплаћена у новцу. 

Пружалац услуга повезаних с дигиталном имовином 
дужан је да обезбеди да његов капитал увек буде у висини 
која није мања од износа минималног капитала. Ако капитал 
пружаоца услуга повезаних с дигиталном имовином падне 
испод износа минималног капитала, надзорни орган ће 
таквом пружаоцу услуга наложити да у одређеном периоду 
отклони неправилности. Надзорни орган може утврдити да 
се износ капиталног захтева пружаоца услуга повезаних с 
дигиталном имовином израчунава применом једног од 
следећих метода: 1) метода укупне вредности трансакција с 
дигиталном имовином, односно укупне вредности дигиталне 
имовине коју чува и којом администрира тај пружалац услуга 
повезаних с дигиталном имовином; 2) метода фиксних 
трошкова. [37, чл. 54] 

 

Плаћања повезана с дигиталном имовином 
 

Сва плаћања, наплате и преноси у динарима у вези са 
трансакцијама с дигиталном имовином обављају се у складу 
с прописима којима се уређују платне услуге. Сва плаћања, 
наплате и преноси у девизама у вези са трансакцијама с 
дигиталном имовином обављају се у складу с прописима 
којима се уређује девизно пословање. НБС може ближе 
уредити плаћања, преносе и наплате у девизама. [37, чл. 12] 
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7. 1.  Виртуелне валуте и дигитални токен 

 
Виртуелна валута је  
врста дигиталне имовине коју није издала и за чију 

вредност не гарантује централна банка, нити други орган 
јавне власти, која није нужно везана за законско средство 
плаћања и нема правни статус новца или валуте, али je 
физичка или правна лица прихватају као средство размене и 
може се куповати, продавати, размењивати, преносити и 
чувати електронски. 

На издавање електронског новца и пружање услуга 
повезаних са електронским новцем не примењују се одредбе 
Закона о дигиталној имовини, већ одредбе закона којим се 
уређују пружање платних услуга и издавање електронског 
новца, а то су Закон о платним услугама и Закон о платном 
промету. [37, чл. 6] 

 

Виртуелна валута нема статус законског средства 
плаћања и нема правни статус новца или валуте, али je 
физичка или правна лица прихватају као средство 
размене и може се куповати, продавати, размењивати, 
преносити и чувати електронски. То значи може се 
користити као средство размене у малопродаји, где 
продавац обавезно добија динаре конверзијом крипто 
валуте купца за вредност продате робе или услуге. 
Правна лица међу собом могу размењивати дигиталну 
имовину и измирити своје обавезе у виртуелној валути или 
дигиталном токену, директно између себе без конверзије 
примљене дигиталне имовине у динар.  

Дигитални токен је  
врста дигиталне имовине и означава  
било које нематеријално имовинско право које  
у дигиталној форми  
представља једно или више других имовинских права, 

што може укључивати и право корисника дигиталног токена 
да му буду пружене одређене услуге. 

 

Виртуелне валуте не могу се уносити као улог у 
привредно друштво, већ се могу конвертовати (заменити) 
за новац и као новчани улог уплатити у друштво. 
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Значи виртуелан валута се не може улагати у 
привредно друштво (члан 14. Закона о дигиталној имовини), 
али се зато дигитални токен може улагати. 

Неновчани улози у привредно друштво могу бити у 
дигиталним токенима који се не односе на пружање услуга 
или извршење рада. 

Изузетно, неновчани улози у ортачко и командитно 
друштво могу бити и у дигиталним токенима који се односе 
на пружање услуга или извршење рада (Комисија утврђује 
листу тих дигиталних токена). 

Даље члан 14. Закона о дигиталној имовини садржи 
битне одредбе о пословању правних лица и предузетника у 
вези с дигиталном имовином: 

На поступак принудног намирења потраживања 
извршних поверилаца на дигиталној имовини примењују се 
одредбе закона којим се уређују извршење и обезбеђење. 
Привредно друштво које има својство извршног дужника 
дужно је да сарађује са надлежним органима у извршном 
поступку и да пружи обавештења и достави све податке који 
су потребни ради спровођења намирења на дигиталној 
имовини, укључујући средства помоћу којих се приступа 
дигиталној имовини (нпр. криптографске кључеве). Имаоци 
дигиталне имовине имају статус познатих поверилаца, у 
смислу закона којим се уређују привредна друштва, код 
ликвидације привредног друштва које има обавезе по основу 
те дигиталне имовине. 

Биткoин је нajпoзнaтиjа виртуелна вaлутa. Дaнaс 
пoстojи прeкo 2.000 рaзличитих виртуелних вaлутa. 
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7.1.1. Дигитaлна имoвина и Блoкчejн технологија 
 

Дигитaлна имoвина заснована је на тeхнoлoгиjи 
дистрибуирaнe мрeжe (distributed ledger technology − DLT), 
која је позната као блoкчejн (blockchain) технологија. 
Блoкчejн  технологија обухвата виртуелне валуте и друге 
облике дигитaлне имовине, без обзира на формат записа и 
тeхнoлoгиjу која се  примењује код издавања, чувања и 
преноса. Дигитална или виртуeлнa имoвинa, тj. виртуeлне 
вaлутe и дигитaлни тoкeни, DLT и блoкчejн - сви ови пojмoви 
су нeрaскидивo пoвeзaни и упрaвo тeхнoлoгиja 
дистрибуирaнe мрeжe и блoкчejн тeхнoлoгиja су 
oмoгућили нaстaнaк и рaзвoj виртуeлних вaлутa и 
дигитaлних тoкeнa.  

Једна од најважнијих иновација блокчејн технологије је 
паметни уговор, а базира се на виртуелној валути етеријум. 

Паметни уговор је протокол - компјутерски програм 
заснован на DLT или сличној тeхнoлoгији,  преко којег се 
уговор може електронски закључити, документовати и 
извршити. 

Паметни уговор има све елементе уговорног односа 
који проистичу из природе правног посла, као и уграђен 
механизам за извршење уговора и пренос (ако је то 
предвиђено). Закон дефинише паметни уговор овако: 
Паметан уговор је компјутерски програм или протокол, 
заснован на технологији дистрибуиране базе података или 
сличним технологијама, који, у целини или делимично, 
аутоматски извршава, контролише или документује правно 
релевантне догађаје и радње у складу са већ закљученим 
уговором, при чему тај уговор може бити закључен 
електронски, путем тог програма или протокола. 

Teхнoлoгиja дистрибуирaнe мрeжe, oднoснo DLT 
прeдстaвљa пoтпунo нoв приступ чувaњу и дeљeњу пoдaтaкa 
кojи сe нaлaзe у дeцeнтрaлизoвaнoj дигитaлнoj бaзи пoдaтaкa. 
Oвa тeхнoлoгиja oмoгућaвa дa сe пoдaци o свим 
трaнсaкциjaмa чувajу, дeлe и aжурирajу измeђу кoрисникa. 

Teхнoлoгиja дистрибуирaнe мрeжe (DLT) oмoгућaвa 
склaдиштeњe инфoрмaциja нa сигурaн нaчин кoристeћи 
криптoгрaфиjу штo знaчи дa сe приступ бaзи и измeнe 
пoдaтaкa мoгу вршити сaмo уз пoмoћ тзв. криптoгрaфских 
кључeвa и пoтписa. Кaдa сe инфoрмaциja склaдишти у бaзу, 
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тaj пoдaтaк пoстaje трajнo сaдржaн у бaзи и пoдaцимa сe 
мoжe упрaвљaти сaмo у склaду сa прaвилимa мрeжe. 

Блoкчejн je спeцифичнa пoдврстa тeхнoлoгиja 
дистрибуирaнe мрeжe (DLT) гдe сe кoристe рaзличитe 
криптoгрaфскe и aлгoритaмскe мeтoдe зa крeирaњe и 
вeрификaциjу пoдaтaкa у бaзи, a разликује се oд DLT по 
кaрaктeристици дa сe нoви блoкoви дoдajу нa лaнaц кojи имa 
функциjу тзв. глaвнe књигe тj. бaзe пoдaтaкa (извор: World 
Bank). Нa oвaj нaчин истoриjски зaпис o свaкoj трaнсaкциjи je 
сaдржaн у сaмoj бaзи пoдaтaкa кoja имa хрoнoлoшку 
структуру и кoja сe сaстojи oд мaњих jeдиницa инфoрмaциja 
тзв. блoкoвa. 

Moжe сe закључити дa свaки блoкчejн jeстe 
дистрибуирaнa бaзa пoдaтaкa, aли ниje свaкa дистрибуирaнa 
бaзa пoдaтaкa блoкчejн. Нoви блoкoви сe дoдajу нa лaнaц 
пoстojeћих блoкoвa уз пoмoћ пoсeбних aлгoритaмa и 
криптoгрaфскoг пoтписa, a свaкo мoжe дoдaти нoви блoк 
укoликo рeши зaдaти криптoгрaфски зaдaтaк. Блoкчejн 
тeхнoлoгиja имa мнoгo ширу примeну нeгo штo je сaмo 
ствaрaње криптoвaлутa, a кao примeри истичу сe примeнa у 
oблaсти: тргoвинe, jaвних нaбaвки, упрaве, рeгистрaциjе 
удeлa, aкциja и oстaлих хaртиja oд врeднoсти итд.  

Предност блoкчejн технологије је одсуствo 
цeнтрaлизoвaнe кoнтрoлe бaзe пoдaтaкa, oднoснo oслaњaњe 
нa њeну дeцeнтрaлизaциjу кao глaвну кaрaктeристику.  
Прeднoсти су следеће: 

Нa oвaj нaчин сe умaњуjу мoгућнoсти мaнипулaциje 
бaзoм пoдaтaкa, 

Учeсницимa у трaнсaкциjи ниje нeoпхoдaн пoсрeдник 
или цeнтрaлни oргaн кaкo би трaнсaкциja билa извршeнa, па 
je зато мoгућe избaцити пoсрeдникe кojи су имaли улoгу 
свojeврснoг гaрaнтa.  

Прeднoст блoкчejна је и имплeмeнтaциja нeкoликo 
нaизглeд кoнтрaдиктoрних зaхтeвa – блoкчejн тeхнoлoгиja 
oмoгућaвa aпсoлутну aнoнимнoст, дoк je истoриja свих 
трaнсaкциja jaвнo дoступнa, a oдсуствo цeнтрaлнe кoнтрoлe 
oмoгућaвa aутoнoмнoст блoкчejн бaзe. 

Нa бaзи oвe тeхнoлoгиje нaстaлe су криптoвaлутe. 
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7. 2. Обављање делатности повезаних с дигиталном 
имовином и опорезивање дигиталне имовине 

 
Опорезивање дигиталне имовине 

 

Oргaнизaциjа зa eкoнoмску сaрaдњу и рaзвoj (OECD). 
анализирала је ефекте примене дигиталне имовине и начине 
опорезивања дигиталне имовине у разним земљама у свету. 

OECD извeштaj o опорезивању дигиталне имовине 
(Taxing Virtual Currencies: An Overview Of  Tax Treatments 
And Emerging Tax Policy Issues, Париз 2020.) дeли држaвe у 
три групe: 

1. држaвe кoje oпoрeзуjу и сaмo ствaрaњe дигитaлнe 
имoвинe, 

2. држaвe кoje нe oпoрeзуjу ствaрaњe дигитaлнe 
имoвинe, вeћ пoрeскa oбaвeзa нaстaje кoд рaспoлaгaњa 
дигитaлном имoвином, 

3. држaвe кoд кojих сe рaзликa прaви прeмa тoмe дa ли 
сe, кoд рудaрeњa, рaди o рудaрeњу кao стaлнoj (пoслoвнoj) 
aктивнoсти или o спoрaдичнoj (привaтнoj) aктивнoсти.  

Oпoрeзивaњe дигитaлнe имoвинe прeтхoднo захтева 
oдрeђивaњe њeнe прaвнe прирoдe, тј. нa кojи нaчин прaвни 
пoрeдaк држaвe пoсмaтрa дигитaлну имoвину: кao имoвину, 
финaнсиjскe инструмeнтe, нoвaц или другo. Oд тoга зaвиси 
пoрeски трeтмaн дигитaлнe имoвинe кojи пoчињe њeним 
инициjaлним стицaњeм, прe свeгa ствaрaњeм путeм тзв. 
рудaрeњa, aли и стицaњeм тeрeтним прaвним пoслoм 
(купoвинa) или кao кoмпeнзaциja зa прихoд пo oснoву рaдa 
или извршeни рaд или пружeнe услугe пo другoм oснoву. 
Дигитaлнa имoвинa сe мoжe oтуђити прoдajoм или 
пoклaњaњeм. Свe oвo су oпoрeзиви дoгaђajи у склaду сa 
рeлeвaнтним пoрeским прoписимa, кaкo дирeктним тaкo и 
индирeктним (пoрeз нa дoдaту врeднoст, тj. пoрeз нa прoмeт). 
Свe aктивнoсти у вeзи сa дигитaлнoм имoвинoм мoгу 
oбaвљaти и прaвнo и физичкo лицe, и oд чeгa зaвиси пoрeски 
трeтмaн. Нпр. стицање дигиталне имовине рударењем се 
према нашим прописима опорезива делатност, а да ли ће се 
пораз платити зависи од тога да ли рударење обавља физичко 
или правно лице. У пракси се прави разлика између рударења 
физичких лица ad hoc (повремено) и рударења физичких 
лица која обављају самосталну делатност. Приход од 
рударења физичких лица ad hoc или се опорезује као други 
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приход (према Закону о порезу на доходак грађана по стопи 
од 20%), или се прописују пореска ослобођења (нпр. 
рударење неколико криптовалута годишње је неопорезиво), 
или је то рударење неопорезиво, а први опорезиви догађај је 
располагање виртуеланом валутом. Рударење физичких лица 
која обављају самосталну делатност опорезује се или као 
приход од самозапошљавања или као приход од пословне 
активности (порез на приходе од самосталне делатности 
предузетника), или као други приход. Рударење правних 
лица опорезује се као порез на добит правног лица. 

Корисник дигиталне имовине је физичко лице, 
предузетник или правно лице које користи или је користило 
услугу повезану с дигиталном имовином или се пружаоцу 
услуга повезаних с дигиталном имовином обратило ради 
коришћења те услуге. Ималац дигиталне имовине је 
корисник дигиталне имовине и лице које је стекло дигиталну 
имовину независно од пословног односа успостављеног с 
пружаоцем услуга повезаних с дигиталном имовином или 
трансакције извршене преко тог пружаоца (нпр. лице које је 
стекло дигиталну имовину учествовањем у пружању услуге 
рачунарског потврђивања трансакција у информационим 
системима који се односе на одређену дигиталну имовину). 
Адреса дигиталне имовине (identifier) означава јединствену 
ознаку виртуелног места које садржи податке о одређеној 
дигиталној имовини. 

Врсте услуга повезане с дигиталном имовином  
навели смо на почетку овог поглавља, а оне су детаљније 
прецизиране чланом 3. Закона. За инвестирање је важно 
управљање портфолиом дигиталне имовине (управљање 
појединачним портфолијима дигиталне имовине на основу 
одобрења из посебног уговора закљученог са корисником 
дигиталне имовине). Услугa прихватања/преноса дигиталне 
имовине означава услугу коју пружалац услуга повезаних с 
дигиталном имовином пружа трговцу у смислу закона којим 
се уређује трговина, тако што од потрошача прихвата 
одговарајућу вредност дигиталне имовине, која одговара 
цени продате робе и/или пружених услуга том потрошачу, 
замењује је за одговарајући износ законског средства 
плаћања и преноси тај износ на одговарајући рачун трговца. 

 

Послови пружаоца услуга повезаних с дигиталном 
имовином регулисани су чланом 4. Закона. Пружалац услуга 



 318

повезаних с дигиталном имовином овлашћен је да пружа те 
услуге након што добије дозволу надзорног органа за 
пружање услуга повезаних с дигиталном имовином. 
Пружалац услуга повезаних с дигиталном имовином поред 
услуга повезаних с дигиталном имовином може да обавља 
само оне послове и услуге који су непосредно повезани са 
услугама повезаним с дигиталном имовином. Изузетно 
правна лица која имају дозволу Комисије за обављање 
делатности брокерско-дилерског друштва или организатора 
тржишта у складу са законом којим се уређује тржиште 
капитала могу да пружају услуге повезане с дигиталном 
имовином у складу са овим законом по добијању дозволе 
надзорног органа. 

Саветодавне услуге повезане с дигиталном 
имовином обухватају инвестиционо саветовање, давање 
инвестиционих препорука, саветовање у вези са структуром 
капитала, пословном стратегијом, издавањем дигиталне 
имовине и сличним питањима, као и друге саветодавне 
услуге повезане с дигиталном имовином. Инвестициони 
савет је пружање личне препоруке кориснику дигиталне 
имовине у погледу једне или више трансакција које укључују 
дигиталну имовину. Инвестициона препорука је 
истраживање или друга информација намењена јавности у 
којој се изричито или прећутно препоручује или предлаже 
стратегија улагања у вези са дигиталном имовином. [37, чл.5] 

Одредбе закона о дигиталној имовини не примењују 
се на трансакције с дигиталном имовином ако се те 
трансакције врше искључиво у оквиру ограничене мреже 
лица која прихватају ту дигиталну имовину (нпр. коришћење 
дигиталне имовине за одређене производе или услуге, као 
облика лојалности или награде, без могућности њеног 
преноса или продаје). [37, чл. 6] 

Стицање дигиталне имовине учествовањем у 
пружању услуге рачунарског потврђивања трансакција у 
информационим системима који се односе на одређену 
дигиталну имовину (тзв. рударење дигиталне имовине) је 
дозвољено, а на стицаоце се, приликом тог стицања, не 
примењују одредбе овог закона. Дигиталном имовином 
коју су стекли на овај начин имаоци те имовине могу 
слободно располагати било коришћењем услуга пружалаца 
услуга повезаних с дигиталном имовином, у ком случају се 
на те имаоце примењују одредбе закона које се односе на 
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кориснике дигиталне имовине, било обављањем трансакција 
на ОТЦ тржишту. [37, чл. 6] 

 

Дигитална имовина која има одлике финансијског 
инструмента 

 

На издавање дигиталне имовине која има све одлике 
финансијског инструмента, као и на секундарно трговање и 
пружање услуга повезаних с таквом дигиталном имовином, 
примењује се закон којим се уређује тржиште капитала, осим 
ако је другачије прописано законом о дигиталној имовини. 

Закон којим се уређује тржиште капитала не примењује 
се на издавање дигиталне имовине која има све одлике 
финансијског инструмента, нити на секундарно трговање и 
пружање услуга повезаних с таквом дигиталном имовином, 
ако су испуњени сви следећи услови: 

1) дигитална имовина нема одлике акција; 
2) дигитална имовина није заменљива за акције; 
3) укупна вредност дигиталне имовине коју током 

периода од 12 месеци издаје један издавалац не прелази 
износ од 3.000.000 евра у динарској противвредности по 
званичном средњем курсу динара према евру који утврђује 
Народна банка Србије на дан издавања, односно током 
примарне продаје. [37, чл. 7] 

 

Члан 85. закона прописује да су пружаоци услуга 
повезаних с виртуелним валутама дужни да НБС достављају 
податке о привредним субјектима и предузетницима који 
су имаоци виртуелних валута: пословно или скраћено 
пословно име корисника виртуелних валута; адресу седишта 
корисника виртуелних валута, а за страно правно лице и 
назив државе; матични број корисника виртуелних валута; 
порески идентификациони број корисника виртуелних 
валута; датум успостављања и престанка пословног односа с 
корисником виртуелних валута, као и датум друге промене; 
врсту услуге повезане с виртуелним валутама која је предмет 
пословног односа; адресу виртуелних валута коју корисник 
виртуелних валута користи за извршење трансакције с 
виртуелним валутама, а ако користи неколико адреса – све 
адресе; и друге податке. И имаоци виртуелних валута који 
нису користили услуге повезане с виртуелним валутама код 
пружаоца услуга дужни су да НБС достављају податке. НБС 
у електронском облику води евиденцију података о 
имаоцима виртуелних валута. [37, чл. 85] 
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РЕЗИМЕ 
 

Пословање правних лица и предузетника у вези с 
дигиталном имовином регулисано је Законом о 
дигиталној имовини, који је усвојен 2020. године, а 
примењује се од 29.6.2021. 

Дигитална имовина, односно виртуелна имовина, 
је дигитални запис вредности који се може дигитално 
куповати, продавати, размењивати или преносити и који 
се може користити као средство размене или у сврху 
улагања, при чему  дигитална имовина не укључује 
дигиталне записе валута које су законско средство 
плаћања и другу финансијску имовину која је уређена 
другим законима, осим када је другачије уређено овим 
Законом.  

Закон о дигиталној имовини уређује: издавање 
дигиталне имовине и секундарно трговање дигиталном 
имовином у Србији, пружање услуга повезаних са 
дигиталном имовином, заложно и фидуцијарно право на 
дигиталној имовини, надлежност Комисије за ХоВ и НБС, 
као и надзор над применом Закона. Законом се омогућава 
финансирање помоћу инвестиционих токена, унапређује 
се и развија тржиште капитала коришћењем дигиталне 
технологије и јача се оквир за борбу против злоупотреба на 
тржишту дигиталне имовине.  

Постоје две врсте дигиталне имовине: 
● виртуелна валута и 
● дигитални токен.  

Дигитални токен је врста дигиталне имовине и 
означава било које нематеријално имовинско право које у 
дигиталној форми представља једно или више других 
имовинских права, што може укључивати и право корисника 
дигиталног токена да му буду пружене одређене услуге. 

Дигитални токени су посебно значајни као вид 
алтернативног финансирања младих и иновативних 
компанија и стартапова. 

Виртуелне валуте, са биткоином као најпознатијим 
представником, су иновативно средство размене које не 
издају и не гарантују централне банке за разлику од 
обичног новца. 
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Виртуелна валута је врста дигиталне имовине коју 
није издала и за чију вредност не гарантује централна 
банка, нити други орган јавне власти, која није нужно везана 
за законско средство плаћања и нема правни статус 
новца или валуте, али je физичка или правна лица 
прихватају као средство размене и може се куповати, 
продавати, размењивати, преносити и чувати 
електронски. На издавање електронског новца и пружање 
услуга повезаних са електронским новцем не примењују се 
одредбе овог закона, већ одредбе закона којим се уређују 
пружање платних услуга и издавање електронског новца.  

Пружаоци услуга повезани са дигиталном 
имовином мораjу имати правну форму привредног 
друштва у смислу закона којим се уређују привредна 
друштва Привредна друштва могу бити: пружалац услуга 
повезаних с дигиталном имовином и пружалац саветодавних 
услуга повезаних с дигиталном имовином. Издавалац 
дигиталне имовине је домаће или страно физичко лице, 
предузетник или правно лице које је издало дигиталну 
имовину. Законом се уводи институт дозволе, као и 
минимални основни капитал који је привредно друштво у 
обавези да има када подноси захтев за добијање дозволе у 
циљу вршења услуга повезаних са дигиталном имовином 
(20.000 евра, 50.000 евра или 125.000 евра зависно од услуга 
које пружа). Минимални капитал може бити новчани и 
неновчани (нпр. у софтверу), с тим да најмање половина 
минималног капитала мора бити уписана и уплаћена у новцу. 

Стицање дигиталне имовине учествовањем у пружању 
услуге рачунарског потврђивања трансакција у 
информационим системима који се односе на одређену 
дигиталну имовину (тзв. рударење дигиталне имовине) је 
дозвољено, а на стицаоце се, приликом тог стицања, не 
примењују одредбе овог закона. Дигиталном имовином 
коју су стекли на овај начин имаоци те имовине могу 
слободно располагати било коришћењем услуга пружалаца 
услуга повезаних с дигиталном имовином, у ком случају се 
на те имаоце примењују одредбе овог закона које се односе 
на кориснике дигиталне имовине, било обављањем 
трансакција на ОТЦ тржишту. 
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ПИТАЊА 
 
 

1. Шта је виртуелна валута? 
2. Шта је дигитални токен? 
3. Шта је дигитална имовина? 
4. Које су врсте дигиталне имовине? 
5. Да ли дигитални токен може бити у 

инвестиционом портфолиу предузећа? 
6. Да ли се виртуелна валута може инвестирати у 

предузеће? 
7. Каква је веза између блокчејн технологија и 

дигиталне имовине?  
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8. ДИГИТАЛНЕ ИНОВАЦИЈЕ У ПРЕДУЗЕТНИШТВУ 

 
 
 
 
 
 

Циљ овог поглавља је да се студенти упознају са 
применом дигиталних иновација у предузетништву, а 
посебно у индустрији, аутомобилској индустрији, продаји, 
пољопривреди. Саладавањем овог знања биће оспособљени 
за рад у иновативним предузећима и организацијама из ових 
грана и делатности која примењују најсавременије 
технологије. 
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Поглавље 8. 
 
 
 
 
8.  ДИГИТАЛНЕ ИНОВАЦИЈЕ У ПРЕДУЗЕТНИШТВУ 

 
 

8. 1. Дигитални иновације у индустрији 
8. 2. Дигитални иновације у пољопривреди 
8. 3. Дигитални иновације у продаји  
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8.  ДИГИТАЛНЕ ИНОВАЦИЈЕ У ПРЕДУЗЕТНИШТВУ 

 
 
8. 1. Дигиталнe иновације у индустрији и аутомобилској 

индустрији 
 
 

Дигитални иновације у индустрији 
 
Паметне фабрике постају саставни део индустријске 

производње у свим индустријским гранама. О паметним 
фабрикама, паметној производњи и примени роботике у 
индустрији било је речи у другом поглављу уџбеника. Овде 
ћемо дати кратак осврт на индустрију, али ћемо детаљније 
описати дигиталне иновације у аутомобилској индустрији. 

Дигиталне иновације које су биле разлог за 
формирање нових бизниса, у почетку микро и малих 
предузећа довеле су до настанка мултинационалних гиганата 
из тих малих предузећа. Примери за то су светски познате 
компаније Microsoft, Google, Apple, Samsung и друге 
предузетничке растуће фирме. 

Ране фазе софтвера CAD, иновативног софтвера за 3Д 
дизајн, направиле су велике технолошки напредне, машинске 
инжењерске фирме у одбрамбеној, ваздухопловној и 
аутомобилској индустрији (у сарадњи са великим 
произвођачима рачунара као што је IBM). Ово је била 
иновација процеса. Пошто се технологија раширила, почела 
је друга фаза - појава нових, малих, специјализованих фирми. 
Многе од њих су се одвојиле од великих фирми или јавних 
лабораторија (тзв. spin off) пионира технологије, пошто су 
инжењери и научници препознали могућност шире примене 
технологија. Остали учесници су потпуно нови учесници из 
сродних поља, привучени потенцијалним профитом. 

Примена технологије паметних уређаја и Internet of 
Things омогућава предузећима да побољшају квалитет 
производа. Коришћењем сензора за праћење температуре и 
влаге, предузећа су успела да побољшају квалитет производа 
и да спрече пропадање робе. Предузећа су такође успела да 
побољшају сигурност на радном месту. Коришћењем сензора 
за праћње вибрација, предузећа су успела да спрече 
непланиран прекид у производњи због квара машина. [23] 
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Дигиталне иновације у аутомобилској индустрији 
 

 Савремена аутомобилска индустрија одликује се 
применом електронике или одређених електронских 
компоненти без којих је готово незамислива вожње 
аутомобила.  

Аутономна вожња и све распрострањеније коришћење 
електричних аутомобила пружају огромну предност и 
удобност у вожњи, али да би се електронске иновације 
ефикасниије примењивале у аутомобилској индустрији 
већина држава пружа подршку произвођачима аутомобила, 
али и субвенционише набавку електричних аутомобила. 

Србија је једна од земаља која има дугогодишње 
искуство подстицања великог броја привредних грана а 
тернутно су најактуелнији подстицаји за примену 
електронике у аутомобилској индустрији где се запошљава 
висококвалификована радна снага, која поседује образовање 
из области електротехнике и електронике. 

Дигиталне иновације у аутомобилској индустрији 
најбрже се развијају у следећим областима: 

- Иновације на возилима (аутономна вожња, 
повезаност/конекција аутомобила са паметним телефоном, 
повећање безбедности, унапређење разних сензора, 
виртуелни кокпит, мултимедијални екрани и тако даље), 

- Иновације у производњи (све већи број паметних 
фабрика са апликацијама четврте индустријске револуције, 
потпуно аутоматизована производња), 

- Нови пословни модели (побољшање и проширење 
пружања услуга након успешне продаје и проширење услуга 
мобилности засноване на захтевима купаца). [23] 

Примена електронике у аутомобилској индустрији је 
веома значајна и свеобухватна област. Електроника се у 
аутомобилима користи за различите функције, као на 
пример: контрола рада мотора, управљање, сигурност, 
комуникација, навигација, забава и тако даље. 

Грана електронике која се бави пројектовањем, 
развојем и применом електричне енергије и електронских 
уређаја у аутомобилској индустрији назива се 
аутоелектрика.  Аутоелектрика обухвата различите области 
и системе у аутомобилима као на пример, електронско 
убризгавање горива, електронски системи стабилности, 
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електронски системи кочења, електронско паљење али и 
многе друге. Како се временом аутомобилска индустрија 
развија, модернизује, усавршава тако се и системи односно 
компоненте у самим аутомобилима унапређују до 
беспрекорности, а сами аутомобили постају не само превозна 
средства већ много више. Данас се произвођачи аутомобила 
такмиче ко ће произвести ауто који представља целину која 
је састављена од низа различитих сензора, актуатора, 
многобројних система који прате различите параметре како 
самог рада мотора, тако и околине, али и осталих система и 
функција које возачу и путницима у возилу пружају 
сигурност и безбедност, али и одређене видове забаве. 

Аутомобилска индустрија је лидер међу секторима у 
развоју „паметних фабрика“, jer усваја разне иновације 
Четврте индустријске револуције као што су роботика 
повезана са Интернетом, анализа података и рачунање 
високих перформанси. На пример јапански произвођач ауто 
делова, Hirotec, користи машинско учење и анализу података 
за предвиђање и спречавање кварова и тако значајно смањује 
трошкове непланираног прекида рада.  

BMW и његови добављачи користе IoT апликације за 
праћење статуса машински произведених компоненти за 
аутомобиле. 

Audi i Daimler користе аутоматски вођена возила 
(AGV) за превоз материјала између производних линија и 
тако повећавају ефикасност складиштења. Роботику увелико 
користе за обављање понављајућих задатака.  

 Због примене роботике у аутомобилским фабрикама 
све је мање људи, јер полако машине и роботи са вештачком 
интелигенцијом преузимају посао. Компаније тако могу да 
произведу много више модела него пре јер је све брже и 
прецизније када раде роботи, мање је простора за грешку.  

Фирме у аутомобилској индустрији такође пружају 
нове услуге. Произвођачи аутомобила проширују своју 
понуду пружањем услуга након продаје. Нове постпродајне 
услуге су на пример предвиђање одржавања, ажурирање 
софтвера, алтернативе власништва аутомобила (нпр. услуге 
претплате возила) и услуге мобилности на захтев, 
укључујући вожњу аутомобилом и услуге дељења којима се 
приступа путем мобилних апликација. [23] 

Link & Co (аутомобилски бренд који су 2016, 
створили кинески произођач аутомобила Geely и шведски  
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Volvo) нуди клијентима могућност да путем мобилне 
апликације свој ауто деле са другим члановима мреже кад га 
не користе. Услуга претплате омогућава клијентима да 
мењају аутомобиле током времена зависно од потреба. 

Платформе за вожњу на отвореном (нпр. Uber) 
омогућавају усклађивање захтева у стварном времену за 
вожњу са доступним возачима. Шеме за дељење аутомобила 
омогућавају члановима приступ возилима која су у 
власништву компаније за  дељење аутомобила као део 
заједничке флоте (нпр. Zipcar америчка компанија, део Avis 
Budget Group). 

Једна од дигиталних технологија су повезани 
аутомобили који генеришу податке из физичког света, 
примају и обрађују податке и повезују се са другим 
аутомобилима и уређајима. Повезани аутомобили 
побољшавају безбедност и обезбеђују погодности за возаче 
пружањем услуга као што су дијагностика за поправку 
кварова на аутомобилима, аутоматски позиви за хитне 
случајеве после саобраћајне несреће, упозорења возачима о 
опасностима на путу у стварном времену, системе мрежног 
паркирања који штеде време и навигациони системи који 
помажу и олакшавају возачима путовање тако што  воде 
рачуна о условима саобраћаја у реалном времену. Данас је 
већина нових аутомобила повезана, а у повезаности 
предљаче Немачка, В. Британија и Француска. [23]  

Развој аутономне вожње покреће напредак у 
областима роботике, вештачке интелигенције, машинског 
учења и повезаности. Постоји пет различитих нивоа 
аутоматизације, од помоћи возачу до комплетне 
аутоматизације.  

Сви нови модели аутомобила тренутно нуде системе 
помоћи у вожњи. Они преузимају делове контроле кретања 
возила и подржавају возача у одређеним задацима као што су 
паркирање и одржавање брзине – али возач је и даље 
задужен за вожњу. Са техничког становишта, тренутна 
технолохгија за високо аутоматизовану вожњу у 
контролисаним окружењима прилично је развијена. У 
потпуној аутоматизацији вожње аутомобили возе самостално 
и реагују на своје окружење без интервенције возача. [6] 

Аутономна вожња, односно аутономни режим вожње 
обично се односи на возила која управаљу сама собом, 
односно крећу се без интервенисања и управљања од стране 
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возача. Друштво аутомобилских инжењера (SAE, Society of 
Automotive Engineers) је 2014. године објавило стандард 
Ј3016 за дефинисање различитих нивоа развоја до потпуно 
аутономних возила. Нивои аутономне вожње крећу се од 
нивоа 0 до нивоа 5 и то : 

- Ниво 0 – без аутономије; 
- Ниво 1 – асистенција возачу; 
- Ниво 2 – делимична аутономија вожње; 
- Ниво 3 – условна аутономија вожње; 
- Ниво 4 – вожња високе аутономије; 
- Ниво 5 – потпуна аутономија возила. 

Ниво 0 је ниво без аутономије, где возач има потпуну 
контролу над возилом, односно он управља, кочи и убрзава 
без икаквих додатних помоћних система. Старија возила која 
су потпуно без аутономије се полако превазилазе. На нивоу 
1, возач је и даље потпуно одговоран за управљање возилом, 
обраћа пажњу на саобраћај, убрзава и кочи, али у тим 
радњама користи разне напредне системе помоћи (опција 
асистиране вожње). 

 За ниво 5, аутономија возила више не подлеже 
никаквим условима. Возило сада делује потпуно самостално, 
може да се креће било куда у саобраћају и под свим 
условима. Ова возила не захтевају волан или педале гаса и 
кочнице, а и возач сада постаје путник.  

Аутоматизовано возило мора да поседује напредну 
сензорску технологију, паметне системе контроле и 
модерна решења повезивања, да би сваки од ових нивоа 
могао да функционише како треба. 

Најважнији је примена електронских достигнућа у 
аутомобилској индустрији, као што су:  

- аутономна вожња;  
- аутоелектроника;  
- системи управљања возилима путем дисплеја и 

електронских контролних табли и камера;  
- визуелни системи;  
- електромотори;  
- електронски, електрични и сензорски ситеми; 
- електроника и електрични дистрибутивни системи, 

електронски сензорски системи и низ других иновација које 
се захваљујући електроници примењују у аутомобилској 
индустрији. 
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У Србији послује неколико компанија које се баве 
применом електронике у аутомобилској индустрији, које 
запошљавају високо образоване инжењере. 

Компанија Континентал основана је 1871. године, 
тренутно једна од водећих корпорација у аутомобилској 
индустрији. Компанији послује у 57 земаља. У Србији, 
компанија Continental тренутно послује у Суботици (фабрика 
за производњу цеви и цревних система за проток различитих 
типова флуида) и у Новом Саду на две локације: 
истраживачко развојни центар и фабрика у којој се призводе 
инструмент табле за возила и системи намењени за 
приказивање информација и мултимедијалног садржаја на 
екранима. Циљ компаније је рад на интелигентним 
решењима у аутомобилској индустрији, у саобраћају, али и у 
транспорту и машинама. 

Главни пројекти и иновације на којима компанија 
Continental ради и улаже може се поделити у седам група: 
технологије за будућу мобилност, аутономна мобилност, 
односно аутономна вожњa, повезаност, електрична 
мобилност, сигурносне технологије, инфотеимент у 
аутомобилу, пољопривреда (пољопривредне машине). 
Инфотеимент у аутомобилима је систем који возачу и 
путницима пружа услуге информасања и забаве у току 
вожње (дигитални радио, повезивање са паметним 
телефонима, навигација, контрола помоћу гласа...) и могу да 
вожњу учине пријатнијом и сигурнијом. Са све већом 
дигитализацијом, дисплеји у аутомобилима постају кључни 
елемент модерног ентеријера возила и најважнији су 
интерфејс за интеракцију возача и возила. Дисплеји у 
аутомобилима су све већи и већи, али нису и нужно бољи. 
Ови велики екрани некад ометају возаче и могу бити 
неестетски и непотребни у возилу. Замена за ове велике 
екране могли би бити скривени или полупровидни екрани 
који се активирају само када су потребни (ShyTech Display 
који је Continental развио). 

Компанија BROSE развија технологије усклађености 
механичких, електричних, електронских и сензорских 
система. Широм света, свако друго новопроизведено возило 
опремљено је бар једним производном који је произведен у 
некој од фабрика ове компаније. Производи повећавају 
удобност, безбедност и ефикасност возила. У Србији 
компанија се налази у Панчеву. Три основна развојна и 
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производна одељења компаније су: технологије за врата; 
системe подешавања за седишта; електромотори и погони. 

Компанија ZF Serbia DOO је немачка технолошка 
компанија која послује на глобалном нивоу  и производи 
системе за путничка и комерцијална возила, као и 
индустријску технологију мобилности. ZF омогућава 
возилима да гледају, размишљају и поступају у четири 
технолошка домена. ZF нуди свеобухватне производе и 
софтверска решења за реномиране произвођаче возила и за 
нове клијенте који пружају услуге превоза и обезбеђивања 
мобилности и омогућава електрификацију возила. ZF Srbija 
d.o.o са седиштем у Панчеву има огранак ZF Aftermarket на 
Новом Београду, а производни погон у Панчеву има 
савремени истраживачко-развојним центар. ZF улаже у 4 
технолошка поља: аутономна вожња, електромобилност, 
контрола кретања возила и интегрисана безбедност.  

Motherson Group је индијска, а уједно и једна од 
највећих светских компанија која производи компоненте у 
аутомобилској индустрији. Послује у Смедереву. Три главна 
пословна одељења су: Електричне инсталације; Визуелни 
системи; Модули и полимерни производи. Поред тога 
производи иновативне производе у областима: осветљење и 
електроника, еластомери, прецизни метали и модули, 
технолошка и индустријска решења, логистичка решења, 
ваздушни програм, сервиси и здравље и медицина. 

Подстицаји које државе обезбеђују аутомобилској 
индустрији имају циљ да се смањи загађење, спрече 
климатске промене и очува животна средина. Европски 
Емисиони Стандард – серија директива којима се одређује 
количина штетних издувних гасова. ЕУРО 1,2,3,4,5,6 
стандарди. Аутомобили који у себи имају ЕУРО 3  мотор, 
чине око 80% возног парка Србије, односно преко 1.600.000 
аутомобила од укупно око 2.000.000 аутомобила. За 
подстицање увоза млађих возила која имају моторе са ЕУРО 
6 стандардом држава је издвојила 102 милиона евра.  

Србија подстиче набавку електричних аутомобила и 
других електричних возила тако што даје субвенције 
купцима за набавку електричних возила до 5.000 евра. 
Субвенције се додељују од 2020. године и претходних година 
су одобраване и за хибридна возила, али у 2024. само за 
електрична возила. 

 



 332

8. 2. Дигиталне иновације у пољопривреди 
 

Пољопривреда је у великој експанзију последњих 
година због дигиталних иновација које су 
пољопривредницима значајно олакшале тежак рад.  

Једна од најинтересантнијих новина у пољопривреди 
је примена Интернет ствари у „прецизној пољоприврди“. 
Дигитално повезане интелигентне машине (IoT) омогућавају 
развој система који помажу пољопривредницима да 
побољшају прецизност операција и оптимизацију употребу 
инпута (воде, ђубрива, пестицида итд.). Интернет ствари 
помажу пољопривредницима око њихових задатака 
запрашивање пестицида помоћу дронова, прскање воћа и 
поврћа, храњење животиња, тако да свака биљка или 
животиња добија тачно оно што је неопходно за оптималан 
раст. [23] 

Нови трактори, комбајни и друга пољопривредна 
механизација сада су опремљени великим бројем сензора 
који узимају информације о стању усева (испитују квалитет 
земљишта и воде, квалитет ваздуха, присуство штеточина 
контролишу наводњавање, итд.). [23] 

Дронови опремљени сензорима све више се користе у 
пољопривреди за извиђање и прскање усева. Њихова 
предност је што могу у релативно кратком времену да 
покрију значајне површине  (укључујући и неприступачне 
просторе). Могу да сниме фотографије високог квалитета и 
те снимке фарми пружају у реалном времену уз релативно 
ниску цену. Подаци прикупљени помоћу сензора, дронова и 
сателита омогућавају боље праћење здравља усева, процену 
квалитета земљишта и оптимизацију уноса, што има 
позитивне ефекте на подуктивност. [6] 

Роботи су такође уведени у пољопривреду. Агро-
роботи су још увек у раној фази развоја, али су важни за 
савремену пољопривреду. Агро-роботи  повећају ефикасност 
и омогућавају да се пољопривредни радови обављају 
аутоматизовано и прецизније. Агро-роботи помажу у 
продуктивнијој и прецизнијој берби воћа, жетви па и мужи 
примери, а све су то понављајући и стандардизовани задациа 
које пољопривредни роботи обављају брже од људи. Током 
обављања ових задатака, роботи генеришу податке од значаја 
за пољопривредне произвођаче, значи прикупљају податке о 
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животињама тј. о њиховом здрављу и квалитету млека на 
пример. [23] 

Паметна пољопривреда се развила захваљујући 
Интернету. Велики произвођачи пољопривредних машина и 
добвљачи улазних материјала користе Интернет у циљу 
развоја услуга паметне пољопривреде: пољопривредни 
произвођачи користе аналитику велике количине података 
(big data) и вештачку интелигенцију за прикупљање 
потребних података и њихову анализу и обраду при 
доношењу  одлука о управљању фармама. 

Интернет у пољопривреди примењује се у ланцу 
снабдевања пољопривредним производима. Интернет се 
користи за праћење порекла и праћење локације као и услова 
транспорта и складиштења производа, побољшавајући 
транспарентност ланца вредности. Очекује се да ће блокчејн 
(blockchain) и друге технологије дистрибуције (DLT) 
понудити могућност за повећање праћења прехрамбених 
производа од жетве до места продаје. [23] 

Неколико великих малопродајних компанија 
придружило се платформи IBM Food Trust с циљем 
примене блокчејн технологије како би ланци снабдевања 
хране постали транспарентнији и подложнији праћењу. 

Актуелна епидемиолошка ситуација убрзала је онлајн 
наручивање и дистрибуцију хране, па је у Србији све више 
заступљена испорука прехрамбених производа посредством 
Интернета. Има више случајева да су произвођачи 
прехрамбених производа отворили сајтове преко којих 
продају и испоручују своје производе, а отварају се и фирме 
које се баве посредовањем у продаји хране тј. преко 
Интернета повезују произвођаче и потрошаче, помажу 
произвођачима око наплате. Планирано је било да 
Министарство трговине отвори интернет платформу преко 
које ће мали произвођачи моћи да продају своје прехрамбене 
и пољопривредне производе. Министарство пољопривреде је 
отворило, током ванредног стања, платформу е-пијаца, али се 
тој платформи тешко приступа и мали је обим продаје, па су 
се произвођачи пољопривредних производа вратили 
пијацама и продаји на велико, а мали произвођачи продају 
код куће по препоруци. [23] 

Паметна села су саставни део паметних технологија. 
Рурална подручја широм Европе пролазе кроз значајне 
промене. У том процесу "паметна села" се могу разумети као 
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руралне заједнице, које делују проактивно на савремене 
изазове да би пронашле перспективне правце, за успешан 
будући развој. Различити су концепри и модели руралног 
развоја који се могу примењивати у пракси, почевши од 
дигитализације, социјалних иновација, унапређења 
мобилности, успостављања чврсте конекције руралних са 
урбаним срединама, до развоја циркуларне економије.  

Информационе и комуникационе технологије имају 
велики потенцијал за унапређење живота и рада у руралним 
подручјима, кроз њихову примену у пољопривредним и 
непољопривредним делатностима. Модел развоја руралних 
подручја кроз концепт "паметних села" је тек у првим фазама 
развоја у Републици Србији. Свака општина, град или регија 
као пример добре праксе развоја руралне средине има за циљ 
подизање животног квалитета локалнг становништва 
користећи предности дигиталних технологија и развој 
иновативних решења. 

Дигиталне иновације у продаји делимично су 
обрађене у другом делу уџбеника, али у наставку следи мало 
детаљнија разрада ове теме. 
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8. 3. Дигиталне иновације у продаји 

 
Дигиталне иновације у малопродајном сектору имају 

за циљ да унапреде потрошачко искуство и у online куповини 
и у физичкој куповини. Трговци се ради конкурентности 
морају прилагодити дигиталном окружењу. Користе Internet 
of things и роботику за праћење и дистрибуирање производа 
и за праћење залиха.  

Најважније иновације у овом сектору су у следећим 
областима: 

Персонализација корисничког искуства - 
коришћењем прикупљених података и анализе података, 
продавци могу боље разумети потребе и преференције својих 
купаца, и пружити им одговарајуће производе и понуде. 

Унапређење малопродајних услуга у продавницама 
(дигитални дисплеј за информације о производима, 
интерактивни самоуслужни киоск, мобилне апликације за 
откривање производа и брзу наплату, и технологије  
виртуелна реалност (VR) и проширена стварност (AR) за 
побољшано искуство куповине). 

Побољшање onlajn малопродаје - дигиталне 
иновације које корисницима омогућавају да лакше траже 
производе на мрежи, купују брже и ефикасније, а 
продавцима да креирају персонализоване препоруке на 
основу претходних интеракција и преференција купаца. 

Боље управљање ланцем снабдевања - технологије 
IoT, вештачка интелигенција и аналитика података 
омогућавају праћење залиха у реалном времену, предвиђање 
тражње, аутоматизацију процеса наручивања и управљање 
логистиком за ефикаснију испоруку производа купцима.  

Компанија Sephorа користи податке из историје 
онлајн куповине, па у продавницама инсталира паметна 
светла, која откривају када су купци у близини производа 
које су претходно прегледали или додали у своју дигиталну 
корпу. Затим, купци добијају обавештења на својим 
паметним телефонима, што им омогућава да истраже или 
добију додатне информације о тим производима. Овај 
приступ омогућава Sephore да пружи персонализовано 
искуство куповине, побољша интеракцију са купцима и 
повећа продају. 
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У физичким продавницама сада постоје паметне 
свлачионице, дигитална огледала, пилот продавнице без 
благјне и системи аутоматског плаћања. Први пример за то 
била је AmazonGo продавница у Сијетлу, која користи 
сензоре, камере и друге дигиталне технологије како би 
купцима омогућила да аутоматски плаћају производе које 
узму са полица, без потребе да иду на касу, или скенирају 
бар код. Сада се ова иновација примењује и у тржним 
центрима у Србији.  

Онлајн малопродаја укључујући апликације које 
омогућавају персонализацију производа путем 3Д 
визуелизације. Пример је дигитални каталог (нпр. IKEA) који 
омогућава купцима да погледају преко паметних телефона 
или таблета како ће одабрани комади намештаја изгледати у 
њиховом дому захваљујући технологији проширене 
стварности. 

Аутоматизоване куповине производа (Amazon Dash 
Replenishment Service за допуну), који омогућава уређајима 
као што су машине за прање веша или машине за кафу да 
аутоматски наручују детерџент или кафу када сензор покаже 
да залихе понестају. Ове иновације заснивају се на IoT 
технологији и примењују их само велики трговци на мало. 
IoT и роботика се користе у малопродаји за управљање 
залихама, а вештачка интелигенција за аналитику и боље 
предвиђање и управљање залихама. На пример, немачки 
онлајн продавац Оttо користи податке о потрошачима и 
алгоритме дубоког учења да би предвидео шта ће купци 
купити наредне недеље и тако смаеује трошкове залиха. 

Анализа и доступност података омогућава да купац 
путем Интернета на једноставан начин може доћи до свих 
потребних информација о жељеном производу, о ценама 
производа, о трговцу, о делатности трговца, асортиману 
његових производа и о услугама које нуди, условима и 
начину наручивања и плаћања, гаранцији, могућностима за 
замену купљених производа. 
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РЕЗИМЕ 
 
Дигиталне иновације користе се у скоро свим 

областима привредне активности. Паметне фабрике, 
паметна производња и примена роботике постају саставни 
део индустријске производње у свим индустријским 
гранама, али по броју паметних фабрика и примени 
дигиталних иновација предњачи аутомобилска индустрија. 
Примена електронике, аутоелектроника, аутономна вожња, 
системи и мреже повезивања аутомобила, нове постпродајне 
услуге и друге иновације постале су саставни део скоро свих 
ново произведених аутомобила.  

Дигиталне иновације се користе и у пољопривредној 
производњи, производњи и снабдевању храном. Паметна 
пољопривреда и паметна села постали су наша реалност. 
Примењују се  Интернет ствари, агро-роботи, вештачка 
интелигенција (за прогнозе), дронови. Пољопривредници 
користе аналитику велике количине података (big data) за 
прикупљање потребних података и њихову анализу при 
доношењу  одлука о управљању фармама. Интернет у 
пољопривреди примењује се у ланцу снабдевања 
пољопривредним производима. за праћење порекла и 
праћење локације као и услова транспорта и складиштења 
производа. 

Прецизна пољопривреда је примена Интернет ствари 
у пољопривреди. Дигитално повезане интелигентне машине 
(IoT) могу да побољшају прецизност операција и оптимизују 
употребу инпута (воде, ђубрива, пестицида итд.), па свака 
биљка или животиња добија тачно оно што је неопходно за 
оптималан раст. Нови трактори, комбајни и друга 
пољопривредна механизација сада су опремљени великим 
бројем сензора. 

Дигиталне иновације у малопродајном сектору имају 
циљ да унапреде потрошачко искуство и у online куповини и 
у физичкој куповини. Трговци користе Internet of things и 
роботику за праћење и дистрибуирање производа и за 
праћење залиха. При online куповини користе се апликације, 
а у физичким продавницама сада постоје паметне 
свлачионице, дигитална огледала, пилот продавнице без 
благaјне и системи аутоматског плаћања. 
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ПИТАЊА 
 
 

1. Шта знате о дигиталним иновацијама у 
пољопривреди? 

2. Шта су паметне фабрике и паметна производња? 
3. Које се дигиталне иновације користе у аутомобилској 

индустрији? 
4. Које се дигиталне иновације користе у пољопривреди? 
5. Набројте дигиталне иновације у продаји. 
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9.   МЕЂУНАРОДНО ПРЕДУЗЕТНИШТВО  
 
 
 

Циљ овог поглавља је проучавање међународног 
предузетништва и међународних електронских плаћања. 
Биће обрађена питања: које су специфичности  међународног 
предузетништва, шта су девизе, шта је девизни курс и које 
врсте девизних курсева постоје. У поглављу биће обрађена и 
питања: међународна економија, међународнo финансирање, 
међународна плаћања и међународнa трговина. Затим ћемо 
се усредсредити на међународни електронски систем за 
обављање финансијских трансакција – SWIFT, преко кога 
банке обављају међународна плаћања брзо, лако, сигурно и 
уз мале трошкове. Девизно валутни послови обављају се 
помоћу SWIFT-а. 
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Поглавље 9. 
 
 
 
 

9. МЕЂУНАРОДНО ПРЕДУЗЕТНИШТВО  
 
 
 
 

9. 1.  Међународно предузетништво и девизно пословање. 
Међународна трговина и међународно финансирање 
 
9. 2.  Међународно предузетништво и међународна 
плаћања  SWIFT 
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9. МЕЂУНАРОДНО ПРЕДУЗЕТНИШТВО  
 
 
9.1. Међународно предузетништва и девизно пословање. 

Међународна трговина и међународно финансирање  
 
 
Међународно предузетништво је процес вођења 

пословних активности изван државних граница. Може 
обухватати извоз, лиценцирање, отварање представништва и 
продајних објеката у другој земљи или једноставне 
активности као што је оглашавање. 

Комбинација домаће и међународне понуде даје 
предузетнику шансу за ширење и раст, која није доступна на 
домаћем тржишту. 

Међународна економија обухвата међународну 
трговину и међународне финансије, а проучавање ових 
области је означило почетак научне дисциплине која је данас 
позната као економија (Дејвид Хјум 1758. О трговинском 
билансу, Адам Смит 1776. Богатство народа).  

Међународна трговина је трговина робом и услугама 
(коју прате новчани токови и инвестирање) међусобно 
повезаних националних привреда. Светска привреда је 
производ те повезаности. 

Мотиви и понашање предузећа у међународном 
предузетништву и међународној трговини су исти као и у 
домаћим трансакцијама.  

Специфичност међународног предузетништва и 
међународне економије - међународна трговина и 
инвестирање се обављају између независних држава 
(прописи, квоте, међувалутарни односи). 

Међународна економија обухвата две области 
међусобно испреплетане, између којих не постоји стриктно 
разграничење, и то су: 

Међународна трговина – реалне трансакције, 
физичко кретање добара и опипљиво ангажовање 
економских ресурса, и 

Међународне финансије (међународна монетарна 
анализа) бави се монетарном страном међународне 
економије, тј. финансијским трансакцијама. 
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Међународне економске активности обухватају све 
економске активности између субјеката међународних 
економских односа:  трговинску сарадњу, размену капитала, 
обављање плаћања и пласирање капитала, размену 
технологије итд. Све међународне економске активности 
могу да се сврстају у две основне групе: 1. економске 
активности које представљају робне односе, односно 
међународну трговину и 2. економске активности које 
представљају финансијске односе, односно међународну 
монетарну економију. 

Међународно финансирање је финансирање код ког 
је присутан елемент иностраности.  

Међународно финансирање у ужем смислу 
обухвата: 

1) увоз и извоз капитала и новца и  
2) продају робе и услуга на кредит. 
Међународно финасирање у ширем смислу, поред 

ове две врсте међународних трансакција, укључује и трећу 
врсту међународних финансијских трансакција: 

3) међународни једнострани трансфери (као што су на 
пример донације или страна помоћ, дознаке из иностранства, 
поклони). 

Код међународног финансирања у ужем смислу 
постоје двострана кретања најпре у једном, а затим у другом 
смеру. Код увоза и извоза капитала и новца кретања у 
моменту задуживања су најпре у смеру према земљи 
увозници капитала, односно увозници новца, а у моменту 
отплате дугова капитал, односно новац, заједно са каматама 
(или другим врстама цене финансијске активе профит, 
дивиденда) одлива се из земље. Држава извозница новца, 
односно капитала најпре трансферише вишак слободних 
средстава у другу земљу, а након одређеног периода средства 
се враћају у земљу заједно са приходима од капитала и 
новца. Кад је у питању продаја робе и услуга на кредит у 
моменту продаје робе или услуга одобрава се кредит, а након 
извесног периода следи трансакција отплате. 

„При увозу и извозу робе и услуга долази до 
истовременог преноса финансијских средстава у супротном 
смеру – одмах или у року од два до три месеца; овде је реч о 
међународним плаћањима. Једино у случају када се роба и 
услуге продају на кредит долази до одлагања плаћања, и тада 
имамо један вид међународног финансирања. 
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Увозом и извозом капитала и новца долази до 
преноса вредности из једне земље у другу. И код ове врсте 
трансакција постоји обратан ток средстава у виду отплате 
кредита, камата, преноса профита, репатријације капитала и 
сл., али не истовремено, већ по истеку одређеног – најчешће 
дужег – периода времена. 

У случају једностраних трансфера имамо пренос 
робе, услуга, капитала или новца из једне земље у другу, али 
иза тога не следи никакав обратан ток средстава. Овде 
спадају економска помоћ, репарације, поклони добротворних 
организација и појединаца, наследства, исељеничке и 
радничке дознаке и сл.“ [29] 

Финансирање обухвата:  
1) послове прибављања новчаних средстава за 

обављање пословања (тј. за заснивање, одржавање и 
проширење пословне активности), и то како текућег 
пословања (прибављање обртних средстава – сировине, 
материјал, залихе, ангажовање радне снаге), тако и за 
капитална улагања (у основна средства – машине, опрема, 
грађевински објекти, права индустријске својине) и  

2) послове пласирања слободних средстава. [2] 
Код међународног предузетништво и међународног 

финансирање присутан је елемент иностраности. 
Постоје два критеријума за разграничење 

међународног предузетништва од предузетништва у 
оквирима једне националне привреде: валута и учесници. 

По првом критеријуму међународно предузетништва 
су сви послови где се користи страна валута без обзира на 
порекло учесника у финансијским трансакцијама, 

По другом критеријуму елемент иностраности имају 
послови у којима су актери резиденти различитих држава 
или међународне организације, без обзира да ли се ти 
послови обављају у домаћој или страној валути. 

Најисправније је када се узму у обзир оба критеријума, 
то јест у послове међународног предузетништва треба 
уврстити све послове који се обављају уз употребу стране 
валуте, без обзира да ли су актери резиденти једне земље 
или не, као и све послове у којима су актери резиденти 
различитих земаља и међународне организације, без обзира 
да ли се ти послови обављају у домаћој или страној 
валути.  
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Циљ финансијског пословања је да се обезбеди 
одвијање пословања уз: 1) што мање ангажовање 
финансијских средстава, 2) минимизирање трошкова 
прибављања туђих средстава и 3) максимизирање прихода од 
слободних сопствених средстава. Циљ међународног 
пословног финансирања је да се обезбеди потребан износ и 
најповољнија структура средстава из међународних извора за 
обављање пословне активности и економски најрационалније 
улагање слободних средстава кроз међународне трансакције. 
[2] 

Међународно предузетништва и међународно кретање 
капитала имају ефекте на инвестиције, привредни раст, 
запосленост, снабдевеност домаћег тржишта и потрошњу, 
трговински и платни биланс Србије, одлив дела домаће 
акумулације и одлив дела националног дохотка у 
иностранство, природне ресурсе и на национални (економски 
и политички) суверенитет. 

На  међународно предузетништво утичу 
многобројни фактори: економски фактори (тржишна, 
планска или мешовита привреда), политичко-правни 
фактори, култура (језик, религија, образовање, правила 
понашања и обичаји нпр. преговори и поклони), канали 
дистрибуције, промене, комуникација. Економски, 
политички и правни систем земље утиче на њен привредни 
раст и развој и чине је мање или више привлачном за 
глобалног предузетника. Правни систем земље утиче на 
предузетника. Посебно је важна спољнотрговинска политика 
(инструменти спољнотрговинске политике: царине, извозно-
увозне квоте, извозне субвенције или извозни подстицаји и 
порези; слободна трговина и аргументи за и против слободне 
трговине, међународни трговински споразуми билатерални и 
мултилатерални - GATT и WTO и међународни преговори о 
либерализацији трговине, зоне слободне трговине, царинске 
уније...). Потребно је сакупити све релевантне податке за 
рангирање страних тржишта.  

Начин уласка на међународно или страно тржиште 
или покретање међународног пословања може се поделити 
у три категорије: извоз, капитални договор или директне 
стране инвестиције. 

Извоз је продаја и трнаспорт производа који су 
произведени у једној држави купцима који се налазе у 
другој држави.  
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Индиректни извоз у међународном пословању 
подразумва страног купца на локалном тржишт или 
коришћење предузећа за управљање извозом. 

Директни извоз је када предузетник учествује у 
пословању преко независних дистрибутера или филијале 
компаније у иностранству, без финансијских обавеза према 
другима. 

Стране директне инвестиције су облик 
међународног кретања капитала, али су истовремено 
вођене превасходно производним (а не финансијским) 
инвестиционим мотивима. У томе је предност и потреба 
привлачења овог вида иностраних средстава за инвестирање 
у привреду Србије, којој су неопходна пре свега улагања у 
производњу.  

Мотиви међународне пословне сарадње предузећа су 
повећање вредности и профита. Зато се код ових улагања 
испољавају пре свега позитивни ефекти на предузећа и 
привреду у коју се улаже. Директне инвестиције су улагања 
код којих власник капитала одлучује где ће уложити капитал, 
како ће организовати производњу, брине о томе како ће се 
капитал оплодити, брине о пословању, о пласману готових 
производа и о финансијским резултатима пословања. У 
условима када нема довољно домаће акумулације, капитал 
мора да се увезе у земљу. Власник капитала који одлучи да 
улаже путем директних инвестиција нема унапред 
загарантован фиксни приход као у случају портфолио 
инвестиција, већ сноси губитак или може остварити добит 
зависно од успешности пословања и зато је заинтересован за 
што боље резултате. У класичном кредитном односу овај 
мотив најчешће изостаје. [2] 

Област страних директних инвестиција и заједничких 
улагања уређена је Законом о улагањима из 2015. године, 
када је престао да важи Законом о страним улагањима из 
2002. године, којим су предвиђени следећи начини страних 
улагања: оснивање сопственог предузећа, оснивање 
афилијација предузећа, куповина предузећа или дела 
предузећа, куповина акција домаћих предузећа, а дата је и 
могућност концесионих улагања. Страни улагач је страно 
правно или физичко лице, или наш држављанин са 
пребивалиштем у иностранству. Погодности које наши 
прописи пружају страним улагачима су и национални 
третман страних улагача, слободан трансфер профита, 
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слободна конверзија динара у страну валуту, слободно 
располагање средствима и њихово држање на девизном 
рачуну, слобода стицања својине на непокретностима. 
Општи услови за пласман страног капитала били су 
регулисани и Стратегијом и Уредбом о условима и начину 
привлачења директних инвестиција. Домаћи и страни 
улагачи изједначени су законом из 2015. године, а 
надлежности Агенције за страна улагања и промоцију извоза 
(SIEPA) пренете су на Развојну агенцију Србије. Страна 
улагања у неке области, као што је банкарство, осигурање, 
царинске зоне, регулисана су посебним законима. За неке 
виталне области, као што су  наоружање и војна опрема, 
телекомуникације, јавно информисање, предвиђено је да 
страни партнери могу деловати само заједно са домаћим и не 
могу имати већинско управљање. 

Стране директне инвестиције у Србији углавном 
потичу из куповине дела домаћих државних и друштвених 
предузећа и банака у процесу аукцијске и тендерске 
приватизације. 

Страни инвеститори користе јефтинију радну снагу и 
погодности добро развијене привреде и солидне 
инфраструктуре, које су земље у транзицији изградиле 
захваљујући централно-планском управљању, проширују 
тржиште и експлоатишу сировине. Србија је примамљиво 
подручје за стране инвеститоре јер представља тржиште са 
великим бројем потрошача и са адекватном платежном моћи 
(куповна моћ за страну робу) и годишњим друштвеним 
производом, који се из године у годину повећавају. 
Предности улагања у Србију, које представљају разлог више 
за привлачење страних директних инвестиција су и 
традиционалне природе. Наша земља је још осамдесетих 
година, по многим показатељима, била близу категорији 
средње развијених земаља, предузећа су имала разгранату 
сарадњу са фирмама из света, ниво образовања људи је био и 
остао висок. 

Специфичност међународног предузетништва је да 
када се предузетник бави међународним предузетништвом, 
мора да познаје ширу законску регулативу, јер поред прописа 
о пословању привредних друштава, пореских прописа и 
рачуноводствених прописа, сада мора одлично да познаје и 
Закон о девизном пословању, Закон о спољнотрговинском 
пословању, Закон о царинском поступку и царинској 
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администрацији, Царински закон и друге прописе. Зато треба 
да научимо шта су девизе, шта је девизни курс, шта је 
девизни систем и шта је девизно тржиште. 

 

Девизе 
 

Девизе су сва потраживања изражена у страној 
валути (депозити, менице, чекови и слично) и ефективни 
страни новац (новчанице и ковани новац) осим златника 
и сребрњака. 

Девизно тржиште је свако сусретање понуде и 
тражње девиза. На девизном тржишту се обавља 
купопродаја домаћег новца за девизе и купопродаја једне 
врсте девиза за другу. Постоји oрганизовано девизно 
тржиште или девизна берза и црно девизно тржиште. 
Посредством девизног тржишта успоставља се веза између 
појединих националних финансијских тржишта. 

 Девизни систем је скуп начела и на њима 
заснованих законских прописа, мера и инструмената 
којима се регулише начин пословања девизама: девизни 
курс, могућности и услови стицања, држања и 
коришћења девиза, начин њихове међусобне замене и 
замене за домаћи новац и сл. 

Девизни курс је цена по којој се једна национална 
валута размењује за другу валуту. Девизни курс 
успоставља везу између нивоа цена у земљи и 
иностранству. Помоћу њега се иностране цене 
прерачунавају у националну валуту и домаће цене 
исказују у девизама. Тиме се омогућава поређење цена; на 
дужи рок разлике у ценама доводе до усмеравања фактора 
производње у оне секторе у којима је национална привреда 
ефикаснија, а други сектори се препуштају успешнијим 
иностраним произвођачима. Тако долази до међународне 
поделе рада. Од девизног курса треба разликовати девизни 
(валутни) паритет, који представља званично утврђену 
вредност националног новца изражену у неком шире 
прихваћеном именитељу (деноминатору): злату, специјалним 
правима вучења, некој стабилнијој и важнијој националној 
валути и сл. [2] 

Страни новац је на домаћем тржишту роба као и свака 
друга роба. Као свака роба и страни новац има своју цену. 
Цена страног новца зове се девизни курс. Девизни курс 
(Rate of Exchange) је цена стране валуте изражена у 
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домаћем новцу. Према теорији паритета куповне снаге 
девизни курс се успоставља на оном нивоу на којем се 
изједначава куповна моћ у земљи и иностранству. Због тога 
што се, према овој теорији, девизни курс мења у складу са 
релативним ценама, ова теорија о формирању девизног курса 
назива се и теоријом инфлације. Према платнобилансној 
теорији, цена девиза, односно девизни курс, формира се под 
утицајем понуде и тражње, као и свака друга цена. Према 
теорији о паритету каматних стопа, понуда и тражња девиза 
не морају зависити само од извоза и увоза робе и услуга, већ 
и од претварања финансијских фондова из једне валуте у 
другу. [2] 

Директно нотирање девизног курса се примењује 
када се девизни курс исказује кроз цену јединице стране 
валуте у домаћој валути. На пример 1 EUR = 100 дин. У 
Србији се на овај начин исказује девизни курс. Индиректно 
нотирање се примењује када се девизни курс исказује кроз 
цену јединице домаће валуте у страној валути, на пример 1 
дин = 0,01 EUR. 

Реалан девизни курс је онај курс који изједначава 
општи ниво цена у земљи са општим нивоом цена у 
иностранству, који обезбеђује паритет куповне моћи. При 
реалном девизном курсу производи чија је цена у земљи 
релативно нижа моћи ће рентабилно да се извозе, а увозиће 
се производи чија је цена релативно виша у земљи него у 
иностранству. Уколико је девизни курс испод нивоа који се 
може означити као реалан, онда је (у условима директног 
нотирања) домаћа валута прецењена, а страна валута 
потцењена. Када се за домаћи новац купи страни по цени 
која је нижа од реалне (по девизном курсу који је нижи од 
реалног) онда се обезбеђује већа куповна моћ у иностранству 
него у земљи. Цене стране робе прерачунате у домаћу валуту 
по таквом курсу постају ниже, што повећава интерес да се 
увози. Прецењеност домаће валуте: И они страни 
производи који би при реалном девизном курсу били скупљи 
од домаћих, уз нижи девизни курс постају конкурентни на 
домаћем тржишту. На другој страни, неки производи који би 
се иначе могли рентабилно извозити уз реални девизни курс, 
постају неконкурентни на страном тржишту. У оваквим 
условима, долази до раста увоза и смањења извоза, што 
доводи до дефицита платног биланса. [2] 
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Домаћа валута је потцењена када је (при директном 
нотирању) девизни курс изнад реалног. При таквом курсу 
куповна моћ у земљи је већа него у иностранству. Због 
високе цене девиза увоз поскупљује, што доводи до смањења 
броја страних производа који су конкурентни на домаћем 
тржишту. То повећава интерес да се извози. Потцењеност 
домаће валуте може имати негативне ефекте на националну 
привреду, нарочито ако се практикује у дужем периоду. 
Наиме, може да доведе до до нерационалног усмеравања 
фактора производње у секторе који ће моћи да опстану само 
уз нереално висок девизни курс, који их штити од 
конкуренције из иностранства и који им обезбеђује нереално 
висок износ домаћег новца за девизе остварене извозом. [2] 

Равнотежни девизни курс је онај курс при којем се 
обезбеђује уравнотеженост платног биланса, односно 
уједначавање понуде и тражње девиза. [2] 

Врсте девизних курсева су фиксни и променљиви. 
Фиксни или чврст девизни курс је када цена девиза не 
зависи од понуде и тражње за девизама, него је утврђују 
националне монетарне власти. Систем фиксних девизних 
курсева има два основна модела: модел фиксних златних 
паритета (познат је као златни стандард), и модел фиксних 
интервалутних односа (фиксни курс у односу на друге валуте 
одржава се интервенцијом државе, односно девизних и 
монетатних власти на девизном тржишту; у међународно 
утврђеним границама распона које постају горња и доња 
интервентна тачка). Променљив или флуктуирајући 
(пливајући, флексибилни) девизни курс је када се цена 
девиза формира углавном под утицајем понуде и тражње 
девиза. Променљив (флуктуирајући) девизни курс може 
бити: слободно флуктуирајући (када се девизни курс мења 
зависно од дневне понуде и тражње за девизама) и 
руковођено флуктуирајући (зависно од понуде и тражње али 
у одређеним оквирима). Девизни курс може бити 
јединствен и вишеструки (диференцирани за различите 
намене) девизни курс. [2] 

За успех у међународним пословима је потребно 
знати какве се промене девизних курсева могу очекивати у 
будућности. Нпр. ако валута у којој смо се задужили ојача – 
терет нашег дуга ће се повећати, ако валута у којој смо 
одобрили кредит ослаби – истопиће се део наших 
потраживања. Промене девизног курса су: девалвација, 
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депресијација, ревалвација и апресијација. Повећање 
девизног курса представља смањење вредности 
националне валуте и обрнуто, смањење девизног курса 
представља повећање вредности националне валуте. 
Девалвација је повећање девизног курса на основу одлуке 
националне монетарне власти. Уколико се девизни курс 
смањује одлуком националне монетарне власти ради се о 
ревалвацији.  Депресијација је повећања девизног курса 
због кретања на девизном тржишту (понуде и тражње за 
девизама). Уколико до смањења девизног курса долази због 
кретања на девизном тржишту, онда је то  апресијација. 
Повећавање и смањивање девизног курса не треба 
мешати са потцењеношћу и прецењеношћу националне 
валуте. Потцењеност и прецењеност означавају одређено 
стање, и показују да ли је курс испод или изнад реалног 
девизног курса. [2] 

Конверибилност валуте је заменљивост валуте за 
неку другу валуту или злато. Валута је конвертибилна када 
се релатривно лако може заменити за другу валуту или злато.  
За неку валуту се каже да је конвертибилна уколико постоји 
могућност замене домаће валуте за страну валуту по 
званичном девизном курсу без икаквих ограничења. Ако 
постоје ограничења у спољнотрговинском промету, валута 
није конвертибилна. Постоји класична (или златна) 
конвертибилност, или заменљивост за злато и савремена 
конвертибилност  или заменљивост за другу конвертибилну 
валуту, злато и SDR. Конвертибилност може бити: екстерна 
конвертибилност, која важи само за стране резиденте и 
интерна конвертибилност, која важи за домаће резидента 
(домаћа физичка и правна лица). СРЈ је прихватила све 
обавезе по члану 8. Статута ММФ и динар је 15. маја 2002. 
постао ефективно конвертибилан за текућа плаћања са 
иностранством. Конвертибилност према члану 8. Статута 
ММФ подразумева слободу плаћања текућих  трансакција 
(увоз и извоз робе и услуга, нормалне краткорочне кредитне 
трансакције, камате и приходе од инвестиција) и то према 
иностранству (спољна конвертибилност). Закон о девизном 
пословању, који је ступио је на снагу 28.4.2002. усклађен је 
са одредбама Статута ММФ и методологија платног биланса 
Србије прилагођена је међународним стандардима. [2] 

При куповини страних новчаница банке наилазе 
на доста ограничења. Монетарне власти, да би спречиле 
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одлив девиза, понекад утврђују за које се намене могу 
куповати стране новчанице и до ког износа. Страним 
новчаницама се тргује и на велико између банака. Пошто се у 
овим трансакцијама размењују велике суме, маржа је нижа 
него при замени ефективног страног новца (новчаница). [2] 

Промптни и термински послови девизама: Када се 
на девизном тржишту закључује посао о купопродаји девиза, 
а уговорени посао се извршава одмах или најкасније у року 
од два радна дана, реч је о промптним или спот девизним 
пословима. Могуће је да се закључи посао о купопродаји 
девиза, али да се сам чин купопродаје обави касније, према 
уговореном року (од једног месеца до једне године). Ове 
трансакције су термински девизни послови. [2] 

 

Платни биланс је систематски, закључни, сводни, 
или како се то у економској литератури каже консолидовани 
преглед свих економских трансакција између резидената 
једне земље и резидената других земаља, за одређени 
временски период. То је рачун, који се води по систему 
двојног књиговодства (свака трансакција се књижи два пута) 
и садржи систематски преглед свих трансакција које 
резиденти једне земље обаве са иностранством у одређеном 
временском периоду, најчешће у току једне године. 

Платни биланс је систематски преглед свих 
економских трансакција националне привреде са остатком 
света за одређени период, по правилу годину дана. Све 
економске трансакције као што су извоз, увоз, зајмови, 
кредити и тако даље, које се обављају између привредних 
субјеката, односно резидената, једне националне економије и 
резидената других националних економија, морају да прате 
међународна плаћања као што су новчане дознаке или 
кретање других инструмената плаћања и хартија од 
вредности. Централна банка води рачун платног биланса 
земље, најчешће у складу са методологијом ММФ-а, али 
може имати и сопствену шему. [2] 

Рачун платног биланса чине 3 одвојена рачуна: 
– Текући рачун (current account), 
– Финансијски рачун (financial account) и  
– Рачун капитала (capital account). 

Због тога што се свака транскација књижи два пута, 
платни биланс ће бити у равнотежи ако је: 

 

   текући рачун +  финансијски рачун  +  рачун капитала = 0 
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Текући рачун обухвата:  
- увоз и извоз  роба,  
- увоз и извоз  услуга (плаћања за транспорт, консалтинг, 
осигурање, туристичке, професионалне, правне и др. Услуге), 
- прилив дохотка (исплата камате и дивиденде, прилив 
средстава од предузећа која раде у иностранству),  
- нето унилатерални трансфери су инострани поклони 
(трансфери) којима се не купују робе нити плаћају услуге, 
нити служе као доходак; то су дознаке радника и приходи 
(зарада) радника који раде у иностранству до једне године. 

У капиталном билансу евидентирају се трансфери 
посебних средстава, али је то незнатног значаја за већину 
земаља (отпис дуга, ауторска права, трговинска марка, 
средства која мигранти носе са собом када прелазе границу, 
пренос некретнина - нпр. за војне базе у иностранству или 
амбасаде). Код капиталних трансфера нема противчинидбе. 

Финансијски рачун обухвата све токове финансијске 
активе, тј. финансијских средстава између националне 
привреде и иностранства: разлика између продаје домаћих 
актива странцима (обвезнице, благајнички записи, банкарски 
депозити, акције, некретнине) и куповине актива у 
иностранству од стране домаћих резидената. 

Финансијски рачун обухвата три главне категорије: 
- Стране директне инвестиције 
- Портфолио инвестиције и 
- Остале инвестиције 

Међународно финансијско тржиште разликује се од 
финансијског тржишта у оквирима националне економије. 
На међународном финансијском тржишту постоји потреба 
поређења вредности изражених у страним валутама. На 
међународном финансијском тржишту примењују се 
прописи монетарних власти других националних 
економија и међународни споразуми, па због тога актери 
на овом тржишту морају, поред спољнотрговинских, 
девизних, пореских прописа своје земље, познавати и 
прописе других земаља и међународне споразуме. [2] 
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9.2. Међународно предузетништво и међународна 
плаћања   SWIFT 

 
 
Када одлучи да купи неку валуту, банка се обраћа 

другим банкама и интересује се за куповне и продајне 
курсеве дате валуте (или више валута). Банка од које су 
тражени курсеви даје куповне и продајне курсеве за дату 
валуту (котације) и обавезује се да по тим курсевима обави 
трансакције. Банка која је тражила котације треба да у 
кратком времену од једног минута одлучи да ли ће неку 
валуту купити или продати и у ком износу. По истеку тог 
времена котације могу бити промењене. Телефоном 
закључени послови потврђују се писмено.  

Сада се ове девизно-валутне међубанкарске 
трансакције обављају посредством SWIFT-а. У 
купопродаји девиза могу се појавити и брокери, као 
посредници између купаца и продаваца девиза. Купац 
саопштава брокеру да жели да купи одређену девизу, износ 
који жели купити и по ком курсу. Брокер проналази банку 
која жели да прода тражене девизе, закључује посао и тек 
тада купац и продавац ступају у контакт. Брокер за своју 
услугу наплаћује провизију (брокеражу). [2] 

Међународни обрачун трансакција валутама и 
вредносним папирима је све динамичнији. Да би се успешно 
обавиле обимне међународне девизне трансакције и друге 
међународне финансијске трансакције, развијени су 
електронски платни системи.  

Платни промет са иностранством у савременим 
условима је незамислив без електронских платних система. У 
области међубанкарског плаћања доминира SWIFT, који је 
основан 1973. године у Бриселу (Белгија). SWIFT је у 
власништву његових чланица, тј. конзорцијума који се 
састоји од преко 2.200 банака. 

Платни промет са иностранством обухвата: 
- електронски платни системи за плаћања на велико и  
-  електронски платни системи за плаћања на мало. 
Аутоматизација трансакција у банкарству на мало 

дуго је одлагана због мале вредности просечне трансакције. 
Раније су цене неопходне опреме и инфраструктуре за платне 
системе на мало биле високе па су трошкови за обраду једне 
трансакције били већи од вредности саме трансакције. Данас 
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се захваљујући употреби јавних рачунарских мрежа (пре 
свега Интернета) и развоју и примени метода криптографије, 
банкарске трансакције на мало обављају електронски уз 
прихватљиве трошкове по једној трансакцији. Смањење 
трошкова рачунарске обраде података, развој дигиталне 
бежичне комуникације и стандардизација смањују цене 
рачунарске и комуникационе опреме, чиме се смањују 
трошкови по једној трансакцији у банкарству на мало. [2] 

Посредством SWIFT-а се у савременим условима 
обављају и девизне трансакције.  

Међународна плаћања банке у савременим условима 
обављају брзо, лако, сигурно и уз мале трошкове 
коришћењем компјутерске мреже SWIFT. 

SWIFT је међународни електронски систем за 
обављање финансијских трансакција. 

Светско друштво за међубанкарске трансакције 
путем телекомуникација (SWIFT - Society for Worldwide 
International Financial Telecommunication) је основано 
1973. године, када су послови обављани преко телефакса. 
SWIFT је тада гарантовао да ће трансакција бити обављена за 
30 минута.  

Данас се међубанкарске трансакције у 
међународним плаћањима, посредством SWIFT-а, 
обављају за 1 до 20 секунди. Послови преко ове мреже су се 
брзо развијали. У време оснивања у оквиру ове организације 
било је 239 банака из 15 најразвијених земаља,1  које су се 
окупиле са циљем стварања заједничке светске мреже за 
обраду података и унифицираног језика међународног 
финансијског пословања. [2] 

У оквиру SWIFT-а се користе ознаке у складу са 
међународним стандарима, па су и ознаке појединих валута 
стандардизоване. Овакав систем не би могао ни да 
функционише без стандардизације. У раним фазама 
коришћен је SWIFT формат, а касније се прешло на 

                                                 
1  У 1974. години било је 503 чланица из 17 земаља, у 1975. и 1976. 
години 515 чланица из 17 земаља, мада у тим годинама није било ни 
једне поруке. 1977. године принц Белгије пустио је прву поруку и од тада 
SWIFT почиње официјално да функционише и током године 518 банака 
из 22 земље разменило је 3.400.000  порука, а 1978. године 586 банака из 
25 земаља 21.600.000 порука.  
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форматизацију порука по EDIFACT стандардима (један од 3 
међународна стандарда у банкарству). 

Мрежа SWIFT-а је усавршена деведесетих година и 
позната је као SWIFT II. 

Марта 2004. преко SWIFT-а послује 7.600 банака и 
других финансијских институција из 200 земаља. У 2003. 
години обављено је преко пола милијарди трансакција, а 
просечан дневни промет је износио преко 200 милијарди 
долара. У 2007. години 8.332 активних корисника из 208 
земаља обавило је 3,501,000,000 трансакција, а у 2008. 8.468 
корисника из 208 земаља 1.257.110.454 трансакција. SWIFT 
је 2013. године повезивао више од 9.000 финансијских 
институција у више од 200 земаља широм света и годишње 
обавио преко 3 милијарде трансакција (порука), или дневно 
око 15 милиона порука са укупном вредношћу од преко 10 
милијарди УСД. [2] 

Данас SWIFT повезује више од 11.500 финансијских 
институција у више од 215 земаља широм света. 

Архитектура мреже SWIFT-а базирана је на 
одређеном броју операционих (комутационих) центара од 
којих је сваки повезан са регионалним концетраторима.  

Од 1990. године преко SWIFT мреже послују и банке 
из Србије, односно бивше СФР Југославије. У 2003. години 
посредством SWIFT-а пословало је 57 финансијских 
организација из Србије и Црне Горе, 36 из Босне и 
Херцеговине, 49 из Хрватске, 24 из Словеније и 19 из 
Македоније. (WWW.SWIFT.ORG)  

У 2024. години SWIFT користи 27 финансијских 
организација (углавном банке, НБС и Централни регистар 
депо и клиринг хартија од вредности) из Србије. 

Мрежа SWIFT-а основана је у форми непрофитабилног 
приватног акционарског друштва.  

Сигурност и поузданост система омогућава  
универзални метод за идентификацију финансијских 
институција тзв. Bank Identifier Code - BIC, који представља 
јединствени скуп адреса свих финансијских институција. 
Адреса сваке финансијске институције сачињена је од 8 
основних карактера и 3 допунска карактера. 

Поред универзалне методе за идентификацију 
финансијских институција, SWIFT организација је израдила 
унифицирани језик, поступак и процедуру за слање порука 
различитих врста.  
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Сви типови порука класификовани су у 9 категорија: 
- Дознаке и чекови; 
- Трансфери финансијских институција;  
- Девизна тржишта, тржишта новца и деривати;  
- Наплата и готовински инкасо; 
- Тржиште хартија од вредности;  
- Племенити метали и инвестиционе групе;  
- Документарни акредитиви и гаранције;  
- Путнички чекови, и 
- Готовински менаџмент и кориснички статус. 
Постоји још једна тзв. N-та категорија, која представља  

групу заједничких порука. 
SWIFT омогућује електронску размену података и 

комуникацију између банака, потпуно елиминише папире и 
истовремено гарантује интегритет и брзу доставу порука. 

Чланице SWIFT-а су банке свих типова, берзе, 
брокери и дилери, клириншке институције, инвестициони 
фондови, итд.  

Финансијским институцијама коришћење услуга 
SWIFT-а омогућава брз, сигуран и промптни (спот, тренутни) 
пренос порука, контролу трансакција, смањење трошкова 
пословања, аутоматизацију пословања и ефикасније 
управљање банкарским ризицима. [2] 
 
 

Системи међубанкарских комуникација 
 

Банке међусобно размењују податке о реализованим 
плаћањима. Међусобну комуникацију банке обављају 
посредством клириншких кућа. Мотив развоја клириншких 
центара у почетку био је смањење броја чекова. Са развојем 
финансијских услуга, новим техничким достигнућима и 
глобализацијом, клириншки центри добијају нову улогу у 
финансијском пословању (Switching центри). [2] 

У развијеним тржишним економијама постоје 
различити модели система обрачуна платног промета.  

Модели платног промета за трансакције великих 
вредности се разликују према: избору оператера система 
(централна банка или приватна организација која обавља 
улогу клириншке институције) и према избору врсте 
обрачуна (бруто и нето обрачун). 
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Клириншке куће су институције које купцима 
гарантују испоруку активе, а продавцима плаћање. Да би се 
финансијске трансакције у платним системима са 
клириншким институцијама реализовале, неопходно је да 
учесници закључе посебне уговоре са клириншком 
институцијом.  

Основне функција клириншких институција су: 
- вођење рачуна свих учесника и поравнање рачуна, 
- прикупљање и одржавање иницијалних депозита на 
нивоу који је неопходан за неометано обављање 
финансијских трансакција, 
- извештавање свих учесника, итд. 

Клириншке институције могу бити у власништву и 
под контролом централне банке, или под контролом 
комерцијалних банака, или комбиновани модел. Могу 
примати само папирне инструкције, или само 
аутоматизоване електронске инструкције, или су 
организоване за пријем и папирних и електронских 
инструкција. Клириншке институције могу да опслужују 
целу земљу, или су организоване на регионалној основи 
унутар земље. [2] 

Системи међубанкарских комуникација су у форми: 
- Аутоматских клириншких кућа (ACH-Automated 
Clearing House),  
- Електронских клириншких кућа (ECH - Electronic 
Clearing House) и  
- Директних комуникација посредством SWITCH центра. 

Аутоматске клириншке куће су једна од првих 
форми компјутеризације између банака. Појавиле су се 
шездесетих година у САД, Енглеској и Јапану, а заснивале су 
се на off-line системима.  Овакви системи омогућавали су 
бржи и ефикаснији трансфер у односу на папирни, без обзира 
на високо учешће мануалног рада. Систем аутоматизованих 
клириншких кућа први пут је реализован 1974. године у 
САД-у. Овај првобитни систем аутоматизованих 
клириншких кућа употребљавао је магнетне траке и дискете, 
које су се дистрибуирале између депозитних институција 
физичким путем. Од 1994. године фајлови са инструкцијама 
за плаћање, као и излазни фајлови шаљу се искључиво 
електронским путем (на захтев FED-a). [2] 

Електронске клириншке куће данас обављају 
крупне финансијске трансакције. 
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Најпознатији и највећи клириншки системи су: 
- CHIPS (Clearing House Interbank Payment System) и  
- CHAPS  (Clearing house automated payment systems). 

CHAPS (Clearing house automated payment systems) је 
организација 16 лондонских клириншких банака и 
њихових филијала, основана 1980. године, а функционише од 
1984. на принципима нето обрачуна. Салдирање плаћања 
између клириншких банака врши се за све трансакције које 
обаве у току дана, а реализују се истог момента када се 
заврши обрачун салдирања чекова и других врста клиринга. 
У почетку је систем примао само налоге изнад 10.000 GBP, а 
максимално до 100.000 GBP, а касније су лимити укинути. 

CHIPS (Clearing House Interbank Payment System) је 
организовала Њујоршка клириншка асоцијација, која 
обухвата 12 банака. То је највећи телекомуникациони систем 
у свету за обављање клириншких платнопрометних услуга. У 
систем су укључене и друге обрачунске банке са филијалама 
и иностраним агенцијама (укупно око 115 банака). Систем 
дневно обради преко 300.000 плаћања. Око 90% укупних 
интернационалних доларских трансфера, обави се 
посредством CHIPS-a. Банке чланице размењују поруке 
преко сталних линија које су повезане са централним 
рачунаром CHIPS-a.  На крају сваког радног дана врши се 
обрачун кроз посебан CHIPS обрачунски рачун код банке 
чланице FED-a у Њујорку. Овај систем се заснива на нето 
клириншком обрачуну са ликвидним јемством Федералног 
резервног система. [2] 

Fedwire је систем обрачуна платног промета у САД 
заснован на развијеној електронској мрежи, који омогућује 
пренос трансакција великих вредности и пренос трансакција 
са хартијама од вредности. Кредитна подршка постоји у виду 
могућности улажења у минусну позицију на рачунима банака 
учесника у обрачуну. Fedwire је систем за бруто поравнање у 
реалном времену (RTGS) којим управља Банка Федералних 
резерви и који омогућава електронски трансфер средстава 
између финансијских институција  (више од 9.000 учесника). 

У Србији обе мреже електронског платног промета 
(Приватне мреже Народне банке Србије и  SWIFT-а) користе 
SWIFT формате порука. Сви учесници користе приватну 
мрежу НБС. У RTGS-у (обрачуну у реалном времену по 
бруто принципу) се могу извршавати сви налози за плаћање, 
с тим што се обавезно извршавају налози за плаћање већи од 



 359

250.000 динара (“велика плаћања”). Плаћања у клирингу 
(“мала плаћања” - налози до 250.000 динара) извршавају се у 
процесу нето поравнања у три клириншка циклуса сваког 
радног дана (у 11.00; 13.30 и 16.15 часова). НБС је од јануара 
2005. учесницима понудила нови сервис – извршавање 
„малих, клириншких плаћања“ у RTGS систему, по тарифи за 
клириншка плаћања. То је омогућило ликвидним банкама да 
плаћају путем RTGS система по нижој тарифи, не чекајући 
клириншки циклус. Платни промет са иностранством у 
Србији и у другим бившим југословенским републикама 
одвија се уз примену SWIFT-a. [2] Данас се плаћања преко 
инстант платног система НБС обављају истог момента. 

 Чланови  Беоклиринга су: банке; Custody банке, 
олашћене банке, берзански посредници, НБС, РС, берза, 
друштва за управљање фондовима, стране депозитно-
клириншке организације. 

Посредством switching центара технички се повезују 
системи електронског плаћања у малопродаји (EFT/POS) и 
системи самоуслужних шалтера (ATM). Банке су међусобно 
повезане преко switching центра. [2] 
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РЕЗИМЕ 
 
 

Међународно предузетништво је процес вођења 
пословних активности изван државних граница. Може 
обухватати извоз, лиценцирање, отварање представништва и 
продајних објеката у другој земљи или једноставне 
активности као што је оглашавање. 

Мотиви и понашање предузећа у међународном 
предузетништву су исти као и у домаћим пословним 
активностима.  

Специфичност међународног предузетништва је то 
што се међународна пословна активност обавља између 
учесника из независних држава (прописи, квоте, 
међувалутарни односи). 

Постоје два критеријума за разграничење 
међународног предузетништва од предузетништва у 
оквирима једне националне привреде (валута и учесници). 
Под међународним предузетништва подразумевају се сви 
послови где се користи страна валута без обзира на 
порекло учесника у финансијским трансакцијама. По другом 
критеријуму елемент иностраности имају послови у којима 
су актери резиденти различитих држава или међународне 
организације, без обзира да ли се ти послови обављају у 
домаћој или страној валути. Најисправније је када се узму у 
обзир оба критеријума, то јест у послове међународног 
предузетништва треба уврстити све послове који се обављају 
уз употребу стране валуте, без обзира да ли су актери 
резиденти једне земље или не, као и све послове у којима су 
актери резиденти различитих земаља и међународне 
организације, без обзира да ли се ти послови обављају у 
домаћој или страној валути. 

Девизе су сва потраживања изражена у страној валути 
(депозити, менице, чекови и слично) и ефективни страни 
новац (новчанице и ковани новац) осим златника и 
сребрњака. Девизно тржиште је свако сусретање понуде и 
тражње девиза. На девизном тржишту се обавља купопродаја 
домаћег новца за девизе и купопродаја једне врсте девиза за 
другу. Девизни систем је скуп начела и на њима заснованих 
законских прописа, мера и инструмената којима се регулише 
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начин пословања девизама: девизни курс, могућности и 
услови стицања, држања и коришћења девиза, начин њихове 
међусобне замене и замене за домаћи новац и сл. Девизни 
курс успоставља везу између цена у земљи и иностранству  
Девизни курс је цена стране валуте изражена у домаћем 
новцу. Промене девизног курса су девалвација, 
депресијација, ревалвација и апресијација. Највећи промет на 
девизном тржишту обављају пословне банке.  

Код међународног предузетништва, међународне 
трговине, финансирања и међународних плаћања је присутан 
елемент иностраности. При увозу и извозу робе и услуга 
долази до истовременог преноса финансијских средстава у 
супротном смеру – одмах или у року од два до три месеца; 
овде је реч о међународним плаћањима. Једино у случају 
када се роба и услуге продају на кредит долази до одлагања 
плаћања и тада имамо један вид међународног финансирања.  
Међународно финансирање у ужем смислу обухвата: 1) 
увоз и извоз капитала и новца и  2) продају робе и услуга на 
кредит. Међународно финансирање у ужем смислу су 
двостране трансакције. Међународно финасирање у ширем 
смислу, поред ове две врсте финансијских трансакција, 
укључује и међународне једностране трансфере.  

Међународна плаћања се, у савременим условима, 
обављају брзо, лако, сигурно и уз мале трошкове 
коришћењем компјутерске мреже SWIFT. 

SWIFT је међународни електронски систем за 
обављање финансијских трансакција. SWIFT - Society for 
Worldwide International Financial Telecommunication – 
Светско друштво за међубанкарске трансакције путем 
телекомуникација је основано 1973. године (у Белгији), 
када су послови још обављани преко телефакса. SWIFT је 
тада гарантовао да ће трансакција бити обављена за 30 
минута. Данас се међубанкарске трансакције у 
међународним плаћањима, посредством SWIFT-а, 
обављају за неколико секунди. Послови преко ове мреже су 
се брзо развијали. У време оснивања у оквиру ове 
организације било је 239 банака из 15 најразвијених земаља, 
које су се окупиле са циљем стварања заједничке светске 
мреже за обраду података и унифицираног језика 
међународног финансијског пословања. У оквиру SWIFT-а 
се користе ознаке у складу са међународним стандарима, па 
су и ознаке појединих валута стандардизоване. 
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ПИТАЊА 
 

1. Шта је међународно предузетништво? 
2. Шта су девизе  и шта је девизни курс? 
3. Шта је међународна економија и како се дели? 
4. Које су специфичности међународног 

предузетништва? 
5. Шта је SWIFT? 
6. Шта су међународна плаћања? 
7. Шта је међународно финансирање? 
8. Шта је међународна трговина? 
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РЕЧНИК ПОЈМОВА 

 
Акција - власничка хартија од вредности, коју издаје 
акционарско друштво (или командитно друштво на акције), 
са одређеном номиналном вредношћу која представља део 
његовог основног капитала; акционарско друштво издаје 
акције у дематеријализованој форми; акција је власнички 
финансијски инструмент јер одражава власнички однос (део 
власништва над фирмом). 
Акционарско друштво (АД, А.Д.) - привредно друштво чији 
је основни капитал подељен на акције које има један или 
више акционара који не одговарају за обавезе друштва. 
АПР - Агенција за привредне регистре, агенција у којој се 
региструју привредна друштва (предузећа)  
АТМ уређај (Automated Teller Machine, АTM) - аутомат за 
издавање готовог новца, банкомат 
Берза (bourse, stock exchange, stock market) - специфичан 
облик веома организованог тржишта на ком се обавља 
промет робе, новца, девиза и капитала изражених у хартијама 
од вредности (финансијским инструментима); - место на ком 
се сусрећу понуда и тражња за финансијским 
инструментима. 
Big data аналитика - прикупљање и обрађивање великих 
података из различитих извора, затим анализирање великих 
сетова података (big data) како би се открили модели 
понашања или вредности као основа за исправне пословне 
одлуке. 
Вештачка интелигенција (Artificial Intelligence, AI) - 
кључни покретачи четврте индустријске револуције, 
технологије које оспобљавају компјутере да „мисле“ као 
људи и да, брже него икада раније, обрађују огромне 
количине података; на технологијам, које креирају програме 
који оспобљавају компјутере да „мисле“ као људи, развила се 
вештачка интелигенција, роботика и машинско учење као 
део вештачке интелигенције. 
Девизе - сва потраживања изражена у страној валути 
(депозити, менице, чекови и слично) и ефективни страни 
новац (новчанице и ковани новац) осим златника и 
сребрњака. 
Дигитално предузетништво - предузетништво чија је 
главна одлика примена дигиталних иновација и савремених 
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достигнућа информационо комуникационих технологија у 
предузећима. 
Дигиталне иновације – иновације Четврте индустријске 
револуције. Најважније дигиталне технолошке иновације или 
носиоци Четврте индустријске револуције су: вештачка 
интелигенција, машинско учење, роботика, нанотехнологије, 
генетика и биотехнологије, 5G мрежа, 3Д штампање, 
Интернет ствари. IоТ (Internet of Things), паметни уређаји, 
паметни градови и паметно окружење, сајбер безбедност и 
остале технологије у развоју. 
Електронски новац - специфична „монетарна информација“ 
која се путем електронских импулса у „реалном времену“ 
преноси између трансактора који обављају плаћања; новац 
који постоји само у електронској форми; облици 
електронског новца: електронски трансфер средстава на 
тачки продаје (EFS/POS), подизање и полагање готовине, 
плаћање преко банкомата, располагање финансијским 
средствима из куће, без одласка у банку (homebanking). 
Електронски трансфер средстава - обухвата: електронски 
платни промет, полагање новца на трансакционе и штедне 
депозите (рачуне), трансфер новца између трансакционих и 
штедних депозита, упити стања на рачунима, трансакције на 
девизном и новчаном тржишту, куповина и продаја 
вредносних папира. 
Иновативност - претварање креативне идеје у производ, 
услугу или процес који се могу комерцијализовати. 
Иновација -  oснов предузетништва; - трансформација нових 
идеја у корисне производе или услуге; - увођење нечег новог, 
а то може бити производ, идеја, неки модел или услуга. 
Иновације производа - увођење производа који имају нове 
или знатно побољшане карактеристике или могућности 
коришћења; укључује значајна побољшања техничких 
карактеристика, компоненти и материјала, уграђеног 
софтвера, корисничке оријентисаности или других 
функционалних карактеристика. 
Интернет ствари (The Internet of Things, IoT) - мрежа 
уређаја (објеката) који имају IP адресу за Интернет конекцију 
како би комуницирали са осталим уређајима који имају исту 
мрежу. IoT је глобална мрежа која повезује паметне ствари. 
Континуелна трговина акцијама и обвезницама - на 
Београдској берзи тргује се континуелно, свакодневно, 24 
сата днево, 365 дана у години, разним врстама дужничких и 
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власничких хартија од вредности уз примену електронског 
система за трговање. 
Међународно предузетништво - процес вођења пословних 
активности изван државних граница. Може обухватати извоз, 
лиценцирање, отварање представништва и продајних 
објеката у другој земљи или једноставне активности као 
оглашавање. 
Предузетник („entrepreneur“) - носилац  предузетничке 
активности, покретач новог пословног подухвата, појединац 
који предузима пословни подухват да би обезбедио 
производе или услуге за тржиште и остварио профит, особа 
која ризикује, у намери да започне нешто ново.  
Предузетник као физичко лице - пословно способно 
физичко лице, које обавља делатност у циљу остваривања 
прихода и које је као такво регистровано у складу са законом 
о регистрацији. 
Предузетништво („entrepreneurship“, „entreprendre“) - процес 
стварања нечег новог и корисног (иновативност),  улагањем 
времена и напора, уз претпоставку постојећих финансијских, 
физичких и друштвених ризика, уз коначно добијање награде 
материјалног карактера и личног задовољства и 
неизвесности. 
Привредно друштво - правно лице које обавља делатност у 
циљу стицања добити. Привредна друштва су: ортачко 
друштво, командитно друштво, друштво с ограниченом 
одговорношћу и акционарско друштво. 
Ризични капитал - Власнички капитал - зато што 
власници предузећа подносе крајњи ризик неуспеха 
предузећа излажући се ризику да изгубе уложена средства у 
предузећу, средства која се финансирају из власничких 
извора називају се ризични капитал. 
SWIFT (Society for Worldwide International Financial 
Telecommunication) - Светско друштво за међубанкарске 
трансакције путем телекомуникација  
Технолошке иновације - техничке, дизајнерске, производне, 
менаџерске и комерцијалне активности које обухватају нов 
производ или побољшан постојећи производ; концентришу 
се на технолошке аспекте производа или услуге, а не на 
покривање целог пословног модела организације.  
Финансијска актива = финансијски инструменти = 
финансијска средства – хартије од вредности; предмет 
трговине на финансијском тржишту. 
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