
1. Uvod

Predmet istra`ivanja ovog rada ~ine klju~ni aspekti
upravljanja naplatom potra`ivanja od kupaca, koja
predstavljaju jedno od najzna~ajnijih likvidnih sred-
stava preduze}a. Za adekvatno upravljanje potra`iva-
njima od kupaca neophodan je kvalitetan ra~unovod-
stveni sistem. Potra`ivanja od kupaca predstavljaju
veoma va`nu komponentu ulaganja u obrtnu imovinu,
za koju je najbitnije da se u {to kra}em roku konver-
tuje u drugi oblik – nov~ana sredstva kroz naplatu po-
tra`ivanja.

U bilo kom trenutku poslovanja preduze}a, ostvareni
profit mo`e biti „zarobljen“ u zalihama ili du`nicima,
~ime postaje nedostupan preduze}u.

Potra`ivanja kao bilansna pozicija (sa aspekta predu-
ze}a u ulozi dobavlja~a) predstavljaju prilive koji }e u
budu}nosti uslediti kao nadoknada za prodate proiz-
vode, robu i usluge, ali uz rizike koji se javljaju kao
mogu}a nenaplativa potra`ivanja. Adekvatna naplata
potra`ivanja predstavlja zna~ajan preduslov za efika-
sno poslovanje svakog preduze}a. Planiranje nov~a-
nih tokova gotovine, te uskla|ivanje priliva i odliva
gotovine, vremenski sinhronizovano, nemogu}e je bez
adekvatnog planiranja naplate potra`ivanja od kupa-
ca i to na dnevnom nivou. Navedeno dobija jo{ vi{e na
zna~aju u uslovima ekonomske krize, te problema sa
likvidno{}u preduze}a. Gotovina je neophodna za
pro{irenje obima poslovanja ili za prevazila`enje krat-
koro~nih finansijskih pote{ko}a.

Prodati proizvodi, roba ili usluge zna~e za preduze}e
prihod, a priliv }e biti kada se izvr{ena prodaja napla-
ti. (Najva`nije pitanje pri ra~unovodstvenom obuhva-
tanju prihoda je odrediti momenat kada se vr{i prizna-
vanje prihoda. Priznavanje prihoda za transakcije
prodaje robe, pru`anje usluga i kori{}enje sredstava
entiteta od strane drugih tretira Me|unarodni ra~uno-

vodstveni standard (MRS) 18 – Prihodi. U skladu sa
ovim standardom, prihod se priznaje kada je priliv bu-
du}ih ekonomskih koristi u entitet verovatan, a te ko-
risti se mogu pouzdano izmeriti. [ire videti u Ê1Ë.)
Omogu}avanje pla}anja kupcima na odlo`en rok ima
zna~ajnu ulogu u generisanju prihoda, ali to ima za
posledicu porast tro{kova i odlaganja primanja novca
kao posledicu. U suprotnom slu~aju, odnosno u okol-
nostima kada preduze}e uzme novac od potro{a~a,
pre nego {to im dostavi robu ili izvr{i usluge, to stvara
obavezu da im obezbedi tu robu ili usluge u odre|e-
nom periodu

Sva preduze}a te`e da naplate svoja potra`ivanja {to
je pre mogu}e bez gubljenja kupaca. Kupci postaju
sve va`niji faktor za rast biznisa u uslovima globaliza-
cije. Ê2Ë

Relativni zna~aj potra`ivanja od kupaca preduze}a
kao procenat ukupne aktive zavisi od ve}eg broja fak-
tora kao {to su: delatnost preduze}a, doba godine, od
toga da li preduze}e podr`ava dugoro~no finansiranje,
od koncipirane kreditne politike i drugo.

Praksa dogovorenog odlo`enog pla}anja smatra se
jednim vidom kreditiranja.

Potra`ivanja od kupaca zavisnih i povezanih pravnih
lica i ostalih kupaca u zemlji i inostranstvu po osnovu
prodaje proizvoda, robe i usluga spadaju u kategoriju
kratkoro~nih potra`ivanja.

2. Identifikovanje klju~nih segmenata  
upravljanja potra`ivanjima od kupaca

Obrtnu imovinu (cirkuliraju}u aktivu) ~ine tri dela i
to: 1) zalihe, 2) potra`ivanja od kupaca i druga potra-
`ivanja i 3) gotovina i gotovinski ekvivalenti. Svaki od
imovinskih oblika ima razli~it stepen likvidnosti. Li-
kvidnost sredstava je odre|ena: 
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1) vremenskim periodom za koji }e imovina biti tran-
sformisana u novac;

2) brojem faza kroz koje treba da pro|e odnosno
sredstvo kako bi se transformisalo u novac;

3) stepenom rizika da }e ta imovina uop{te biti tran-
sformisana u likvidnu imovinu.

Potra`ivanja od kupaca treba posmatrati kroz nekoli-
ko segmenata (ilustracija 1.).

Da bi se uvidele zna~ajne razlike izme|u potra`ivanja
od kupaca ona se klasifikuju na tri grupe: 1) nenapla-
}ena potra`ivanja (uobi~ajeni rok naplate), 2) meni~-
na potra`ivanja i 3) ostala potra`ivanja od kupaca. 

Nenapla}ena potra`ivanja nastaju kao rezultat proda-
je proizvoda, robe ili usluga a preduze}a uobi~ajeno
o~ekuju da naplate ova potra`ivanja u roku od 30 do
60 dana. Naravno, rok naplate shodno ugovornom od-
nosu ili uobi~ajenoj poslovnoj praksi izme|u kupca i
prodavca mo`e biti i kra}i ili du`i.

Menica kao instrument pla}anja i obezbe|enja pla}a-
nja, u upotrebi ima dve funkcije: (1) instrument pla}a-
nja i (2) instrument obezbe|enja naplate potra`iva-
nja. Menica se emituje kao dokaz da postoje obaveze.
Odnosi se na period od 60 do 90 dana ili du`e. 

Ostala potra`ivanja od kupaca se odnose na aktivno-
sti koje nisu rezultat operativnog poslovanja kao npr.
zadu`enje kupaca za zateznu kamatu.

Dva ra~unovodstvena problema koja se odnose na ne-
napla}ena potra`ivanja od kupaca jesu: 

1. momenat evidentiranja nenapla}enih potra`iva-
nja od kupaca  i

2. vrednovanje nenapla}enih potra`ivanja od ku-
paca.

Inicijalno evidentiranje nenapla}enih potra`ivanja
nastaje momentom fakturisane realizacije. Prodajni
popusti smanjuju potra`ivanja od kupaca. Prodavac

mo`e da ponudi uslove koji podsti~u ranije pla}anje
tako {to }e odobriti popust.

Primera radi, uslovi 2/10, podrazumevaju da kupac
dobija 2% popusta ukoliko plati u roku od 10 dana.
Povrat robe od kupca tako|e smanjuje nenapla}ena
potra`ivanja.

Za vrednovanje potra`ivanja relevantna je neto reali-
zovana vrednost, tj. u praksi (1) fakturna vrednost, ili
(2) fakturna vrednost umanjena za iznos procenjenog
iznosa koji je nenaplativ. (Podvukao Marko Fabris,
konsultanat.)

Va`no pitanje na koje treba odgovoriti jeste: kako
preduze}e treba da prika`e potra`ivanja od kupaca u

Ilustracija 1. Potra`ivanja od kupaca po segmentima posmatranja



finansijskim izve{tajima, {to je ponekad veoma te{ko,
jer }e deo ovih potra`ivanja ostati nenaplativ. Pitanje
se ~ini jo{ slo`enijim ako se ima u vidu da finansijski
izve{taji predstavljaju finansijsku poziciju i finansij-
ske rezultate entiteta (IAS-1), za {ta je zainteresovano
vi{e interesnih grupa (internih i eksternih) – u svrhu
dono{enja ekonomskih odluka.

Iako je svaki kupac u obavezi da ispuni kreditne uslo-
ve prodavca, neminovno se de{ava da kupac mo`da
ne}e mo}i da ispuni svoju ugovornu obavezu jer je do-
`iveo pad obima prodaje zbog pogor{anja ekonom-
skih uslova na tr`i{tu.

Ra~unovodstvena praksa koristi dve metode za odre-
|ivanje nenaplativog potra`ivanja: 

1. Procena rukovodstva (Za podr{ku rukovodstvu u
proceni nenaplativih potra`ivanja neophodna je
informaciona podr{ka Finansijsko-ra~unovod-
stvene i pravne slu`be u preduze}u); i

2. Kao procenat dospelih potra`ivanja, tj. vi{e od 60
dana ili 180 dana, tj. u skladu sa ra~unovodstve-
nom politikom.

Za otpis nenaplativog potra`ivanja mogu se koristiti
dve metode: (1) metoda direktnog otpisivanja i (2)
metoda usagla{avanja.

Primenom metode direktnog otpisivanja, u slu~aju da
preduze}e utvrdi da je neki ra~un nenaplativ, ono ga
pripisuje rashodima zbog obezvre|enosti potra`iva-
nja, odnosno tretira bilans uspeha.

Primena metode usagla{avanja prilikom knji`enja
razli~itih (problemati~nih) potra`ivanja podrazumeva
da se na kraju svakog obra~unskog perioda vr{i proce-
na visine nenapla}enih potra`ivanja. Time se, za razli-
ku od prve metode, omogu}ava bolje usagla{avanje
rashoda i prihoda u bilansu uspeha.

Analiza potra`ivanja predstavlja osnovnu pretpostav-
ku za adekvatno upravljanje potra`ivanjima, a u tu
svrhu, preduze}e treba da uradi pregled potra`ivanja
po valutama (dospe}a), {to predstavlja izve{taj o sta-
rosnoj strukturi nenaplativih potra`ivanja. (Revizori u
toku obavljanja kontrole finansijske dokumentacije
preduze}a za ~iji ra~un obavljaju poslove revizije, po-
sebnu pa`nju poklanjaju analizi starosti i kvaliteta po-
tra`ivanja od kupaca. Bitno je naglasiti i to da su za re-
vizore u toku identifikovanja rizika za bilansnu pozici-
ju potra`ivanja od kupaca bitni slede}i momenti u fa-
zi testiranja: a) preduze}e (dru{tvo) nije adekvatno
razgrani~ilo prihode od prodaje, te su time precenjeni

prihodi od prodaje i potra`ivanja od kupaca; b) nije
uop{te ili ispravno ura|eno kursiranje ino-potra`iva-
nja (potra`ivanja od kupaca u stranoj valuti) i c) pred-
uze}e (dru{tvo) nije testiralo naplativost potra`ivanja,
odnosno nije obra~unalo ispravku vrednosti saglasno
va`e}im ra~unovodstvenim politikama. Od posebne
va`nosti je da menad`eri u preduze}u uz podr{ku ra-
~unovodstveno-finansijske funkcije prepoznaju svoju
ekonomsku obavezu i dru{tveni zna~aj revizije, te u
tom smislu pru`aju validne podatke licima koja oba-
vljaju poslove eksterne revizije.) Kada se ra~uni klasi-
fikuju po dospe}u, identifikuju se o~ekivani gubici na
potra`ivanjima dodavanjem procenta na osnovu pret-
hodnog iskustva, u zbiru za svaku kategoriju. [to je
ve}i period dugovanja kupaca, manja je verovatno}a
da }e on biti napla}en. Kao rezultat ovoga, procenjeni
procenat nenapla}enih potra`ivanja se pove}ava u
skladu sa brojem dana preko valute.

Na~elno govore}i, analiza potra`ivanja trebalo bi da
uklju~i slede}e aspekte: 

a) strukturu potra`ivanja prema dospe}u;

b) strukturu potra`ivanja prema du`nicima (kupci-
ma);

c) strukturu potra`ivanja prema iznosima na koje
glase;

d) strukturu potra`ivanja prema vrsti poslovne
transakcije na koju se odnose – proizvodima i
usluzi ili za svaku grupu sli~nih proizvoda i uslu-
ga;

e) strukturu potra`ivanja prema teritoriji na kojoj
su nastala, odnosno razli~itim geografskim obla-
stima;

f) strukturu klju~nih du`nika (kupaca).

Prema Me|unarodnom standardu finansijskog izve-
{tavanja – IFRS 8 – segmenti poslovanja, u okviru in-
formacija o segmentima koje treba obelodaniti, nala-
ze se informacije o glavnim kupcima, jer oni predsta-
vljaju zna~ajnu koncentraciju rizika.

3.  Kreditna politika i procena likvidnosti  
potra`ivanja od kupaca

Kreiranje kreditne politike predstavlja va`an segment
u adekvatnom upravljanju potra`ivanjima od kupaca.
U tom smislu, kriti~nu ta~ku u tom procesu predsta-
vlja odluka o tome, kome treba odobriti kredit, a ko-
me ne. Ukoliko je kreditna politika suvi{e o{tra, mo`e
dovesti do pada obima prodaje, a ukoliko je suvi{e „la-
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bava“, mo`e dovesti preduze}e u situaciju da odobri
kredit nekom kupcu koji }e platiti ili veoma kasno ili
nikada.

Osnovni elementi kreditne politike jesu:
1. Uslovi prodaje;
2. Kreditni standardi i njihova analiza; i
3. Politika naplate potra`ivanja.

Pod uslovima prodaje podrazumeva se odre|ivanje:
1) kreditnog perioda, 2) diskontnog perioda, 3) kasa-
skonta, i 4) kreditnih instrumenata.

U poslovnoj praksi uobi~ajena su odlo`ena pla}anja u
odre|enom roku ~ija je du`ina uslovljena uobi~aje-
nom poslovnom praksom, stabilnosti ekonomskih pri-
lika, poslovne stabilnosti jednog preduze}a i drugo.

Na du`inu kreditnog perioda uti~u razni faktori kao
{to su: tra`nja, profitabilnost i standardizovanost, kre-
ditni rizik, konkurencija, volumen prodaje, tip kupaca
i drugo.

Diskontni period predstavlja period u okviru koga
kupci mogu da koriste kasa-skonto koji predstavlja
popust na prodajnu cenu proizvoda, robe i usluge, ko-
ji se odobrava kupcu ukoliko plati u tom roku.

Kreditni instrumenti predstavljaju evidenciju o zadu-
`enosti. Naj~e{}e je formalni instrument kredita fak-
tura (ra~un – invoice) sa otpremnicom koja se {alje za-
jedno sa proizvodima i robom kupcima, i koju kupac
potpisuje kao dokaz da je preuzeo robu ili proizvode.

Kreditna politika je veoma povezana sa marketing
strategijom konkretnog preduze}a. Najbolji na~in za
pove}anje prihoda jeste pridobijanje ve}eg broja ku-
paca ili pove}anje obima prodaje. U tu svrhu, neop-
hodno je primenjivati doslednu marketing strategiju
koja pronalazi odgovaraju}i profil kupca za proizvod
ili uslugu preduze}a. Prilikom kreiranja prodajne po-
litike, neophodno je da se uva`e odabrane marketing
strategije za pove}anje broja kupaca kao na primer: 1)
privla~enje novih kupaca radi pove}anja u~e{}a na tr-
`i{tu, 2) pove}anje zahteva tr`i{ta dovo|enjem ve}eg
broja kupaca na tr`i{te i 3) osvajanje novih tr`i{ta ka-
ko bi se pove}ao broj novih kupaca.

Ukoliko preduze}a `ele da smanje gubitke u prodaji
mogu da redukuju standardne uslove za odobravanje
kredita. Ona mogu ~ak i da zahtevaju od pojedinih
kupaca da obezbede akreditive (u na{oj zemlji, akre-
ditivi se uglavnom koriste u odnosima sa inostran-
stvom) ili bankarske garancije. Akreditiv predstavlja

instrument pla}anja kojim se banka izdavalac tj. akre-
ditivna banka obavezuje da po nalogu nalogodavca,
komisiono – u svoje ime, a za ra~un komitenta-klijen-
ta, ili za sopstveni ra~un (u svoje ime i za svoj ra~un)
na osnovu dogovorenih dokumenata prema ugovore-
nim uslovima (ili bez dokumenata) obavi pla}anje ili
dâ ovla{}enje drugoj banci (korespodentna banka) da
izvr{i pla}anje tre}em licu – korisniku akreditiva. Ban-
karska garancija prema Zakonu o obligacionim odno-
sima predstavlja pismenu izjavu kojom se banka oba-
vezuje prema primaocu garancije korisniku da }e mu
u slu~aju da mu tre}e lice ne ispuni obavezu o dospe-
losti, izmiriti obavezu ako budu ispunjeni uslovi nave-
deni u garanciji.

Od izuzetno rizi~nih kupaca, mo`e se zahtevati da ve-
}i deo plate u gotovini pre momenta isporuke robe i
proizvoda ili realizacije usluge. Pored toga, preduze}a
mogu da zahtevaju reference od banaka i dobavlja~a,
kako bi odredila njihovu plate`nu sposobnost. Za no-
ve kupce je posebno va`no detaljno ispitati njihove
reference a za postoje}e kupce je bitno periodi~no
proveravati finansijske mogu}nosti (statuse) postoje-
}ih kupaca. Ê3Ë 

Preduze}a mogu da odobre prodaju na kredit u zame-
nu za formalne kreditne instrumente ve} pomenute
kao oblik potra`ivanja od kupaca – poznate kao meni-
ce. Menica predstavlja pisano obe}anje da }e odre|e-
ni iznos novca biti pla}en po zahtevu ili u odre|eno
vreme. Menice se koriste u slu~ajevima kada vrednost
poslovne transakcije prevazilazi uobi~ajene limite i
prilikom saldiranja nenapla}enih potra`ivanja. Meni-
ca glasi na nominalni iznos koji inkorporira iznos po-
tra`ivanja i obra~unatu kamatu. 

Menice se mogu ~uvati do njihovog datuma dospe}a, i
tada vrednost menice – potra`ivanje od kupaca uve}a-
no za kamatu prispeva na naplatu. Ukoliko se desi da
trasat menice (platac) ne izvr{i svoje obaveze, tran-
sant (lice kome treba da bude pla}eno) mora da pri-
meni odgovaraju}e mere. Menica je ispla}ena kada je
trasat isplati u celosti na dan njenog dospe}a.

Preduze}a bi trebalo da u finansijskim izve{tajima
pravilno iskazuju potra`ivanja od kupaca. Posebno je
va`no da se odvojeno prikazuju kvalitetna a posebno
ugro`ena – sumnjiva i sporna potra`ivanja, kako bi iz-
ve{taj o finansijskoj poziciji na kraju perioda tj. bilans
stanja prikazivao realnu sliku imovine.

Kreditni standardi predstavljaju minimalne uslove ko-
je kupac mora da ispuni da bi mu se odobrila prodaja
na kredit. U tom smislu, posebno je va`no analizirati



karakter kupca na osnovu toga kako je izvr{avao fi-
nansijske obaveze prema dobavlja~ima u prethodnom
periodu, kao i to da li dobavlja~i protiv njega vode
sudske sporove i u ~iju korist su oni re{eni. 

Kreditna analiza obuhvata prikupljanje kreditnih in-
formacija o kupcu, a potom i njihovu analizu.

Preduze}a koja odobravaju kredite treba da defini{u
period otplate i da ga prezentuju svojim kupcima, pri
~emu posebno moraju da vode ra~una o rokovima pla-
}anja koje daju konkurenti. Primera radi, mo`e se da-
ti isti rok kao kod konkurenata, ali istovremeno i po-
nuditi zna~ajan popust za one kupce koji bi obavezu
izmirili u kra}em roku od kreditiranog.

Trgovinski kredit je va`an instrument finansiranja
preduze}a i do sada je u relevantnoj stru~noj literatu-
ri detaljno istra`ivan ali je fokus bio na finansijskim
supstitutima. Za adekvatno upravljanje potra`ivanji-
ma, od posebne va`nosti je da se kreira model koji tre-
ba da identifikuje odgovor na obaveze prema doba-
vlja~ima i potra`ivanja od kupaca, prema promenama
u tro{kovima zaliha, profitabilnosti, riziku i likvidno-
sti, respektuju}i pritom, sve specifi~nosti konkretnog
preduze}a.

Kada se uo~e problemati~ni kupci, preduze}e preduzi-
ma mere da ih opomene putem telefonskih poziva, do-
pisa a u poslednjoj iteraciji i sudskim tu`bama.

Preduze}e u cilju pobolj{anja uslova prodaje nudi {i-
rok spektar komercijalnih i finansijskih popusta. Da li
}e recimo preduze}e odobriti rabat, odlu~i}e na osno-
vu utvr|ivanja oportunitetnog tro{ka iskori{}avanja
ponu|enih rabata. Naime, ukoliko je korist iskori{}a-
vanja ponu|enog rabata ve}a od koristi koju bi pred-
uze}e ostvarilo ako bi ta sredstva anga`ovalo za neku
drugu alternativu, preduze}e }e odlu~iti da iskoristi taj
rabat.

Jedan od na~ina preduze}a za odr`avanje lojalnosti
klijenata je obezbe|ivanje podsticaja za kupovinu ro-
be ili usluga, tako {to preduze}e – prodavac daje na-
gradne kupone – tzv. poene koje klijent mo`e da za-
meni za diskontovanu robu ili usluge.

Za procenu likvidnosti potra`ivanja od kupaca, odno-
sno procenu podataka o naplati koriste se dva finansij-
ska racija i to: 1) koeficijent obrta potra`ivanja od ku-
paca i 2) prose~an period naplate potra`ivanja. Ê4Ë

Koeficijent obrta potra`ivanja od kupaca slu`i za te-
stiranje sposobnosti da se prikupi gotovina od plate-

`no sposobnih potro{a~a. Drugim re~ima, on pokazu-
je koliko se puta prose~no tokom godine naplate po-
tra`ivanja. Obrazac za njegovo izra~unavanje je sle-
de}i:

(1)

gde je:

– OPK – Obrt potra`ivanja od kupaca;

– NPPK – Neto prihodi od prodaje (neto prihodi od
prodaje predstavljaju ukupnu prodaju umanjenu
za popuste i povra}aje proizvoda i robe) na kredit
(bez promena zaliha u~inaka);

– NPKBO – Neto potra`ivanja od kupaca po bilan-
su otvaranja;

– NPKZB – Neto potra`ivanja od kupaca po za-
klju~nom bilansu.

Ukoliko je ovaj koeficijent vi{i, zna~i da se br`e, od-
nosno efikasnije prikuplja gotovina. Me|utim, previ-
sok obrt naplativih potra`ivanja mo`e ukazivati i na to
da je preo{tra kreditna politika, odnosno da je rok
kreditiranja kupaca prekratak, {to mo`e uzrokovati
gubitak u prodaji dobrim potro{a~ima.

Prose~an period naplate potra`ivanja od kupaca slu`i
za pra}enje prose~nog vremena koje je neophodno
du`nicima da izmire svoje obaveze. Izra~unavanje
ovog pokazatelja vr{i se pomo}u slede}eg obrasca:

(2)

gde je:
– PPNP – Prose~an period naplate potra`ivanja 

od kupaca;
– BDG – Broj dana u godini (365);
– KOPK – Koeficijent obrta potra`ivanja 

od kupaca.

Izra~unavanje prose~nog perioda naplate predstavlja
va`an deo ukupnog sistema upravljanja gotovinom
preduze}a. Naravno, treba imati u vidu i to da ciklus
prodaje mo`e biti i kra}i od jedne godine {to zavisi od
vrste delatnosti.

Ukoliko je neuobi~ajeno dugo prose~no vreme napla-
te, to mo`e prouzrokovati da preduze}e do|e u situa-
ciju da mora da pozajmljuje kratkoro~na sredstva. Da
bi se skratilo vreme naplate, treba ponuditi razli~ite
modalitete popusta kupcima i izvr{iti pritisak na kup-
ce koji kasne sa prekovremenim pla}anjem. Me|utim,
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bitno je naglasiti i to da preduze}e naplati potra`iva-
nja treba da pristupi oprezno i selektivno, kako se
kupci usled preteranog „pritiska“ ne bi preorijentisali
na druge dobavlja~e.

Ubrzanje naplate potra`ivanja od kupaca mo`e se po-
sti}i primenom {ireg spektra razli~itih mera kao {to su:
1) poo{travanje kreditnih standarda, 2) skra}enje kre-
ditnog perioda, 3) pove}anje diskontnog perioda, 4)
pove}anjem procenta odobrenog kasa-skonta, 5) kori-
{}enjem faktoringa i 6) kori{}enjem forfetinga.

Faktoring predstavlja finansijski instrument kojim
faktor (institucija koja se bavi faktoringom) finansira
preduze}e na osnovu budu}ih, nedospelih potra`iva-
nja, proisteklih iz prodaje roba ili usluga na doma}em
ili inostranom tr`i{tu. Faktoring je od velike pomo}i u
okolnostima kada je ciklus naplate duga~ak. Provizija
za kompanije koje se bave faktoringom uobi~ajeno se
kre}e u rasponu od 1% do 4%.

Mian i Smith (1992) i Smith i Schnucker (1994) mi{lje-
nja su da faktori mogu da mnogo efikasnije upravlja-
ju kreditnim rizikom, odnosno da smanje isti.

Forfeting zapravo predstavlja otkup tu|ih dugova.
Ovu aktivnost mogu da obavljaju banke, osiguravaju-
}e kompanije, kao i neke druge specijalizovane kom-
panije.

Preduze}a mogu da svoja potra`ivanja od kupaca pro-
daju uz diskont i specijalizovanim institucijama koje
se bave ovim poslovima, {to je karakteristi~no za raz-
vijene tr`i{ne privrede.

Forfeting je veoma sli~an faktoringu, a razlika je u to-
me {to se umesto prodaje potra`ivanja u zemlji radi o
prodaji potra`ivanja u inostranstvu. Preduze}e – izvo-
znik robe prodaje svoja potra`ivanja od kupaca u ino-
stranstvu finansijskoj instituciji koja se bavi forfetin-
gom, a to je naj~e{}e neka poslovna banka koja je re-
gistrovana za ovu vrstu posla.

Delatnost faktoringa uobi~ajeno je {ira od delatnosti
forfetinga.

4. Ostala aktuelna pitanja  

Za sveobuhvatno obja{njenje modaliteta upravljanja
obavezom kupca prema preduze}u na nacionalnom
nivou, bitno je objasniti slede}e instrumente: 1) kom-
penzacija, 2) cesija, 3) asignacija. Pored toga, zna~aj-
no je izlo`iti i mogu}nost zastarevanja potra`ivanja od
kupaca, prinudnu naplatu i otpis potra`ivanja.

Obaveze  kupca  prema  preduze}u mogu  prestati
kompenzacijom. Kompenzacija, odnosno prebijanje
predstavlja na~in ga{enja obligacija prebijanjem pre-
stacija (predmeta obaveze) izme|u poverioca i du`ni-
ka. Za to je neophodno da budu ispunjeni odre|eni
uslovi:

1. da oba potra`ivanja glase na novac ili druge za-
menljive stvari istog roda i kakvo}e (kvaliteta);

2. da su oba potra`ivanja dospela;

3. da se dâ kompenzaciona izjava ili pisani predlog
za kompenzaciju;

4. da su potra`ivanja uzajamna;

5. da su potra`ivanja kompenzibilna (bez zakonske
smetnje).

Ukoliko u kompenzacionom poslu u~estvuje vi{e od
dva lica, re~ je o multilateralnoj kompenzaciji. Bilateral-
ne kompenzacije u mnogim slu~ajevima po~inju da za-
menjuju multilateralne kompenzacije u okolnostima
ote`ane naplate potra`ivanja. Kompenzacija mo`e biti
dobrovoljna (ugovorna) i obavezna. Posmatraju}i sa
drugog aspekta, kompenzacije mogu biti finansijske
(me|usobno prebijanje potra`ivanja i obaveza) i robne.

U praksi mo`e do}i i do promene poverilaca ustupa-
njem potra`ivanja ugovorom, koje se naziva cesija. U
ovom pravnom odnosu u~estvuju tri lica od kojih su
dva vezana za stranu poverioca a jedan za stranu du-
`nika, i to su:

1. cedent, odnosno ustupilac – poverilac koji preno-
si svoje potra`ivanje (stari poverilac);

2. cesionar, odnosno prijemnik koji predstavlja lice
na koje se prenosi potra`ivanje (novi poverilac) i

3. cesus – lice koje je du`nik.

Cesija je karakteristi~na po tome {to predstavlja dvo-
strano pravno-ekonomski posao, odnosno ugovor u
kome u~estvuju, s jedne strane, ustupilac (cedent) i, s
druge strane, prijemnik (cesionar), kojim cedent pre-
nosi na cesionara svoje potra`ivanje koje ima prema
du`niku (cesusu).

Jedno od sredstava koje slu`i da se ugasi poverila~ki
polo`aj lica koje ima obavezu ~inidbe prema du`niku,
ali ~inidbu ne vr{i li~no, ve} preko tre}eg lica, predsta-
vlja asignaciju – upu}ivanje.



Asignacija (upu}ivanje) predstavlja ugovor kojim
uputilac (asignant) ovla{}uje upu}enika (asignata) da
za njegov ra~un izvr{i odre|enu ~inidbu primaocu
uputa (asignataru), a istovremeno ovla{}uje asignata-
ra da ~inidbu primi, i to u svoje ime i za ra~un asignan-
ta. ^inidba kao predmet asignacije odnosi se po pravi-
lu na nov~ane transakcije, ali se mo`e odnositi i na
druge zamenljive stvari. Bitno je napomenuti i to da
asignacija nije kao forma ispunjenje obaveze, ve} je
potrebno da do ispunjenja, primera radi - isplate od-
re|enog iznosa novca, zaista i do|e.

U na{oj zemlji je Zakonom o ra~unovodstvu i reviziji
definisano da su pravna lica i preduzetnici du`ni da
me|usobno usagla{avaju finansijske plasmane, potra-
`ivanja i obaveze najmanje jednom godi{nje. Pored
toga, pravna lica su du`na da u napomenama uz finan-
sijske izve{taje objave neusagla{ena potra`ivanja i
obaveze. Poverilac je taj koji je u obavezi da inicira
usagla{avanje svojih potra`ivanja sa du`nicima, dok
du`nik mora da proveri svoju obavezu, te o tome oba-
vesti poverioca o ~emu sa~injava izve{taj pod nazivom
izvod otvorenih stavki. Ukoliko nije saglasan sa svo-
jom obavezom, du`nik treba da se za svaki pojedina~-
ni iznos pisanim putem izjasni. Ukoliko se potra`iva-
nja i obaveze ne mogu usaglasiti, poveriocu jedino
preostaje da pokrene tu`bu za naplatu svojih potra`i-
vanja.

Zastarelost potra`ivanja i obaveza definisana je Zako-
nom o obligacionim odnosima. Op{ta pravila koja se
odnose na zastarelost su:

– zastarelo{}u prestaje pravo da se zahteva ispunje-
nje neke obaveze;

– zastarelost nastupa kada protekne zakonom odre-
|eno vreme u kome je poverilac mogao da zahte-
va ispunjenje obaveze;

– sud se ne mo`e bazirati na zastarelost ako se du-
`nik na nju nije pozvao.

U na{oj zemlji me|usobna potra`ivanja pravnih lica iz
ugovora o prometu roba i usluga, kao i potra`ivanja za
naknade prema va`e}oj regulativi Ê5Ë, zastarevaju za
tri godine. Za izdatke u~injene u vezi sa tim ugovori-
ma, zastarevaju za tri godine. Zastarevanje te~e odvo-
jeno za svaku isporuku robe, izvr{eni rad ili uslugu.

Prinudna naplata potra`ivanja predstavlja obavezu i
ovla{}enje Centralne banke da sa svih ra~una klijena-
ta kod banaka du`nika na kojima klijent ima sredstva,
bez njegove saglasnosti, izvr{i isplatu obaveza po izvr-
{nim re{enjima i nalozima po propisanom redosledu
prioriteta, a u okviru istog reda prioriteta i to prema
vremenu prijema. Izvr{na re{enja izdaju sudski, pore-

ski, carinski ili drugi organi, a nalozi mogu biti po
osnovu hartija od vrednosti, menica i ovla{}enja. Po-
stoji ve}i broj zakonskih propisa u na{oj zemlji koji se
odnosi na prinudnu naplatu, me|u kojima isti~emo
slede}e: Zakon o privrednim dru{tvima, Zakon o plat-
nom prometu, Zakon o izvr{nom postupku, Zakon o
ste~ajnom postupku, Zakon o menici, Zakon o pore-
skom postupku i poreskoj administraciji i razna pod-
zakonska akta – odluke, instrukcije i uputstva guver-
nera Narodne banke Srbije. Prinudna naplata se spro-
vodi nad dve grupe du`nika i to: 1) pravna lica koja
imaju ra~une kod banaka, i 2) fizi~ka lica koja oba-
vljaju delatnost i imaju ra~une kod banaka.

Prinudna naplata se vr{i sa svih ra~una du`nika kako
u doma}oj, tako i u stranoj valuti.

Sprovo|enje prinudne naplate odvija se u tri faze i to:
1) prijem i evidentiranje re{enja i naloga, 2) kontrola
ispravnosti osnova – re{enja i naloga i 3) unos re{enja.

U na{oj zemlji postoje veliki problemi sa likvidno{}u
preduze}a, jer skoro svaka tre}a firma ima blokiran
ra~un. (^esto, u doma}oj praksi, kada je re~ o kontro-
li finansijske discipline, ni blokada ra~una ne poma`e,
jer je mogu}e veoma jednostavno obavljati poslovne
aktivnosti preko povezanih lica.) Jedan od klju~nih
razloga predstavlja neuskla|enost priliva od prodaje
robe, proizvoda ili usluga i obaveza pla}anja prema
dobavlja~ima. U praksi se zbog navedenih problema
~esto pristupa multilateralnim kompenzacijama di-
rektno, ili preko posrednika – agencija koje za oba-
vljanje aktivnosti u vezi sa navedenim kompenzacija-
ma napla}uju agencijsku naknadu u vidu provizije.

Nelikvidnost najte`e podnose mala preduze}a i pred-
uzetnici koji nemaju lak pristup kreditnim i razvije-
nim izvorima finansiranja, te za njih ka{njenje u na-
plati, u pojedinim situacijama mo`e da zna~i kraj po-
slovne aktivnosti.

Otpis potra`ivanja vr{i se u situaciji kada postoji viso-
ka verovatno}a da preduze}e ne}e mo}i da naplati sve
dospele iznose potra`ivanja od kupaca, pod ugovore-
nim uslovima. U takvim okolnostima neophodno je
svesti knjigovodstvenu vrednost potra`ivanja na pro-
cenjeni nadoknadivi iznos i to direktnim putem, ili in-
direktnim putem – primenom ra~una „ispravka vred-
nosti“. Pojam „verovatna naplativost potra`ivanja“  je
stvar procene menad`menta svakog preduze}a.

Direktan otpis potra`ivanja treba vr{iti samo u okol-
nostima kada je nemogu}nost naplate izvesna i doku-
mentovana, te kada postoje verodostojne isprave o to-
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me. (Slu~ajevi kao {to su: zastarelost, prinudno porav-
nanje, vanparni~no poravnanje, kona~na sudska odlu-
ka i dr. su mogu}i slu~ajevi kada se vr{i direktan otpis
potra`ivanja, stavljaju}i pomenute na teret rashoda,
bri{u}i du`nika iz poslovnih knjiga.)

Va`no je napomenuti i to da se za poreske svrhe – pre-
ma aktuelnoj zakonskoj regulativi u nacionalnim
okvirima Ê7Ë na teret rashoda priznaje otpis vrednosti
pojedina~nih potra`ivanja, osim potra`ivanja od lica
kojima se istovremeno i duguje, pod uslovom:

– da se nesumnjivo doka`e da su ta potra`ivanja
prethodno bila uklju~ena u prihode obveznika;

– da je to potra`ivanje u knjigama poreskog obve-
znika otpisano kao nenaplativo;

– da poreski obveznik pru`i dokaze o neuspeloj na-
plati tih potra`ivanja sudskim putem.

Da bi se spre~ila pojava da se otpisuju (obezvre|uju)
potra`ivanja, ~ime se umanjuje u na{oj zemlji imovina
preduze}a (ra~un kupca zapravo pokazuje sredstva
preduze}a – prodavca koja se nalaze kod kupaca; vide-
ti Ê6Ë), treba reagovati preventivno. Naime, kada je re~
o velikim poslovima sa novim kupcima, neophodno je
da se sa kupcem sklopi kupoprodajni ugovor, izvr{i
obezbe|enje menicom i zahteva dostavljanje prometa
po teku}em (poslovnom) ra~unu i re{enje iz Agencije
za privredne registre o osnivanju, ne starije od tri me-
seca.

5. Zaklju~ak

Efikasno upravljanje potra`ivanjima pobolj{ava nov-
~ani tok i dovodi do pove}anja sredstava raspolo`ivih
za rast preduze}a. Naplata potra`ivanja predstavlja
zavr{ni korak u procesu prodaje, koji nastaje nakon
distribucije i isporuke.

Kreditnim uslovima se defini{u stvarni uslovi pla}anja
koje preduze}e zahteva od kupaca u slu~aju prodaje.
Promene u du`ini kreditnog perioda uti~u na profita-
bilnost preduze}a.

Finansijska analiza u prodaji ima zadatak da prodajnu
funkciju fokusira u pogledu segmenata potro{a~a ko-
jima u prvom redu treba da plasira svoje proizvode ili
usluge. Potrebno je ostvariti dobre odnose sa potro{a-
~ima, ali je tako|e potrebno ostvariti i promet sa nji-
ma. Za kreiranje odanosti kupaca neophodno je iden-
tifikovati vrednost kupaca preduze}a.

Izve{taji (pregledi) o nenapla}enim potra`ivanjima po
starosnoj strukturi poma`u menad`erima da procene
budu}e prilive novca, {to je naravno zna~ajno za vre-
mensku sinhronizaciju sa odlivima novca. Pored toga,
pregledi potra`ivanja kupaca po valutama omogu}a-
vaju menad`erima da identifikuju problemati~ne kup-
ce i njihove ra~une.

Neophodno je da menad`ment preduze}a ima u vidu
da pove}anje rizika naplate kredita predstavlja pret-
nju nepla}anja od strane jednog kupca ili grupe kupa-
ca, {to mo`e negativno uticati na stabilnost samog
preduze}a.

Naplata potra`ivanja predstavlja fazu od krucijalnog
zna~aja u poslovnom procesu, te i kao takva „najsna-
`nije“ uti~e na nov~ane tokove preduze}a, te njegovu
likvidnost. Naplata potra`ivanja mo`e se realizovati
na razne na~ine:

– u ugovorenim rokovima po dospe}u;

– sprovo|enjem definisanih aktivnosti sa ciljem na-
plate, ukoliko kupac ne izmiri svoju obavezu u
ugovorenom roku;

– realizacijom menice kod banke od strane predu-
ze}a;

– prodajom potra`ivanja;

– sudskim putem kada preduze}e pokre}e sudski
spor protiv kupca.

Preduze}a u nameri da ubrzaju priliv gotovine od po-
tra`ivanja, pribegavaju prodaji svojih potra`ivanja
posrednicima (naj~e{}e bankama) kako bi do{la do
gotovine za novi operativni ciklus. Jedan od razloga
{to preduze}a prodaju potra`ivanja jeste taj {to ona
mogu biti jedini prihvatljiv izvor gotovine, u smislu da
kada su krediti na finansijskom tr`i{tu skupi, ovo je
adekvatnije re{enje. Za ugovore o posredovanju, ban-
ke napla}uju proviziju prema procentu prodatih po-
tra`ivanja.

Faktoring predstavlja zna~ajnu formu kredita i odr`a-
vanja naplate potra`ivanja od du`nika – kupaca. Fak-
toring je naj~e{}e isplativ za prodavca, jer pove}ava
njegovu likvidnost time {to on dolazi do gotovine pre
roka dospe}a, a pored toga ga osloba|a i raznih finan-
sijskih rizika koji bi se protokom vremena pojavili.
Forfeting pobolj{ava cirkulaciju gotovine u preduze-
}u. Asignacija se ~esto koristi u uslovima op{te neli-
kvidnosti, odnosno kada je preduze}u blokiran teku-
}i ra~un.



U na{oj zemlji bi trebalo da se formira adekvatno or-
ganizovan mehanizam „osiguranja“ naplate potra`iva-
nja u smislu obezbe|enja finansijske discipline. Za sa-
da, finansijska disciplina predstavlja stvar po{tenog
odnosno fer odnosa izme|u kupca i prodavca.

Dono{enje dobre poslovne odluke koja se odnosi na
definisanje kreditne politike zahteva poznavanje po-
slovanja preduze}a, sredinskih faktora, kao i ekonom-
skih faktora koja uti~u na opstanak tog poslovanja i
ra~unovodstvenog koncepta na kojima su zasnovani
finansijski izve{taji preduze}a.
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