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Ре зи ме

У еко но ми ји зна ња трај на и одржи ва кон ку рентна пред ност те ме љи се на
ефек тив ној упот ре би ин те лек ту ал них ре сур са у по сло ва њу. У по слов ном мо де -
лу ен ти те та у зна њем ин тен зив ним де лат нос ти ма, уло га људ ског ка пи та ла
је по пра ви лу кри тич на, будући да од зна ња и мо ти ви са нос ти за пос ле них, као и
ком па ти бил нос ти њи хо вих ква ли те та са де фи ни са ном по слов ном стра те ги -
јом, за ви си и вред ност ге не ри са на упот ре бом зна ња кон зер ви ра ног уну тар по -
слов них орга ни за ци ја (струк тур ни ка пи тал), као и вред ност кре и ра на из ефек -
тив не ин те рак ци је по слов них ен ти те та са окру же њем (ре ла ци о ни ка пи тал).

Упркос на по ри ма кре а то ра међуна род не про фе си о нал не ре гу ла ти ве у до ме ну
транс фор ма ци је ре гу ла тор ног окви ра за фи нан сиј ско из веш та ва ње, ин те лек -
ту ал ни ре сур си још увек у ве ли кој мери нису пре зен то ва ни у зва нич ним фи нан -
сиј ским из веш та ји ма. Раз ло ге за то мо же мо тра жи ти пре све га у не мо гућнос -
ти кон тро ле ових ре сур са и њи хо вог по узда ног вред но ва ња ,  као и у
не мо гућнос ти њи хо ве иден ти фи ка ци је, будући да су чес то ин тер но ге не ри са ни 
и има ју вред ност ис кљу чи во у кон тек сту ре а ли за ци је одређене по слов не стра -
те ги је, али не и тржиш ну вред ност. Ово се на ро чи то од но си на људ ске ре сур се
над ко ји ма по пра ви лу није могуће успос та ви ти кон тро лу и чија вред ност за ви -
си од њи хо ве упот реб љи вос ти у кон крет ном по слов ном кон тек сту. У так вим
окол нос ти ма, могућнос ти при мене при сту па и тех ни ка вред но ва ња про пи са -
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них ак ту ел ном про фе си о нал ном ре гу ла ти вом при лич но су огра ни че не, док
вред нос ти утврђене при ме ном ис тих углав ном није могуће укљу чи ти у зва нич -
не фи нан сиј ске из веш та је. Због тога је не опход но саг ле да ти ал тер на ти ве које
по сто је како у до ме ну вред но ва ња, тако и у до ме ну пре зен то ва ња вредности
људских ресурса.

Рад је фо ку си ран на не фи нан сиј ско из веш та ва ње о људ ском ка пи та лу и ис тра -
жу је у ко јој мери се вред ност људ ског ка пи та ла по слов них ба на ка из бан кар -
ског сек то ра Ре пуб ли ке Срби је за ин те ре со ва ној јав нос ти ко му ни ци ра пу тем
опис них де ло ва ре дов них го диш њих из веш та ја, до дат них не фи нан сиј ских из -
веш та ја доб ро вољ ног ка рак те ра, као и об ја ва о људ ским ре сур си ма на ин тер -
нет стра на ма по слов них ба на ка. Да би се извео адек ва тан за кљу чак, било је не -
опход но иден тич ну ана ли зу спро вес ти и на ре фе рен тној гру пи коју су чи ни ле
на јвеће ев роп ске бан ке, одаб ра не ува жа ва јући кри те ри јум вред нос ти би лан сне
ак ти ве. До би је ни ре зул та ти у скла ду су са оче ки ва ним, а ау то ри су се у за кључ -
ном раз мат ра њу по за ба ви ли могућим раз ло зи ма знат но ни жег ни воа не фи нан -
сиј ског из веш та ва ња о људ ским ре сур си ма ба на ка које по слу ју у Срби ји, у од но су 
на ана ли зи ра не ре фе рен тне ев роп ске бан ке.

Кључ не речи: људ ски ка пи тал, ин те лек ту ал ни ка пи тал, фи нан сиј ско из веш -
та ва ње, не фи нан сиј ско из веш та ва ње, по слов не бан ке, ана ли за сад ржа ја.

1. Увод

Изво ри ства ра ња еко ном ске вред нос ти и бо га тства ком па ни ја и држа ва
све мање су у сфе ри про из вод ње ма те ри јал них до ба ра, а све више уте ме ље ни
на ства ра њу и при ме ни ин фор ма ци ја, иде ја и зна ња. Ко ришћење ин те лек ту -
ал ног ка пи та ла у осно ви је кре и ра ња кон ку рен тне пред нос ти сав ре ме них по -
слов них ен ти те та и одржа ња и унап ређења њи хо ве кон ку рен тне по зи ци је на
тржиш ту. Извор кон ку рен тне пред нос ти на јчешће је јед на или мањи број ак -
тив нос ти које се об ав ља ју на раз ли чит на чин у од но су на кон ку рен ци ју. При -
ме на не ма те ри јал них ре сур са у по слов ној ак тив нос ти није не поз на та кроз ис -
то ри ју еко ном ског раз во ја људ ске ци ви ли за ци је. Међутим, круп не про ме не у
по слов ном ам би јен ту, на ста ле сре ди ном осам де се тих го ди на про шлог века,
став ља ју ин те лек ту ал ни ка пи тал у сас вим нов кон текст сав ре ме ног по сло ва -
ња. Те про ме не се ис по ља ва ју кроз је ди нстве ну ком би на ци ју два ју по ве за них
еко ном ских фак то ра. Један је ви сок сте пен кон ку рен ци је у по сло ва њу, из аз -
ван гло ба ли за ци јом свет ске трго ви не, као и де ре гу ла ци јом кључ них еко ном -
ских сек то ра (те ле ко му ни ка ци ја, елек троп рив ре де, фи нан сиј ских услу га) у
водећим еко но ми ја ма тог вре ме на (САД, Ве ли ке Бри та ни је, Јапа на, Не мач ке).
Дру ги фак тор је експло зи ван на пре дак у сфе ри ин фор ма ци о но-ко му ни ка ци о -
них тех но ло ги ја, у ко јем кључ ну улогу има настанак и развој интернета.
Интеракцијом наведених фактора долази се у стање у којем су иновације
предуслов опстанка пословних ентитета (тзв. императив иновација), што
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интелектуалним ресурсима последично додељује критичну улогу у еко но ми -
ји знања.

У еко но ми ји за сно ва ној на зна њу не опип љи ви ре сур си до ми ни ра ју у од -
но су на фи зич ка и фи нан сиј ска сре дства, вршећи уло гу по кре та ча ино ва ци ја и 
рас та, као и ге не ра то ра кон ку рен тне пред нос ти. С об зи ром на ка рак те рис ти -
ке, не ма те ри јал ни ре сур си углав ном има ју већу стра теш ку вред ност за по -
слов не ен ти те те у од но су на ма те ри јал не ре сур се. Они су је ди нстве ни, теш ко
се ими ти ра ју, њи хо ва вред ност за ви си од кон тек ста упот ре бе и теш ко се
утврђује и за њих углав ном не по сто ји тржиш те. Сто га је бит но да зна чај и уло -
га зна њем ин тен зив них сред ста ва, као по кре та ча ства ра ња вред нос ти, буде
јас но ко му ни ци ра на ко рис ни ци ма фи нан сиј ских из веш та ја, што ће бити на -
грађено у про це су вред но ва ња по слов них ен ти те та на тржиш ту ка пи та ла.
Извеш та ва ње о ин те лек ту ал ном ка пи та лу може се схва ти ти и као моћно мар -
ке тин шко средство у побољшању репутације и имиџа који пословне ор га ни -
за ци је уживају у инвестиционој јавности, што посредно води повећању
њихове тржишне вредности.

Будући да је фо кус по слов ног мо де ла било ког по слов ног ен ти те та на
успос тав ља њу веза између ин пу та, по слов них ак тив нос ти и аут пу та, људ ски
ре сур си у томе иг ра ју кри тич ну уло гу, јер се ти од но си успос тав ља ју како уну -
тар орга ни за ци је, тако и са окру же њем. За пос ле ни су но си о ци успос тав ља ња
веза и је дан део тих од но са ће на осно ву раз них уго во ра бити фор ма ли зо ван,
док ће дру ги бити не фор мал ног ка рак те ра. Људ ском ка пи та лу при па да до ми -
нан тна уло га у кре и ра њу пре оста ле две ком по нен те ин те лек ту ал ног ка пи та -
ла, будући да од њега при мар но за ви се ства ра ње и раз вој дру гих не ма те ри јал -
них ре сур са, као и кре и ра ње вред нос ти у це ли ни. У еко но ми ји за сно ва ној на
зна њу мо ти ви са ни, об уче ни и ис кус ни за пос ле ни, који под ржа ва ју оства ре ње
де фи ни са не по слов не ми си је, могу бити на јзна чај ни ји из вор кон ку рен тне
пред нос ти јед не по слов не орга ни за ци је. Бројни су начини на које запослени
могу допринети стварању вредности за власнике и остварењу бољих
финансијских перформанси. Навешћемо најважније:
= за пос ле ни су “мо тор” ино ва тив нос ти и кре а тив нос ти по слов них ен ти те -

та, што би у под сти цај ном и адек ват ном ам би јен ту тре ба ло да води ства -
ра њу но вих про из во да и услу га, као и но вих на чи на за сти ца ње на к ло но -
с ти и лојалности купаца,

= за пос ле ни су ти који раз ви ја ју и одржа ва ју ек стер не од но се ком па ни ја,
чиме се гра де ефек тив ни ји лан ци на бав ке са до бав ља чи ма, као и ефек -
тив ни је мар ке тин шке и про дај не ак тив нос ти, од но сно запослени ге не -
ри шу релациони капитал,

= за пос ле ни ства ра ју струк тур ни ка пи тал, од но сно не опход не ка па ци те те
и спо соб ност им пле мен та ци је стра те ги је транс фор ма ци јом зна ња на ин -
ди ви ду ал ном ни воу у мер љи ве по нав ља јуће процесе, често ау то ма ти зо -
ва не. 

Будући да су не ма те ри јал на сре дства за сно ва на на зна њу и ино ва ци ја ма
вре ме ном об ухва та ла све зна чај ни ји део укуп не вред нос ти по слов них ен ти -
те та, при род но се на мет ну ло пи та ње из веш та ва ња о вред нос ти ових сред ста -
ва, као и трет ма на ре зул та та на ста лог упот ре бом не ма те ри јал не имо ви не у
по слов ном про це су. Аналогно важи и за из веш та ва ње о вред нос ти људ ских
ре сур са и о њи хо вом доп ри но су у кре и ра њу ре зул та та. Пос то јећи оквир за фи -
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нан сиј ско из веш та ва ње, успос тав љен у ери ин дус триј ске еко но ми је, није у
ста њу да на пра ви на чин одго во ри на ин фор ма ци о не из а зо ве у еко но ми ји зна -
ња. У так вим окол нос ти ма ин вес ти то ри при до но ше њу по слов них одлу ка све
више по се жу за из во ри ма ин фор ма ци ја који ува жа ва ју тржиш не сиг на ле и
адек ват ни је реф лек ту ју ути цај про ме на на по сло ва ње ен ти те та, за раз ли ку од 
ра чу но во дстве ног сис те ма у ко јем је све из ра же ни је одсус тво по ве за нос ти
између ра чу но во дстве них и тржиш них вред нос ти1. Изво ри ин фор ма ци ја тог
типа мог ли би да буду раз не ана ли зе из врше не на за хтев ин вес ти то ра од стра -
не ин вес ти ци о них ана ли ти ча ра или кон сул та нтских фирми (анализе циљних
компанија, њихових критичних ресурса, тржишта и грана у којима послују и
сл.), али и разне врсте обавештења која компаније објављују на интернет
странама и у дневној и стручној штампи.

2. Фи нан сиј ско из веш та ва ње 
о људ ском ка пи та лу - могућнос ти и огра ни че ња

Људ ски ка пи тал пред став ља део вред нос ти по слов них ен ти те та, ге не ри -
сан на осно ву ква ли фи ко ва нос ти, ком пе тен тнос ти и мо ти ви са нос ти за пос ле -
них, као и ком па ти бил нос ти њи хо вих осо би на са стра те ги јом која се ре а ли зу -
је у кон крет ноj по слов ној орга ни за ци ји. Пре ма Кон цеп ту ал ном окви ру фи -
нан сиј ског из веш та ва ња, да би фи нан сиј ски из веш та ји пру жи ли ко рис не ин -
фор ма ци је, еко ном ски ре сур си, об а ве зе и са њима по ве за ни при хо ди и рас хо -
ди мо ра ју да буду ве ро дос тој но при ка за ни2. Могућнос ти и огра ни че ња на под -
руч ју фи нан сиј ског из веш та ва ња о људ ском ка пи та лу мо же мо раз мот ри ти у
ши рем кон тек сту могућнос ти и огра ни че ња фи нан сиј ског из веш та ва ња о не -
ма те ри јал ној имо ви ни, од но сно о ин те лек ту ал ном ка пи та лу уопште. У ака -
дем ској и струч ној јав нос ти дуго је вођена де ба та у вези са третманом
интелектуалних ресурса, а она је додатно добијала на значају у периодима
када су улагани интензивнији напори у трансформацију Концептуалног
оквира.

Нај важ ни је пи та ње у вези са ко јим није било могуће успос та ви ти саг лас -
ност је при зна ва ње не ма те ри јал них ре сур са. Раз ло зи због ко јих већи део ин -
те лек ту ал них ре сур са по слов них ен ти те та није мо гао да буде при знат у
финансијским извештајима су:
= не за до во ље ност де фи ни ци је сре дства или кри те ри ју ма за при зна ва ње,

што кон крет но може зна чи ти одсус тво пре поз нат љи вос ти сре дства,
кон тро ле над њим, могућнос ти по узда ног вред но ва ња или ве ро ват ноће
при ли ва будућих еко ном ских ко рис ти на основу коришћења средства,
као и

= не ис пу ње ност за хте ва них ква ли та тив них ка рак те рис ти ка ра чу но во -
дстве них ин фор ма ци ја о тим ресурсима.
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Изме не Кон цеп ту ал ног окви ра из 2010. го ди не у до ме ну за хте ва них ква -
ли та тив них ка рак те рис ти ка ра чу но во дстве них ин фор ма ци ја, као и из ме не у
де фи ни ци ји сре дства и об а ве зе из 2018. го ди не, от во ри ле су могућнос ти
опсеж ни јег укљу чи вања ин те лек ту ал них ре сур са у фи нан сиј ске из веш та је по -
слов них ен ти те та. Ипак, у зва нич ним фи нан сиј ским из веш та ји ма не ма те ри -
јал ни ре сур си и даље јав нос ти нису презентовани у већем обиму, па се при -
род но намеће питање зашто је то тако.

И по ред из ме ње не де фи ни ци је сре дства (у ко јој се више не ин сис ти ра на
оче ки ва ном при ли ву еко ном ских ко рис ти) и ре де фи ни са них за хте ва них ква -
ли та тив них ка рак те рис ти ка ра чу но во дстве них ин фор ма ци ја (из врше на је
тран зи ци ја од по узда нос ти ка ве ро дос тој ној пре зен та ци ји), до бар део не ма -
те ри јал них ре сур са није могуће у по тпу нос ти кон тро ли са ти (огра ни чи ти
ужи ва ње ко рис ти ис кљу чи во на влас ни ка или ко рис ни ка, што је кон крет но
слу чај код људ ских ре сур са) или не ма ју ка рак те рис ти ку пре поз нат љи вос ти
(нису одво ји ва сре дства, нити су уте ме ље на на за кон ским или дру гим уго во -
ре ним пра ви ма). До дат но, и када је све пре тход но ис пу ње но, не рет ко се јав ља
про блем при ли ком утврђива ња вред нос ти, од но сно из бо ра при сту па и ме то -
да вред но ва ња и ко ришћених ин пу та, као и ар гу мен то ва ња из врше них из бо -
ра како би се утврђене вредности могле сматрати веродостојним. Свакако да
обелодањивања, као битан сегмент активности финансијског извештавања, у 
том смислу имају веома важну улогу.

Ува жа ва јући про фе си о нал ну ре гу ла ти ву и одред бе МРС 38 - Не ма те ри јал -
на имо ви на, не ма те ри јал на сре дства би, с об зи ром на на чин сти ца ња, тре ба ло
ини ци јал но вред но ва ти по на бав ној вред нос ти (сре дства за себ но сте че на ку -
по ви ном) или по фер вред нос ти на дан сти ца ња (сре дства сте че на у по слов ној 
ком би на ци ји или сте че на раз ме ном, осим у не ким рет ким окол нос ти ма). За
на кнад но одме ра ва ње не ма те ри јал не имо ви не такође је, као јед на од две
могуће ал тер на ти ве, про пи сан мо дел ре ва ло ри за ци је који се ба зи ра на
утврђива њу фер вред нос ти од но сне имо ви не. До дат но, када се жели про це ни -
ти вред ност не ма те ри јал них ре сур са који има ју зна чај за по смат ра ни ен ти тет, 
а који не могу да буду при зна ти у фи нан сиј ским из веш та ји ма (што је углав -
ном слу чај код људ ског ка пи та ла), по је ди не ме то де у окви ру при сту па одоб -
ре них пре ма МСФИ 13 - Утврђива ње фер вред нос ти (тржиш ни, трош ков ни и
при нос ни при ступ) могу бити од ве ли ке ко рис ти3, на рав но уз об е ло да њи ва ње 
про це ње них вред нос ти у на по ме на ма или у до дат ним из веш та ји ма доб ро -
вољ ног ка рак те ра. Уко ли ко по сто ји могућност, увек ће се те жи ти да се до
вред нос ти одређеног не ма те ри јал ног ресурса дође применом више раз ли чи -
тих приступа, као и различитих техника у оквиру појединих приступа, што ће
резултирати опсегом вредности у коме се налази фер вредност средства које
је предмет процене.

Ако се фо ку си ра мо на утврђива ње фер вред нос ти тима за пос ле них (рад -
ног ко лек ти ва), не опход но је прво узе ти у об зир ње го ве ка рак те рис ти ке и
уло гу у по слов ном мо де лу кон крет не орга ни за ци је. Тим за пос ле них углав ном 
не ге не ри ше ди рек тно при хо де и ре зул тат (нпр. као трго вач ка мар ка), али
зна чај но доп ри но си ства ра њу ре зул та та. Такође, за за пос ле не који по се ду ју
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спе ци ја ли зо ва но зна ње не по сто ји тржиш те, него се њи хо ва вред ност (код
пре лас ка од јед ног ка дру гом по сло дав цу) утврђује не пос ред но и што је зна ње 
ко јим за пос ле ни рас по ла же спе ци фич ни је, то је пре го ва рач ка моћ око усло ва
ан гаж ма на више на стра ни за пос ле ног. На осно ву пре тход ног може се за кљу -
чи ти да при ли ком утврђива ња фер вред нос ти тима за пос ле них у већини
случајева ни приносни ни тржишни приступ неће бити адекватан, те се као
погодан предлаже трошковни приступ.

У при ме ни трош ков ног при сту па пи та ње које је чес то пред мет дис ку си је
јес те опсег трош ко ва који тре ба да буду укљу че ни у фер вред ност, од но сно
шта чини трош ко ве за ме не ре сур са чија вред ност је пред мет про це не. Не рет -
ко се као по вод за кри ти ку овог при сту па по тен ци ра изо став ља ње не ких став -
ки трош ко ва при ли ком об ра чу на трош ко ва за ме не иден тич ним или сре -
дством јед на ке ко рис нос ти, кон крет но опор ту ни тет них трош ко ва ка пи та ла
влас ни ка и пред узет нич ких про фи та и бо ну са. То је на ро чи то бит но при ли -
ком вред но ва ња не ма те ри јал них ре сур са, будући да се они чес то кре и ра ју и
раз ви ја ју ин тер но, и то углав ном од стра не пред узет нич ких фир ми које су
пре теж но упућене на со пстве не из во ре фи нан си ра ња4. Ула га ња у људ ске ре -
сур се, како у за ра де, тако и у раз вој за пос ле них, такође под ра зу ме ва ју трај но
ан га жо ва ње ка пи та ла у одређеном об и му. Уко ли ко се у об ра чун трош ко ва за -
ме не људ ских ре сур са (и не ма те ри јал них сред ста ва уопште) укљу че опор ту -
ни тет ни трош ко ви (као што су трош ко ви ан га жо ва ног ка пи та ла влас ни ка) и
пред узет нич ки про фи ти и под сти ца ји, про ис тек ла фер вред ност биће при -
ближ на ап рок си ма ци ја фер вред нос ти утврђене ме то да ма у окви ру тржиш -
ног или при нос ног при сту па5. Иако трош ков ни при ступ вред но ва њу не мери
ди рек тно оче ки ва не еко ном ске ко рис ти од упот ре бе сред ста ва, што пред -
став ља до дат ни ар гу мент за кри ти ку овог при сту па, он се ба зи ра на пре тпос -
тав ци да ра ци о нал ни ин вес ти то ри воде ра чу на о томе да будуће еко ном ске
ко рис ти буду до вољ не бар у мери да по кри ју трош ко ве ула га ња у сре дство6.
Уколико то није случај, одустаће од куповине и креираће одговарајуће сре д -
ство исте корисности или функционалности, под условом да је то економски
оправдано.

Сле деће што тре ба раз мот ри ти при ли ком вред но ва ња не ма те ри јал них, а
кон крет но и људ ских ре сур са трош ков ним при сту пом јес те пи та ње утврђива -
ња за ста ре лос ти или ис тро ше нос ти, од но сно из но са за који тре ба из врши ти
ума ње ње вред нос ти пrema овом осно ву. Тре ба има ти у виду да по сто је фи зич -
ка, функ ци о нал на и ек стер на (еко ном ска) за ста ре лост. Фи зич ку за ста ре лост
при ли ком утврђива ња вред нос ти тима за пос ле них тре ба узе ти у об зир ако се
у пе ри о ду про јек ци је оче ку је одла зак у пен зи ју по је ди них за пос ле них, као и
меру у ко јој се оче ку је да ће за пос ле ни ко рис ти ти бо ло вањe. Фун кци о нал на
за ста ре лост може да се ис по љи као не а дек ват ност или су перадекв ат ност ре -

8  Ра чу но во дство 1-2/2020

4) Радић С. (2019). „Те о риј ски и ме то до лош ки ас пек ти ути ца ја ин те лек ту ал ног ка пи та ла на фи нан -
сиј ске пер фор ман се“, док тор ска дис ер та ци ја, Уни вер зи тет у Бе ог ра ду, Еко ном ски фа кул тет,
стр. 97.

5) Zyla M. (2010), Fair Value Measurements: Practical Guidance and Implementation, John Wiley & Sons, Inc., New
Jersey.

6) Smith G., Parr R. (2005), Intellectual Property, Valuation, Exploitation and Infringement Damages, John
Wiley & Sons, Inc., New Jersey.



сур са који се вред ну је, од но сно тима за пос ле них у кон крет ном слу ча ју. Када
раз мат ра мо вред ност рад ног ко лек ти ва, могуће је да се утврди ње го во не е фи -
кас но функ ци о ни са ње, било због не до вољ ног бро ја за пос ле них уопште или
не до вољ ног бро ја за пос ле них са одго ва ра јућим ква ли фи ка ци ја ма на по је ди -
ним по зи ци ја ма, или пак због виш ка за пос ле них или за пос ле них са пре ви со -
ким ква ли фи ка ци ја ма на одређеним по зи ци ја ма (који су углав ном плаћени
више него што би сло же ност по сла на том рад ном мес ту за хте ва ла). Екстер на
за ста ре лост пред став ља сма ње ње вред нос ти сре дства из аз ва но ути ца ји ма
који нису под кон тро лом влас ни ка или ко рис ни ка пред мет ног сре дства. Када
раз мат ра мо да ли је неко сре дство из гу би ло део вред нос ти услед де јства ек -
стер не за ста ре лос ти, углав ном се фо ку си ра мо на пре ис пи ти ва ње еко ном ске
за ста ре лос ти, од но сно не спо соб нос ти сре дства да влас ни ку или ко рис ни ку
об ез бе ди кон ку рен тан при нос на ула га ње у сре дство услед де јства ек стер них
фак то ра. Де јству еко ном ске за ста ре лос ти из ло же на су ско ро сва не ма те ри јал -
на сре дства, мада је влас ни ци ма или корисницима тих средстава прилично
компликовано да на појединачној основи утврде да ли улагање у конкретно
средство обезбеђује принос еквивалентан приносу из алтернативних ула га -
ња једнаке ризичности. То се односи и на улагања у запослене, нарочито у њи -
хов развој и мотивисаност, можда и више него на друга улагања.

За успеш ну при ме ну трош ков ног при сту па не опход но је рас по ла га ти ве -
ли ким бро јем ин фор ма ци ја које углав ном нису јав но дос туп не. Прис туп је
могуће при ме ни ти за вред но ва ње одређених де ло ва не ма те ри јал не имо ви не,
кон крет но ко лек ти ва за пос ле них, на осно ву ин фор ма ци ја ко ји ма рас по ла же
ме наџ мент. Приз на ва ње вред нос ти људ ског ка пи та ла у ре дов ним фи нан сиј -
ским из веш та ји ма још увек није прак са, пре све га због одсус тва кон тро ле над
тим ре сур сом, мада се може оче ки ва ти да ће се да љом ево лу ци јом про фе си о -
нал не ре гу ла ти ве, пре све га Кон цеп ту ал ног окви ра, у блис кој будућнос ти
ство ри ти усло ви за то. Чак би се мог ло по ле ми са ти о томе да ли и у по сто јећим
окол нос ти ма по сто ји основ за при зна ва ње дела људ ског ка пи та ла који је уте -
ме љен на уго во ри ма са за пос ле ни ма за кљу че ним на не одређено вре ме, ува -
жа ва јући на при мер про сеч но вре ме за држа ва ња за пос ле них на по је ди ним
рад ним по зи ци ја ма. Сва ка ко, ал тер на ти ва признавању је обелодањивање
про це ње не вредности људског капитала у напоменама уз финансијске из веш -
та је или у неким допунским извештајима необавезног карактера.

Као ал тер на ти ва фи нан сиј ском из веш та ва њу о људ ском ка пи та лу осмиш -
ље ни су, пре све га у прак си, при сту пи и ме то де вред но ва ња и на чи ни пре зен -
то ва ња утврђених вред нос ти који нису про пи са ни про фе си о нал ном и за кон -
ском ре гу ла ти вом, а које мо же мо ока рак те ри са ти као не фи нан сиј ско из веш -
та ва ње. Они се за сни ва ју на ши рем схва та њу про це са вред но ва ња чији ис ход
не мора нуж но ре зул ти ра ти до де љи ва њем мо не тар не вред нос ти пред ме ту
вред но ва ња, него се вред ност може пред ста ви ти одређеним кван ти та тив ним 
не мо не тар ним по ка за те љи ма или ква ли та тив ним ин фор ма ци ја ма7. Ове ал -
тер на тив не при сту пе и ме то де вред но ва ња и на чи не пре зен то ва ња ин фор ма -
ци ја не тре ба схва ти ти као ри вал ске, него као ком пле мен тар не они ма који се
ко рис те у фи нан сиј ском из веш та ва њу. Ра зум љи во, при сту пи ма и ме то да ма
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фи нан сиј ског вред но ва ња за по тре бе фи нан сиј ског из веш та ва ња при да је се
већи зна чај, али сва ка ко не тре ба по тце њи ва ти по тен ци јал ква ли та тив них и
кван ти та тив них не фи нан сиј ских ин фор ма ци ја у из веш та ва њу о људ ском ка -
пи та лу, као и ин те лек ту ал ном ка пи та лу уопште. То је разлог да у наставку
размотримо алтернативе финансијском извештавању, односно да сагледамо
могућности нефинансијског извештавања о људском капиталу.

3. Алтернативне могућнос ти за вред но ва ње 
и пре зен та ци ју људ ског ка пи та ла

Извеш та ва ње о људ ском ка пи та лу, као и ин те лек ту ал ном ка пи та лу
уопште, је важ но, али и кон тро вер зно пи та ње у кон тек сту ак ту ел не про фе си о -
нал не ре гу ла ти ве. Не ук љу чи ва ње ин фор ма ци ја о људ ском ка пи та лу у ре дов -
не фи нан сиј ске из веш та је оне мо гућава до но ше ње ра ци о нал них по слов них
одлу ка ин вес ти то ри ма и дру гим за ин те ре со ва ним ко рис ни ци ма. На суп рот
томе, омо гућава њем укљу чи ва ња не по уз да них ин фор ма ци ја у фи нан сиј ске
из веш та је повећала би се прак са кре а тив ног фи нан сиј ског из веш та ва ња на
овом под руч ју. Дак ле, у оба слу ча ја до ла зи до из ра жа ја до дат на ин фор ма ци о -
на аси мет ри ја и по сле дич но се повећава ниво не га тив не се лек ци је у до но ше -
њу ин вес ти ци о них одлу ка8. У так вој си ту а ци ји као раз умно ре ше ње јав ља се
при ме на ал тер на тив них при сту па и ме то да вред но ва ња, које ка рак те ри ше
нижи ниво по узда нос ти у од но су на оне које су одоб ре не про фе си о нал ном ре -
гу ла ти вом, као и ал тер на тив них на чи на ин фор ми са ња јав нос ти о вред нос ти
људ ских ре сур са и њи хо вом доп ри но су у креирању вредности за власнике,
пре свега презентовањем додатних извештаја добровољног карактера и
пласирањем информација о људском капиталу и са њим повезаним ризицима
преко интернет страница пословних субјеката.

У те о риј ским и струч ним ра до ви ма из по слов не еко но ми је, а на ро чи то у
прак си по зна тих кон сул та нтских фир ми по сто јао је ин те рес за из на ла же ње
ал тер на тив них на чи на како би се део вред нос ти по слов них ен ти те та на стао
ефек тив ном упот ре бом људ ског ка пи та ла опи сао одређеним кван ти та тив -
ним не фи нан сиј ским по ка за те љи ма, као и ква ли та тив ним ме то да ма. До дат -
но, тра же не су ал тер на ти ве за пре зен то ва ње јав нос ти људ ског, као и ин те лек -
ту ал ног ка пи та ла у це ли ни. Нема сум ње да су по тен ци јал не ко рис ти од опсеж -
ни јег обелодањивања информација о људским ресурсима бројне, а као на -
јваж ни је могли бисмо издвојити:
= омо гућава ње транс па рен тни јег саг ле да ва ња из ло же нос ти ри зи ци ма на

осно ву људ ског ка пи та ла од стра не по сто јећих и по тен ци јал них ин вес -
ти то ра и дру гих стеј кхол де ра, као и об јек тив ни ју тржиш ну ка пи та ли за -
ци ју пословних ентитета,

= већу лик вид ност тржиш та ка пи та ла, услед ква ли тет ни јег об е ло да њи ва -
ња ин фор ма ци ја о људ ским ре сур си ма и са њима повезаним ризицима, и

= нижу про сеч ну цену ка пи та ла, те по сле дич но адек ват ни ју струк ту ру из -
во ра фи нан си ра ња и ефи кас ни ју ин вес ти ци о ну ак тив ност, на ро чи то по -
слов них ен ти те та чији по сло ва ње је пре теж но утемељено на људским
ре сур си ма.
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Мно ги ау то ри су се ба ви ли могућим при сту пи ма вред но ва њу људ ског ка -
пи та ла (нпр. Creelman, Bassi, 2013; Reilly, Schweihs, 2014). Као адек ват ни по ка -
за те љи вред нос ти људ ског ка пи та ла ко јим рас по ла же јед на по слов на орга ни -
за ци ја у литератури су најчешће навођени:
= про се чан рад ни век за пос ле них (уку пан или само у по смат ра ној ком па -

ни ји) као по ка за тељ искуства,
= вре мен ско тра ја ње об уке и вред ност ула га ња у об уку (укуп но или по за -

пос ле ном) као по ка за те љи обучености,
= ква ли фи ка ци о на, об ра зов на и ста рос на струк ту ра запослених,
= уку пан број и струк ту ра про фе си о нал них зва ња (ли цен ци) које су за пос -

ле ни стек ли у одређеном периоду,
= укуп но и про сеч но одсус тво ва ње са по сла.

По ред вред нос ти ових по ка за те ља у одређеном тре нут ку или у пе ри о ду (у
за вис нос ти од ка рак те ра по ка за те ља), ука зи ва но је да би по себ ну паж њу тре -
ба ло по све ти ти и про ме ни ових по ка за те ља то ком времена, односно њиховој
динамици.

Међутим, овак ви при сту пи саг ле да ва њу вред нос ти људ ског ка пи та ла
теш ко да се могу оце ни ти као по тпу ни. Они се баве људ ским ка па ци те том ко -
јим орга ни за ци ја рас по ла же, али не и спо соб ношћу орга ни за ци је да ис ко рис -
ти тај по тен ци јал. Као и у слу ча ју стал не имо ви не која доп ри но си ства ра њу
вред нос ти упот ре бом (све док је ис пу ње на пре тпос тав ка кон ти ну и те та по -
сло ва ња, од но сно going concern при нцип), до вред нос ти не ма те ри јал них ре -
сур са, па тако и људ ског ка пи та ла, до ла зи се саг ле да ва њем на чи на на који он
оства ру је ин те рак ци ју са дру гим ре сур си ма у про це су ства ра ња вред нос ти,
од но сно у из врше њу де фи ни са не по слов не стра те ги је. “Једна орга ни за ци ја
може има ти на јис кус ни је и на јква ли фи ко ва ни је људе на све ту, али ако не успе 
да их ефек тив но мо ти ви ше ства ра њем по зи тив ног и под сти цај ног окру же ња,
ни кад неће опти мал но ко рис ти ти свој ка па ци тет”9. Лоша об ука, ни ске зараде,
лоша комуникација, неправедан третман, скромна опрема и слично, по је ди -
нач но или у комбинацији, могу водити неоптималном искоришћењу људског
по тен ци ја ла.

Свим што је пре тход но раз мат ра но, како у кон тек сту при сту па и ме то да
вред но ва ња људ ских ре сур са које су по год не за фи нан сиј ско из веш та ва ње,
тако и оних ал тер на тив них које су део не фи нан си јис ког из веш та ва ња о људ -
ском ка пи та лу, на сис те ма ти чан на чин се ба ви ла по себ на дис цип ли на која се
зове рачу но во дство људ ских ре сур са (Human Resource Accounting - HRA). То је
ши рок пра вац схва та ња који об ухва та број не ме то де вред но ва ња и раз ви јао
се у пе ри о ду од пре ко 35 го ди на. За јед нич ки еле мент свих при сту па у окви ру
ра чу но во дства људ ских ре сур са је став да су људи на јвред ни ји ре сурс јед не
по слов не орга ни за ци је и да се та пре ми са мора ува жа ва ти при ли ком осмиш -
ља ва ња при сту па управ ља њу људ ским ре сур си ма. Ра чу но во дство људ ских
ре сур са бави се ши ро ким опсе гом раз ли чи тих про бле ма. Два про бле ма која су
на јви ше за окуп ља ла паж њу ау то ра су лош ста тус људ ског ка пи та ла и не е фи -
кас но управ ља ње људ ским ре сур си ма у по слов ним субјектима. Проблеми су
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разматрани како из перспективе унапређења интерног управљања, тако и из
перспективе побољшања екстерног извештавања о људском капиталу.

У окви ру ра чу но во дства људ ских ре сур са осмиш ље не су две раз ли чи те
гру пе мо де ла: мо де ли трош ко ва људ ских ре сур са и мо де ли вред нос ти људ -
ских ре сур са. Трош ков ни мо де ли људ ских ре сур са су мо не тар ни мо де ли ко ји -
ма су утврђује ви си на трош ко ва по ве за них са људ ским ре сур си ма, као ин ди -
рек тна мера њи хо ве вред нос ти. У трош ков ном мо де лу могу бити ко ришћени
ори ги нал ни (ис то риј ски) трош ко ви, трош ко ви за ме не или опор ту ни тет ни
трош ко ви. Мо де ли вред нос ти људ ских ре сур са могу се под е ли ти у три гру пе:
мо не тар ни, не мо не тар ни и ком би но ва ни мо де ли. Мо не тар ни мо де ли вред -
ност људ ских ре сур са утврђују као еко ном ску вред ност, на јчешће дис кон ту -
јући вред нос ти оче ки ва них будућих за ра да. За раз ли ку од мо не тар них, не мо -
не тар ни мо де ли вред ност људ ских ре сур са утврђују на осно ву не ких по ка за -
те ља за које се пре тпос тав ља да одра жа ва ју раз ли чи те ас пек те ква ли те та кад -
ро ва (про се чан ниво об ра зо ва ња, про сеч на ду жи на ста жа у орга ни за ци ји, про -
це нат за пос ле них који на пуш та ју посао, индекс задовољства послом добијен
анкетом и сл.). Комбиновани модели исказују вредност људских ресурса у
монетарним јединицама, али користе немонетарне параметре као инпуте.

Ра чу но во дство људ ских ре сур са је у са мом стар ту стек ло лошу ре пу та ци ју, 
на сто ја њем да кван ти фи ку је еко ном ску вред ност људи у орга ни за ци ји, што је 
под стак ло кри ти ке у смис лу да ли је мо рал но тре ти ра ти људе као сре дство
(Bontis et al., 1999) и пред став ља ло основ да у јав нос ти буде опту же но да по ку -
ша ва да „ста ви цену” на људе. Међутим, ми си ја ра чу но во дства људ ских ре сур -
са била је је ди но у „на гла ша ва њу је ди нстве не важ нос ти људ ских ре сур са“10.
Такође, упућују му се при го во ри и по осно ву суб јек тив нос ти и не по уз да нос ти.
Међутим, и ово теш ко може да се при хва ти као оправ да но, с об зи ром на ши рок 
спек тар ме то да утврђива ња трош ко ва и вред нос ти људ ских ре сур са које су
об ухваћене у окви ру ра чу но во дства људ ских ре сур са, од ко јих неке ко рис те
об јек тив но утврђене по ка за те ље (нпр. ствар но на ста ле трош ко ве у вези са
људ ским ре сур си ма). С дру ге стра не, из вес на доза суб јек тив нос ти и не из вес -
нос ти при сут на је у свим ме то да ма вред но ва ња које се осла ња ју на пре тпос -
тав ке о будућнос ти, а оне се ипак ко рис те у ра чу но во дству. Пре ма томе, укљу -
чи ва ње разумних претпоставки о будућности део је процеса креирања
рачуноводствених информација и није нешто што је својствено искључиво
рачуноводству људских ресурса.

Што се тиче ал тер на ти ва за из веш та ва ње о људ ском ка пи та лу, оне су
осмиш ље не, али се као про блем јав ља не пос то ја ње одређених смер ни ца о
врста ма из веш та ја и о ин ди ка то ри ма о ко ји ма би тре ба ло из веш та ва ти. То је
до нек ле и раз умљи во, с об зи ром да сва ка по слов на орга ни за ци ја у до дат ном
из веш та ва њу тре ба да ис так не сво је по себ нос ти, али би се про пи си ва њем
врста не фи нан сиј ских из веш та ја и њи хо ве опште струк ту ре зна чај но унап ре -
ди ла упо ре ди вост између по слов них орга ни за ци ја. У прак си су ипак уста нов -
ље ни неки ти пич ни до пун ски из веш та ји пу тем ко јих се ко рис ни ци, између
оста лог, могу ин фор ми са ти и о људ ским ре сур си ма из веш тај них ен ти те та.
На и ме, сле дећи при нци пе из веш та ва ња и стан дар дна об е ло да њи ва ња из
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смер ни ца Г4 ини ци ја ти ве Ује ди ње них на ци ја о гло бал ном из веш та ва њу, ови
из веш та ји се по пра ви лу фо ку си ра ју на ин фор ми са ње јав нос ти о ис пу ње њу
че ти ри сег мен та одго вор нос ти: пре ма друш тве ној за јед ни ци, кли јен ти ма,
жи вот ној сре ди ни и за пос ле ни ма. У по гле ду из веш та ва ња о за пос ле ни ма
углав ном се пре зен ту ју ин фор ма ци је о тре нин зи ма и об ука ма одржа ним то -
ком го ди не, по лној, ква ли фи ка ци о ној и ста рос ној струк ту ри за пос ле них на
кра ју го ди не, ди на ми ци бро ја за пос ле них, ре зул та ти ма анкета о задовољству
послом, бенефицијама које запослени имају и сл. Различити ентитети користе 
сличну структуру појединих извештаја и углавном се она конзистентно при -
ме њу је током времена. Најчешће се састављају неки од следећих извештаја:
= Извеш тај о кор по ра тив ној друш тве ној одго вор нос ти или Извеш тај о

друш тве но одго вор ном пословању,
= Извеш тај о одржи вос ти или Извеш тај о одржи вом по сло ва њу,
= Не фи нан сиј ски из веш тај (у по след ње вре ме се по ја вио као ал тер на ти ва

пре тход но наведеним), и
= Извеш тај о људ ским ре сур си ма или Друш тве ни из веш тај (бави се ис кљу -

чи во људ ским ресурсима).
Са дру ге стра не, све је већи број по бор ни ка ин тег ри са ног из веш та ва ња, у

чи јем су фо ку су це ло куп на оства ре ња по слов них ен ти те та која се ко рис ни ци -
ма ин фор ма ци ја пре зен ту ју ком би на ци јом кван ти та тив них и ква ли та тив них
по ка за те ља. Тиме се на це ло вит на чин на сто ји пред ста ви ти доп ри нос свих ре -
сур са у кре и ра њу укуп них пер фор ман си. Има јући у виду, међутим, све о бух -
ват ност овак вог из веш та ја, као и теж њу да он оста не кон ци зан и пре гле дан,
раз умљи во је да се у њему ин фор ма ци ја ма о људ ским ре сур си ма не по свећује
мно го про сто ра. Ко нач но, по слов ни ен ти те ти чес то ко рис те могућност да и
пу тем Извеш та ја о по сло ва њу, било да је он по се бан из веш тај, део Го диш њег
из веш та ја или ин тег ри сан са Извеш та јем о кор по ра тив ној друш тве ној одго -
вор нос ти, пре зен ту ју јав нос ти сво је ак тив нос ти у сфе ри друш тве но одго вор -
ног по сло ва ња, између оста лог и у домену одговорности према запосленима,
објављујући у њему реализоване активности и друге појединости у вези са
људским капиталом и повезаним ризицима.

4. Ме то до лош ки оквир и ре зул та ти ис тра жи ва ња

У раду је из врше на ана ли за сад ржа ја ин фор ма ци ја о људ ском ка пи та лу
које су по слов не бан ке у Срби ји за ин те ре со ва ној јав нос ти пла си ра ле у окви ру
ре дов них го диш њих из веш та ја, до дат них из веш та ја доб ро вољ ног ка рак те ра
и пу тем об ја ва које су јав нос ти пре зен то ва не на ин тер нет стра ни ца ма по слов -
них ба на ка. Раз мат ра ни су из веш та ји сас тав ље ни на кра ју 2018. го ди не, мада
је у на ла зи ма ана ли зе ис так ну то уко ли ко неки од тих из веш та ја има дужу тра -
ди ци ју, као и уко ли ко је јав нос ти пред став љен први пут. У свим оста лим слу -
ча је ви ма под ра зу ме ва се да је кон кре тан из веш тај кре и ран по след њих не ко -
ли ко го ди на. То се од но си како на ре фе рен тне ве ли ке ев роп ске бан ке (Та бе ла
1), тако и на ана ли зи ра не бан ке из бан кар ског сек то ра Срби је (Та бе ла 2). На
осно ву из врше не анализе проверена је валидност истраживачке хипотезе Х-1која гласи:

Х-1: У бан кар ском сек то ру Ре пуб ли ке Срби је пре овла да ва низ ак ниво прак -
се из веш та ва ња о људ ском капиталу.
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На ве де на хи по те за тес ти ра на је ана ли зом сад ржа ја ре дов них го диш њих
из веш та ја ба на ка које по слу ју у Ре пуб ли ци Срби ји (пре све га Извеш та ја о по -
сло ва њу, пре зен то ва ног са мос тал но или у окви ру Го диш њег фи нан сиј ског
из веш та ја), као и до пун ских ин фор ма ци ја које бан ке об јав љу ју у окви ру до -
дат них из веш та ја не о ба вез ног ка рак те ра (Извеш тај о кор по ра тив ној друш -
тве ној одго вор нос ти, Извеш тај о друш тве но одго вор ном по сло ва њу, Извеш -
тај о одржи вом по сло ва њу и сл.) или у фор ми об а веш те ња на сво јим ин тер нет
стра на ма. Да би се омо гућило об јек тив но саг ле да ва ње ни воа прак се из веш та -
ва ња о људ ском ка пи та лу по слов них ба на ка у Срби ји, пре тход но су раз мот ре -
ни при ме ри ре ле ван тне прак се не ких водећих ев роп ских ба на ка. Има јући у
виду чи ње ни цу да у Срби ји и у зем ља ма слич ног друш тве но-еко ном ског ам -
би јен та ниво свес ти о ути ца ју људ ских ре сур са на по слов не пер фор ман се још
није као у раз ви је ним тржиш ним еко но ми ја ма, као и да по слов не бан ке и даље 
има ју до ми нан тну уло гу на фи нан сиј ском тржиш ту без озбиљ не кон ку рен ци -
је дру гих фи нан сиј ских ин сти ту ци ја, може се оче ки ва ти да ће спроведена
анализа указати на релативно низак ниво обима и квалитета информисања о
људским ресурсима пословних банака у Србији, у поређењу са релевантном
праксом великих европских банака.

У саг ле да ва њу прак се ин фор ми са ња јав нос ти о људ ским ре сур си ма ба на -
ка, као ре фе рен тне озна че не су водеће ев роп ске бан ке по кри те ри ју му вред -
нос ти укуп не ак ти ве, из узи ма јући бри тан ске бан ке, будући да њи хо во по сло -
ва ње и из веш та ва ње углав ном ка рак те ри ше спе ци фи чан прав но-еко ном ски
ам би јент. Ради се о сле дећих шест ба на ка, при чему њи хов ре дос лед одра жа ва
по ре дак по ве ли чи ни ак ти ве тих ба на ка на кра ју 2018. го ди не (у за гра да ма је
на ве де на држа ва у ко јој се на ла зе се диш те бан ке и књи го во дстве на вред ност
укуп не ак ти ве у ми ли јар да ма евра)11:
= BNP Paribas (Фран цус ка; 2.040,8),
= Credit Agricole (Фран цус ка; 1.854,8),
= Banco Santander (Шпа ни ја; 1.459,3),
= Deutsche Bank (Не мач ка; 1.348,0),
= Societe Generale (Фран цус ка; 1.309,4) и
= BPCE гру па (Фран цус ка; 1.273,9).

На ве де не, као и дру ге по зна те ев роп ске бан ке, углав ном ис ти чу чи ње ни цу
да су при хва ти ле при нци пе из веш та ва ња и стан дар дна об е ло да њи ва ња из
смер ни ца Г4 ини ци ја ти ве Ује ди ње них на ци ја о гло бал ном из веш та ва њу (енг.
UN Global Reporting Initiative – GRI), у ко ји ма се као на јак ту ел ни ји за хте ви ко ји -
ма се у да наш ње вре ме из пер спек ти ве ба на ка при да је ве ли ка паж ња ис ти чу:
бри га о људ ским пра ви ма и пра ви ма за пос ле них, етич ност у од но си ма са кли -
јен ти ма и за пос ле ни ма, бри га о жи вот ној сре ди ни и суз би ја ње фи нан си ра ња
те ро риз ма и пра ња нов ца. По ред при нци па из веш та ва ња, у смер ни ци Г4 се на -
сто је стан дар ди зо ва ти по треб на об е ло да њи ва ња у из веш та ји ма о одржи вом
по сло ва њу, тако да се пред ла жу кон крет не ка те го ри је одржи вос ти о ко ји ма је
по треб но об јав љи ва ти ин фор ма ци је (еко но ми ја у по сло ва њу, за шти та жи вот -
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11) Пре у зе то са ад ре се https://statista.com/statistics/383406/leading-europe-banks-by-total-assets/
(19.03.2020.).



не сре ди не, друш тве на одго вор ност), те уну тар њих ас пек ти о ко ји ма је по -
треб но по себ но ин фор ми са ти јав ност12.

На ве де не ве ли ке ев роп ске бан ке сис тем ски су уре ди ле из веш та ва ње о на -
чи ну кре и ра ња вред нос ти на ста ле из од но са између кључ них стеј кхол де ра,
што упра во чини еле мен те ин те лек ту ал ног (углав ном ре ла ци о ног и људ ског) 
ка пи та ла. То је учи ње но у фор ми по себ них из веш та ја који се за ин те ре со ва ној
јав нос ти пре зен ту ју на го диш њем ни воу (Та бе ла 1), тако да су неке од ових ба -
на ка усво ји ле Извеш тај о кор по ра тив ној друш тве ној одго вор нос ти или Из -
веш тај о друш тве но одго вор ном по сло ва њу (енг. Corporate Social Res ponsibility
Report, CSR report) као по го дан об лик ин фор ми са ња ко рис ни ка за ову сврху
(BNP Paribas, Deutsche Bank, Societe Generale и BPCE гру па), мада се може за па -
зи ти тренд ин тег ри са ња сад ржи не овог из веш та ја у го диш њи из веш тај (на -
јчешће као по глав ље у Извеш та ју о по сло ва њу) или за ме не овог из веш та ја Не -
фи нан сиј ским из веш та јем. Дру га могућност је да се то учи ни у фор ми Извеш -
та ја о одржи вом по сло ва њу (енг. Sustainability report), као што је ра ни је био
слу чај са бан ком Banco Santander (сад ржи на такође сада ин тег ри са на у го диш -
њи из веш тај), при чему су сад ржи на овог и пре тход но на ве де ног из веш та ја у
ве ли кој мери саг лас не. И је дан и дру ги баве се одго вор нос ти ма по слов них суб -
је ка та пре ма кли јен ти ма, за пос ле ни ма, друш тве ној за јед ни ци и жи вот ној сре -
ди ни, што чини че ти ри сту ба друш тве но одго вор ног или одржи вог по сло ва -
ња. У по след ње вре ме по је ди не бан ке об јав љу ју Не фи нан сиј ски из веш тај чија
сад ржи на је слич на сад ржи ни Извеш та ја о одржи вом по сло ва њу. Тренд ин -
тег ри са ња сад ржи не ових из веш та ја у го диш њи из веш тај може се ипак ту ма -
чи ти као ко рак ка ин тег ри са ном из веш та ва њу, што је такође јед на од мо -
гућ ности за ин фор ми са ње јав нос ти. У Интег ри са ном из веш та ју (енг. In teg -
rated report) ко рис ни ци ма из веш та ја се, ком би но ва њем кван ти та тив них и ква -
ли та тив них по ка за те ља, на сто ји пре зен то ва ти на чин кре и ра ња укуп но ство -
ре не вред нос ти за стеј кхол де ре, од но сно ефи кас ност упот ре бе свих ре сур са
ен ти те та. У по смат ра ној гру пи ба на ка ви ди мо да су по след њих го ди на пре ла -
зак на ин тег ри са но из веш та ва ње из врши ле бан ке BNP Paribas, Credit Agricole
и Societe Generale. У ин тег ри са ном из веш та ва њу, међутим, ве о ма мали про -
стор по свећен је об јав љи ва њу ин фор ма ци ја о за пос ле ни ма. Оно што је на ро -
чи то бит но, има јући у виду пред мет овог рада, јес те чи ње ни ца да су неке од
ових ба на ка, схва та јући важ ност ефи кас не упот ре бе људ ског ка пи та ла у ге не -
ри са њу оста лих сег ме на та ин те лек ту ал ног ка пи та ла и кре и ра њу по слов них
пер фор ман си, до дат но пре зен то ва ле Извеш тај о људ ским ре сур си ма (енг.
Human resource report, HR report) или Друш тве ни из веш тај (енг. Social report),
који су саг лас ни по сад ржи ни. Та кав је слу чај са бан ка ма BNP Paribas и Societe
Generale, а до не дав но је то чи ни ла и Deutsche Bank, која је сада прихватила
праксу презентовања општијег Нефинансијског извештаја, у којем је један
део посвећен људским ресурсима. Коначно, три банке из посматране групе
(BNP Paribas, Banco Santander и Deutsche Bank) користиле су могућност да и
путем Извештаја о пословању јавности презентују своје активности у сфери
друштвено одговорног или одрживог пословања. Између осталих, ту су пре -
зен то ва ни и показатељи релевантни за људски капитал, што се може видети
из Табеле 1.
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12) Де таљ ни је о ово ме на ин тер нет стра ни https://www.globalreporting.org/resourcelibrary/GRIG4-
Part1- Reporting-Principles-and-Standard-Disclosures. 



У ис тој та бе ли ви ди мо да су, по ред до дат них из веш та ја, ин тер нет стра не
ве ли ких ев роп ских ба на ка такође биле по го дан ме диј да се за ин те ре со ва ној
јав нос ти у виду раз ли чи тих об ја ва пре зен ту ју до дат не ин фор ма ци је о ак тив -
нос ти ма из сфе ре друш тве но-одго вор ног или одржи вог по сло ва ња. Те ин -
фор ма ци је се, по пра ви лу, пре зен ту ју тако да се на гла се че ти ри сту ба одго вор -
нос ти - пре ма кли јен ти ма, за пос ле ни ма, друш тве ној за јед ни ци и жи вот ној
сре ди ни. У сфе ри одго вор нос ти пре ма за пос ле ни ма, што је овде од при мар ног
ин те ре са, углав ном се ис ти чу могућнос ти про фе си о нал ног раз во ја (об ука и
усав рша ва ња, уче ња стра них је зи ка, фи нан си ра ња по ла га ња ис пи та за про фе -
си о нал не сер ти фи ка те и сл.), као и до дат не по влас ти це које се пру жа ју за пос -
ле ни ма (нпр. до дат но здра встве но и пен зиј ско оси гу ра ње за за пос ле не и чла -
но ве њи хо вих по ро ди ца и сл.). На под руч ју од но са са кли јен ти ма (тржиш тем)
го во ри се о ула га њи ма у мар ке тин шке кам па ње и про мо тив не ак ци је, као и
ре зул та ти ма ис тра жи ва ња за до во љства кли је на та. Пла ни ра не ак тив нос ти на
овом под руч ју углав ном се пре зен ту ју дос та уопште но, што је и раз умљи во,
због могуће кон ку ре нтске ре ак ци је. Што се тиче одго вор нос ти пре ма друш -
тве ној за јед ни ци, она се прве нстве но огле да у учес та лос ти и вред нос ти до на -
ци ја, спон зор ста ва и ху ма ни тар них ак ци ја, кроз од нос са ин сти ту ци ја ма из об -
лас ти на уке, кул ту ре и об ра зо ва ња и кроз под ршку која се пру жа осет љи вим
друш тве ним гру па ма. Ко нач но, о по свећенос ти одго вор нос ти пре ма жи вот -
ној сре ди ни на јви ше се може про суђива ти на осно ву ин фор ма ци ја о вред нос -
ти ула га ња у еко лош ки при хват љи ве пројекте, пројекте са ниском емисијом
штетних гасова, пројекте градње енергетски ефикасних објеката (пословних
и стамбених), о подршци активностима усмереним на штедњу и рециклажу
материјала и уштеду у потрошњи енергије, како интерно у оквиру банке, тако
и кроз финансирање сличних активности клијената.

Када се фо ку си ра мо на бан ке које су на кра ју 2018. го ди не по сло ва ле у бан -
кар ском сек то ру Ре пуб ли ке Срби је13, при мет но је да је у сфе ри ин фор ми са ња
јав нос ти о зна ча ју који при ства ра њу вред нос ти има ју од но си са ек стер ним и
ин тер ним стеј кхол де ри ма, са по себ ним ин те ре сом на ин фор ма ци ја ма о људ -
ским ре сур си ма, ста ње знат но ло ши је у од но су на пре тход но раз мат ра не ев -
роп ске бан ке (што се може при ме ти ти у Та бе ли 2). До дат не из веш та је, у ко ји -
ма је де таљ ни је пре зен то ва на на ве де на про бле ма ти ка на кра ју 2018. го ди не,
сас тав ља ло је само шест ба на ка, при чему je тра ди ци ја у об јав љи ва њу ових из -
веш та ја на јви ше ис по ље на код Ерсте и Ко мер ци јал не бан ке. Извеш тај о друш -
тве но одго вор ном по сло ва њу пре зен то ва ле су сле деће бан ке: Ерсте, Еу ро -
банк, ЈУБМЕС и Ко мер ци јал на бан ка (по след ња у фор ми Извеш та ја о на прет ку
гло бал ног до го во ра УН), док су Извеш тај о одржи вом по сло ва њу пре зен то ва -
ле Banca Intesa (у 2018. је за ме њен Не фи нан сиј ским из веш та јем) и Вој вођан -
ска банка (која је то први пут урадила у 2016. години). Ниједна од банака из
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13)  Пред мет ана ли зе било је 26 ба на ка које су по сло ва ле у бан кар ском сек то ру Ре пуб ли ке Срби је у
2018. го ди ни. У 2017. го ди ни Alphabank је при по је на АИК бан ци, док је Findomestic бан ка при по -
је на Ди рек тној бан ци. Societe Generale бан ка је по сло ва ла у 2018. го ди ни (при по је на је ОТП бан -
ци у 2019), али више нема ин тер нет стра ни цу, тако да ин фор ма ци је об јав ље не на овај на чин, у
слу ча ју по ме ну те бан ке, не би мог ле бити пред мет раз мат ра ња. Сто га је ова бан ка тре ти ра на као
ОТП бан ка, на чи јој ин тер нет стра ни ци су пре зен то ва ни и из веш та ји Societe Generale бан ке. 
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домаћег банкарског сектора није презентовала Интегрисани извештај, као ни
Извештај о људским ресурсима.

Ско ро све бан ке из бан кар ског сек то ра Срби је у Извеш та ју о по сло ва њу об -
јав љи ва ле су ин фор ма ци је о ак тив нос ти ма из сфе ре друш тве но одго вор ног
или одржи вог по сло ва ња. Међутим, обим тих об јав љи ва ња био је скро ман,
што је по го то во слу чај када је реч о ин фор ма ци ја ма о људ ским ре сур си ма. Из
Та бе ле 2 ви ди мо да је обим тог об јав љи ва ња само у слу ча ју по је ди них ба на ка
две или три стра не Извеш та ја о по сло ва њу (Banca Intesa, Credit Agricole, Ко -
мер ци јал на бан ка, ОТП бан ка и Sberbank), док се код већине ба на ка сво ди на
обим до јед не стра не. Прет ход ни за кљу чак на ро чи то важи за не ко ли ко ба на ка 
које су об ја ви ле само крат ке ин фор ма ци је о струк ту ри за пос ле них. Ко нач но,
по је ди не бан ке не ма ју об јав ље не било как ве ин фор ма ци је о људ ским ре сур -
си ма у Извеш та ју о по сло ва њу за 2018. го ди ну (API bank, Bank of China,
Expobank, Mirabank и Моби банка), а ProCredit Bank није ни објавила овај
извештај на својој интернет страници.

По ме ни мо и да је обим об јав љи ва ња која се тичу ис пу ње ња одго вор нос ти
у дру гим сег мен ти ма друш тве но одго вор ног по сло ва ња такође при лич но
скро ман. На при мер, по је ди не бан ке су само у јед ном па су су об јав љи ва ле ак -
тив нос ти на за шти ти жи вот не сре ди не (по сло ва ње у енер гет ски ефи кас ним
про сто ри ја ма, ре цик ла жа то не ра, упот ре ба па пи ра који је де ли мич но или у
по тпу нос ти на прав љен ре цик ла жом и сл.) и сти че се ути сак да је то учи ње но
више ради испуњења одређене форме, него да би се заиста информисали
корисници.

Раз мот ри мо на кра ју сад ржи ну об ја ва о за пос ле ни ма ба на ка из бан кар -
ског сек то ра Срби је на њи хо вим ин тер нет стра ни ца ма (по ред об ја ва из врше -
них у ре дов ним го диш њим и до дат ним из веш та ји ма). Анализиран je сад ржај
ин тер нет стра на у мар ту 2020. го ди не (када је врше на ова ана ли за). На осно ву
увида у наведено, могу се истаћи следећа запажања.

Прво, у об ја ва ма из сфе ре кор по ра тив не друш тве не одго вор нос ти на јпо -
пу лар ни је су об ја ве о до на ци ја ма, спон зо рстви ма, ху ма ни тар ним ак ци ја ма и
на град ним кон кур си ма које су бан ке ре а ли зо ва ле, чиме се фор си ра сег мент
друш тве не одго вор нос ти ба на ка пре ма друш тве ној за јед ни ци. Сле деће под -
руч је друш тве не одго вор нос ти ко јем бан ке по свећују већу паж њу је одго вор -
ност пре ма жи вот ној сре ди ни. Ве ро ват но је то по сле ди ца гло бал них трен до ва 
у из веш та ва њу и вођењу еко ном ске по ли ти ке у на јраз ви је ни јим еко но ми ја ма
сав ре ме ног доба, будући да се акценат све више ставља на смањење загађења,
рециклажу и енергетску ефикасност.

Дру го, на ин тер нет стра на ма по слов них ба на ка у Срби ји мање про сто ра
до де ље но је одго вор нос ти пре ма кли јен ти ма. Одго вор ност пре ма кли јен ти ма 
чес то се по тврђује кроз ин фор ми са ње ко рис ни ка о на гра да ма и при зна њи ма
које је бан ка до би ла (у пла си ра ним по тро шач ким кре ди ти ма, у кре ди ти ма да -
тим по љоп рив ре ди, за на јви шу ка мат ну сто пу на штед не уло ге и сл.), као и
кроз об јав љи ва ње информација о промотивним акцијама и маркетиншким
кампањама.

Ко нач но, што је и на јваж ни је за пред мет овог рада, на ин тер нет стра на ма
ба на ка одго вор нос ти пре ма за пос ле ни ма по свећено је на јма ње про сто ра, док
одређени број ба на ка уопште није имао об ја ве о за пос ле ни ма (Bank of China,
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Пош тан ска ште ди о ни ца, Ди рек тна бан ка, Halkbank, Mirabank, Моби бан ка,
МТС бан ка и Српска бан ка). То је мож да по сле ди ца схва та ња да ек стер ним ко -
рис ни ци ма, ко ји ма су ин фор ма ци је са ин тер нет стра на пре вас ход но на ме ње -
не, ак тив нос ти у ис пу ња ва њу те одго вор нос ти нису ин те ре сан тне. Међутим,
не тре ба гу би ти из вида чи ње ни цу да су за пос ле ни такође део друш тве не за -
јед ни це и да трет ман који ужи ва ју код бан ке као по сло дав ца пред став ља сиг -
нал како за по тен ци јал не кан ди да те за по сао, тако и за по сто јеће и по тен ци -
јал не кли јен те бан ке. Под се ти мо да две бан ке из гру пе ве ли ких ев роп ских ба -
на ка, које су биле пред мет ана ли зе у овом раду (BNP Paribas и Societe Generale)
сас тав ља ју по себ не из веш та је који се баве ста њем и раз во јем људ ског ка пи та -
ла у тим бан ка ма (Друш тве ни из веш тај), док је до не дав но и Deutsche Bank сас -
тав ља ла Извеш тај о људ ским ре сур си ма (тај из веш тај је за ме њен општи јим
Не фи нан сиј ским из веш та јем). Пре зен та ци ја из веш та ја тог типа јав нос ти,
осим до ку мен то ва ња испуњења овог сегмента друштвене одговорности, има
и велики промотивни значај, јер представља банку као доброг потенцијалног
послодавца и одговорног партнера у друштвеној заједници.

На осно ву пре тход ног раз мат ра ња може се за кљу чи ти да је тврдња из не та 
у окви ру хи по те зе Х-1 по тврђена, од но сно да у бан кар ском сек то ру Ре пуб ли ке
Срби је пре овла да ва низ ак ниво прак се из веш та ва ња о људ ском ка пи та лу, у
поређењу са ре ле ван тном прак сом великих европских банака у овом
подручју.

5. Зак ључ на раз мат ра ња

Пре зен то ва ни ре зул та ти спро ве де ног ис тра жи ва ња ука зу ју на то да по -
сто ји зна ча јан про стор за унап ређење прак се из веш та ва ња о људ ским ре сур -
си ма по слов них ба на ка из бан кар ског сек то ра Ре пуб ли ке Срби је, по узо ру на
прак су коју у том до ме ну спро во де на јвеће ев роп ске бан ке. Када по ку ша мо да
про ник не мо у могуће раз ло ге по сто ја ња очиг лед ног јаза у прак си из веш та ва -
ња о људ ском ка пи та лу између две ју по смат ра них гру па по слов них ба на ка,
основ но што тре ба има ти у виду је да се ак ци ја ма на јвећег бро ја по слов них ба -
на ка у Срби ји не тргу је на бер зи. То је си гур но раз лог за одсус тво мо ти ви са -
нос ти за транс па рен тни је из веш та вањe о људ ским и ин те лек ту ал ним ре сур -
си ма уопште и са њима по ве за ним ри зи ци ма, будући да у по сто јећим окол нос -
ти ма већина пре тход но по ме ну тих по ве за них ко рис ти није оствар љи ва.
Такође, ра ци о нал но је пре тпос та ви ти да по слов не бан ке у Срби ји, бар оне које
оства ру ју боље пер фор ман се, има ју свест о зна ча ју људ ског ка пи та ла, али би
де таљ ни је ин фор ма ци је о на чи ну мо ти ви са ња и раз во ју за пос ле них кон ку -
рен ци ја мог ла да ис ко рис ти за пре узи ма ње ис тих, при чему се у слу ча ју важ -
них кад ро ва ри зи ку је гу би так не само њи хо ве ек спер ти зе, већ и по ртфо ли ја
кли је на та које они са со бом могу да по ву ку. Пре ма томе, већи ниво
информисања јавности о људском капиталу, који је пожељан за банке које
послују на развијеним тржиштима капитала, не би у тренутним околностима
банкама у Србији донео користи у довољној мери да се компензују повезани
ризици.

У оче ки ва њу веће ан га жо ва нос ти по слов них ба на ка у Срби ји на тржиш ту
ка пи та ла, као и да љег раз во ја тржиш та ка пи та ла у блис кој будућнос ти, било
би сврсис ход но да се већи на по ри учи не у прав цу де фи ни са ња одређених
смер ни ца за из веш та ва ње о људ ским и ин те лек ту ал ним ре сур си ма уопште,
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на на чин већ уређен у не ким раз ви је ним зем ља ма (нпр. у Јапа ну или Дан ској)
или као што је пред ло же но од стра не по је ди них ау то ра у ли те ра ту ри14. То би
био зна ча јан ко рак ка под и за њу ква ли те та у овој об лас ти на виши ниво, што
би има ло по зи тив не ефек те, на ро чи то у еко но ми ја ма у раз во ју, има јући у виду 
раз ли ке које по сто је у прак си из веш та ва ња у овом под руч ју између раз ви је них
и зе ма ља у раз во ју15.

Што се тиче сад ржи не об е ло да њи ва ња о људ ском ка пи та лу по слов них ба -
на ка (као и дру гих по слов них суб је ка та), нека општа пре по ру ка мог ла би да
буде у при држа ва њу смер ни ца Г4 ини ци ја ти ве Ује ди ње них на ци ја о гло бал -
ном из веш та вању (Global Reporting Initiative - GRI). Уколико је не опход но из -
дво ји ти одређене став ке које би, у што ско ри јој будућнос ти, тре ба ло да до би ју 
већу паж њу у окви ру ре дов них и до пун ских из веш та ја, од но сно шта би било
ко рис но при ори тет но пре зен то ва ти јав нос ти на овом под руч ју, онда би се то у 
на јкраћим црта ма мог ло свес ти на сле деће:
= ак тив нос ти и ула га ња усме ре на на раз вој људ ског ка пи та ла (об уке, се -

мина ри, ра ди о ни це, сте че не ли цен це, здра встве на за шти та и безбедност 
запослених), и

= ло јал ност за пос ле них и њи хо во за до во љство по слом и усло ви ма рада
(про сеч на ду жи на ан га жо ва ња у ко лек ти ву, го диш њи одлив за пос ле них
у ап со лут ним и ре ла тив ним циф ра ма, при зна ња по слов ној орга ни за ци ји 
као по сло дав цу и сл.).

Фи нан сиј ско из веш та ва ње тре ба да оста не по свећено кре и ра њу фи нан сиј -
ских ин фор ма ци ја на осно ву ко јих ко рис ни ци могу да стек ну ис ти нит и по -
штен увид у фи нан сиј ски и при нос ни по ло жај из веш тај них ен ти те та. Узи ма -
ње у об зир спе ку ла ци ја при ли ком при зна ва ња одређених де ло ва имо ви не или
вред но ва ња у сврху ис ка зи ва ња у фи нан сиј ским из веш та ји ма (кон крет но
вред нос ти тима за пос ле них, од но сно људ ског ка пи та ла) не би било у скла ду са
за хте ва ном ве ро дос тој ном пре зен та ци јом фи нан сиј ских ин фор ма ци ја.
Интер пре та ци јом фи нан сиј ских из веш та ја тре ба да се баве фи нан сиј ски ана -
ли ти ча ри, а ра чу но вође тре ба да кре и ра ју финансијске информације уз
доследно придржавање законске и професионалне регулативе.
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