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Rezime 
Rad razvija metodologiju za pra}ewe kupaca na izvoznim tr`i{tima 

simultanim pra}ewem marketin{kih i finansijskih parametara – 
tr`i{nog u~e{}a, u~e{}a u ukupnoj profitabilnosti, prose~nog 
perioda naplate sa ciqem dono{ewa ispravnih strategijskih odluka. 
Osnovna ideja je da se obrade kupci kao zanemareni elemenat kako u 
ekonomskoj nauci, tako i u analizi za potrebe strategijskog 
menaxmenta. Navedenim postupkom se ustanovqava na koji se na~in se 
kupci u inostranstvu mogu definisati u obliku portfolia i u 
izvoznom poslovawu tretirati kao slabost ili snaga preduze}a u 
zavisnosti od wihovih pojedina~nih osobina. Dobija se informacija 
koliko se na kom inostranom tr`i{tu kupci preduze}a mogu 
definisati kao oni koji imaju dominantnu poziciju ili su mawe 
zna~ajni, uz istovremeno ukqu~ivawe u analizu razmatrawa koliko je 
profita ostvareno prodajom svakom kupcu. Analiza treba da navede na 
strategijske postupke koji bi mogli da unaprede postoje}e stawe u 
portfoliu odnosno da preduze}e na|e na~ine da prodaje najva`nijim 
kupcima i da iz istog generi{e adekvatan profit. Poseban zna~aj se 
daje elementima profitabilnosti kupaca kao {to su odobravawe 
rabata, tro{kovi distribucije, tro{kovi marketinga i tro{kovi 
drugih vrsta podr{ke. 

                   
∗ Мр Данило Доровић 
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Kqu~ne re~i: portfolio kupaca, kupci, tr`i{ni udeo, profitabil-
nost, prose~an period naplate, bruto mar`a, tro{ak servisirawa ku-
paca, neto mar`a, inostrano tr`i{te. 

 
Abstract:  The paper in front of you develops methodology for monitoring 

of company’s buyers located on the foreign markets by simultaneous monitor-
ing of marketing and financial parameters – market share, share of buyer in 
total profitability of the company, and including as additional element the ave-
rage payment period; all with final target to give more certainty to managers 
for strategic decisions. The leading idea is to turnaround current situation in 
economic theory and practice about not taking into consideration the impor-
tance and profitability of individual buyers for operational and strategic acti-
vities. By applying the presented methodology, it is possible to organize analy-
sis of buyers in portfolio frame as well as finding out as whether buyer’s char-
acteristics make them as stronghold of overall business strategy or its weak-
ness. The methodology provides comparison of buyer relevance on target mar-
kets and defines the buyer as distributor with dominant position or as less rele-
vant on the foreign market. Simultaneously, the profit generated from sales to 
individual buyers is included into analysis and put into relation with total gen-
erated profit from sales to all buyers. Portfolio organized as matrix with mar-
ket share on x and share of buyer in totally generated profit makes relevant 
analyses for purposes of defining business strategy that will lead to increased 
profitability of buyers and the company as whole. The impacts of different ele-
ments of the profitability of buyer are taken into consideration: approved dis-
counts, distribution expenses, market and other support expenses. 

Key words:  porfolio of buyers, buyers, market share, profitability, average 
payment period, gross margin, expenses of servising the buyers, net marigin, 
foreign market. 

 

Uvod 
Profitabilnost kupaca se ne prati regularno od strane menaxmenta. 

Ako se ima u vidu zna~aj kupaca za preduze}e, neznawe po osnovu pitawa 
kolika je wihova profitabilnost iznena|uje. Navedena situacija je 
posledica i ~iwenice da ni ekonomska teorija u svom dosada{wem 
razvoju nije dala adekvatan zna~aj pra}ewu wihove profitabilnosti. 
Ra~unovodstvo je zapravo nametnulo kupce kao samo jednu od pozicija 
bilansa stawa koja je rezultat nivoa prodaje i perioda pla}awa od 
strane kupaca. Me|utim, u oblasti strategijskog upravqa~kog 
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ra~unovodstva date su prve nau~ne studije za merewe profitabilnosti 
kupaca. 

Profit, kao i neki od osnovnih rizika u poslovawu, direktno je po-
vezan sa kupcima. Jedna od osnovnih postavki u uspehu preduze}a je 
uspe{no pregovarawe sa kupcima. Me|utim: kako je mogu}e imati 
uspe{ne pregovore sa kupcima kada se ne poseduje informacija koliko 
su oni zapravo generisali profita za preduze}e, koliki je rizik 
ka{wewa u pla}awima ili nepla}awa. Svako nepla}awe neminovno 
vodi u situaciju u kojoj preduze}e svojim sredstvima ili iz kredita fi-
nansira svoje kupce, ~ime se naj~e{}e umawuje profit samog preduze}a. 

Preduze}a naj~e{}e imaju vi{e od jednog kupca. Oni se me|u sobom 
razlikuju po velikom broju karakteristika: strukturi proizvoda/robe 
koje nabavqaju od preduze}a, rokovima pla}awa, ka{wewu u pla}awu, 
razli~itom likvidno{}u i solventno{}u, zna~aju koji imaju u nacion-
alnoj ekonomiji i sl. Navedene karakteristike ~ine adekvatnim da se 
kupci posmatraju kao portfolio. Sam termin portfolia je pozajmqen 
iz strategijskog menaxmenta i iz oblasti ulagawa na finansijskim 
tr`i{tima. 

Portfolio podrazumeva da se poseduje takav paket akcija koji kom-
penzuje razli~ite rizike koje pojedina~ne hartije nose sa sobom i 
omogu}ava da se ostvari ve}i prinos uz smawewe rizika. Kao {to je ve} 
op{teprihva}eno da se proizvodi preduze}a posmatraju kao portfolio, 
mi{qewa smo da se isto mo`e uraditi i sa kupcima. Posmatra se kakve 
su karakteristike kupaca na pojedinim inostranim tr`i{tima i kakvi 
rizici proizilaze iz wihove kombinacije, ili se pak wome neutrali{u.  

Osnovna ideja rada koji se nalazi pred vama jeste da je predlog novog 
metodolo{kog postupka u izvoznom poslovawu - portfolia kupaca, zas-
novanog na pra}ewu profitabilnosti kupaca i wegovoj tr`i{noj 
va`nosti, merenoj tr`i{nim u~e{}em u jednom sinteti~kom pregledu. 
Na navedeni na~in bi se u analizi izvoznog poslovawa ukrstili finansi-
jski i tr`i{ni pokazateqi u jedan jedinstveni strate{ki sistem za 
analizu i pra}ewe kupaca. Pored pra}ewa profitabilnosti kupaca, od 
finansijskih pokazateqa uve{}emo i prose~an period naplate, odnosno 
koeficijent obrta. 

U operativnom poslovawu preduze}a, zadovoqstvo kupaca je u samoj 
osnovi uspeha preduze}a. Nali~je istog problema jeste pitawe: {ta pre-
duze}e dobija za obezbe|eno zadovoqstvo kupcima? U literaturi prezen-
tovani novi sistemi merewa performansi stavqaju naglasak na 
~iwenicu da preduze}e treba da defini{e kqu~ne pokazateqe za merewe 
satisfakcije kupaca preduze}a koji bi obuhvatali merewe: wihovog za-
dovoqstva, zadr`avawa, privla~ewa novih potro{a~a, ali i dva para-
metra na koja }emo u daqem radu staviti, kao {to smo prethodno nagla-
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sili staviti poseban zna~aj – tr`i{nog u~e{}a kupaca i wihove prof-
itabilnosti.1  

Odnosno, postavqa se pitawe: kakav je uticaj kupaca na profitabil-
nost kompanije, kako uti~u na solventnost i likvidnost preduze}a? Za-
pravo, kupci imaju veliki zna~aj na oblikovawe finansijskog stawa 
preduze}a. 

Problematika portfolia kupaca u me|unarodnom poslovawu utoliko 
je slo`enija u menaxerskom smislu ukoliko je me|unarodno poslovawe 
komplikovanije od poslovawa na doma}em tr`i{tu. U ciqu ilustracije 
nave{}emo neke od uveliko poznatih ~iwenica pove}ane slo`enosti 
me|unarodnog poslovawa:  

• eskalacija nivoa cena u odnosu na doma}e tr`i{te uzrokovana do-
datnim tro{kovima transporta, carina, inspekcija, dodatnih de-
klaracija i sl, 

• druga~iji makroekonomski uslovi poslovawa na ciqnom tr`i{tu 
koji ~ine te`im za procenu uticaj makroekonomskih mera lokalne 
vlade na poslovawe preduze}a, 

• razli~iti socijalni miqe i nacionalna kultura koji uslovqavaju 
druga~ije pona{awe potro{a~a i unose dodatni rizik u komer-
cijalno pregovarawe, 

• razlike u pravnom okviru za definisawe privrednih aktivnosti 
pravnih subjekata, 

• nedovoqna informisanost kao osnovni problem, jer se mnoga pra-
vila pona{awa koja su "op{te znawe" na doma}em tr`i{tu ne mo-
raju va`iti i na inostranom. 

 
Ne umawuju}i zna~aj pra}ewa portfolia kupaca na doma}em 

tr`i{tu, `elimo da istaknemo da je wihov zna~aj u me|unarodnom po-
slovawu jo{ ve}i. Razlike koje postoje izme|u pojedinih tr`i{ta 
omogu}avaju velike razlike u profitabilnosti usled razli~itosti u 
carinama, uobi~ajenim rokovima naplate, makroekonomskim razlikama. 
Zapravo, preduze}e mo`e da umawi svoje rizike, upravo kao {to bi to 
uradio investitor na finansijskom tr`i{tu, ali kombinovawem po-
slovawa na nekoliko nacionalnih tr`i{ta. 

U okviru upravqa~kog ra~unovodstva kao ra~unovodstvene disci-
pline koja donekle odstupa od "krutih" ra~unovodstvenih pravila i di-
rektnije je povezana sa procesom dono{ewa odluka od strane me-
naxmenta, do{lo je do ideje da su kupci previ{e va`na oblast poslo-

                   
1 Pe{aq, Biqana :Merewe performansi preduze}a-tradicionalni i savremeni koncepti, 
Centar za izdava~ku delatnost Ekonomskog fakulteta u Beogradu, Beograd, 2006, str. 
170. 
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vawa da bi bili zanemareni. U radu koji se nalazi pred vama, 
poku{a}emo da neke od osnovnih postavki navedene discipline prila-
godimo potrebama me|unarodnog menaxmenta. 

Jedno od mi{qewa koja prevla|uju jeste da "...preduze}ima objektivno 
nedostaju informacije o tome da li i u kojoj meri pojedini kupci ili 
grupe kupaca doprinose wihovoj profitabilnosti. To mo`e i}i tako 
daleko da u stvarnosti odre|eni kupci, koji se smatraju najva`nijim ne 
samo da ne doprinose profitu, ve} stvaraju velike gubitke preduze}a."2 
Jedan od op{te poznatih uzroka mogu biti suvi{e visoki odobreni ra-
bati koji kupce ~ine nisko profitabilnim. U doma}im uslovima po-
slovawa se ~esto de{ava da rabatne politike nisu definisane, ili su 
"labavo" definisane. 

Ne{to mawe radikalan problem nastaje kada menaxment preduze}a 
nije u praksi svestan ~iwenice da svega nekoliko kupaca doprinosi 
nastanku profita, ili da kupci koji su najve}i po obimu prodaje, ne ge-
neri{u profit u istom razmeri. Osnovni uzrok takvog stawa je 
~iwenica da se ne meri profit koji generi{e pojedini kupac ili grupa 
kupaca. 

Svakako da ovako krupan nedostatak krije jo{ jedan problem koji je 
mnogo ozbiqniji. Svako preduze}e sledi odre|enu tr`i{nu strategiju i 
strategiju poslovawa. Uobi~ajen ciklus u strategijskom upravqawu je: 
1. strategijska analiza, 
2. osmi{qavawe strategije, 
3. implementacije strategije.3  

 
O~igledno je da bez dovoqnog poznavawa sopstvenih kupaca ve} stra-

tegijska analiza, kao osnovni korak, mo`e navesti na odre|ene po-
gre{ne zakqu~ke. Gre{ke mogu samo daqe kumulirati prilikom 
osmi{qavawa i implementacije strategije. 

Dakle, portfolio kupaca svakako ima zna~aj strate{ke problematike 
za preduze}e, ali odmah zatim i operativne. Ako se ne poseduje znawe o 
profitabilnosti, rokovima pla}awa, tr`i{nom zna~aju kupca, javqa 
se niz operativnih problema vezanih pre svega za ~iwenicu da se ne zna 
koliko dodatni rabati, kasa skonta, pokri}e pojedinih tro{kova gene-
risani od strane kupaca i druge mere zaista pove}avaju ili smawuju 
ukupnu profitabilnost preduze}a. 

Sa navedenim i buxetska kontrola, kao osnovna operativna kontrola 
na nivou firme, gubi svoju kvantitativnost i mogu}nost korekcije 
                   
2 Mili}evi} Vlade :Strategijsko upravqa~ko ra~unovodstvo, Centar za izdava~ku 
delatnost Ekonomskog fakulteta u Beogradu, Beograd, 2003, str. 226. 
3 Mellahi Kamel, Jedrzej George Frynas, Paul Finlay : Global Strategic Management, Oxford 
University Press, New York, 2005, str. 7 
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nakon isteka buxetskog perioda kao wenim osnovnim karakteris-
tikama.4 Odnosno, i operativno poslovawe je uskra}eno za informaciju 
o jednoj bitnoj dimenziji. Komercijalni sektor nije u potpunosti sves-
tan finansijskih implikacija svojih aktivnosti. 

Ukr{tawe finansijskih i tr`i{nih pokazateqa u 
portfoliu kupaca 
Mi{qewa smo da bi sada dominantnu postavku strate{kog 

upravqa~kog ra~unovodstva o posmatrawu kupaca prvenstveno kroz 
profitabilnost, trebalo modifikovati dodatnim elementom - 
ukqu~ivawem tr`i{nog zna~aja kupca na inostranom tr`i{tu. Na taj 
na~in se doprinosi ve}em kvalitetu informacije za menaxment. 

^iwenica je da su marketing i finansije, odnosno prodaja i interna 
efikasnost preduze}a, osnova uspe{nosti preduze}a. Zato }emo pra}ewe 
portfolia kupaca upravo organizovati na na~in koji omogu}ava 
pra}ewe marketin{kih i finansijskih veli~ina u jednom pregledu. 

Zna~aj profitabilnosti koju su generisali pojedini kupci, kao i 
zna~aj za preduze}e wihovog tr`i{nog u~e{}a, pojedina~no je te{ko 
osporiti. 

Ukr{tawe tr`i{nih pokazateqa, poput tr`i{nog u~e{}a kupca - 
distributera na inostranom tr`i{tu, sa nivoom profita koji ge-
neri{u, kao kqu~nim finansijskim pokazateqem u jedinstvenom pre-
gledu mo`e sigurno biti koristan. Radi se o ukr{tawu osnovnih fi-
nansijskih i marketin{kih pokazateqa. 

Specifi~nost me|unarodnog poslovawa je da se proizvod ili roba 
retko prodaju finalnom kupcu: oni se naj~e{}e prodaju distributeru na 
doma}em ili inostranom tr`i{tu, odnosno direktno velikoj malopro-
daji. Iz ~iwenice da kupac preduze}a na inostranom tr`i{tu, posebno 
kod potro{nih dobara, nije i finalni kupac se izvodi pitawe koliko 
uspe{no distributer mo`e daqe plasirati proizvode preduze}a. 

Pored pitawa koliko profita generi{e koji kupac, postavqa se i 
pitawe: kakvi su kupci od kojih generi{emo profit? Koliko su oni 
zna~ajni i sposobni da proizvode preduze}a plasiraju finalnom po-
tro{a~u? Do odgovora se najlak{e mo`e do}i posmatrawem wihovog 
tr`i{nog u~e{}a na ciqnom inostranom tr`i{tu. 

Mi{qewa smo da je najlak{e portfolio kupaca preduze}a predsta-
viti u obliku matrice sa osama udela u ukupnom profitu preduze}a i 
tr`i{nog udela kupca na tr`i{tu. 

                   
4 Wright, Peter, Mark J. Kroll, John A. Parnell: Strategic Management, Concepts and Cases, 
fourth edition, Prentince Hall, Upper Saddle River, New Jersey, 1998, str. 260 



Acta Economica 

 83 

Kao osnove x i y ose su uzete veli~ine do 50%. Naime, ve} osredwa 
preduze}a po veli~ini retko imaju samo jednog kupca. Realnost je takva 
da naj~e{}e imaju bar desetak. Istovremeno se, mawa grupa kupaca 
zna~ajno isti~e i ~esto ~ini i do 50% ukupne prodaje i generi{e i do 
50% profita. Zato je na y osi 50% odre|eno za potrebe teorijskih raz-
matrawa kao maksimalna vrednost. U zavisnosti od karakteristika sa-
mog preduze}a, maksimalna vrednost na y osi mo`e biti i ve}a. Ipak, 
kod velikih preduze}a ve}a je verovatno}a da zapravo bude i ni`a. 

 
Grafik br.1: Portfolio kupaca – dimenzije tr`i{nog zna~aja i zna~aja 

za profit preduze}a 

 
Na x osi je prikazan tr`i{ni zna~aj kupca meren wegovim tr`i{nim 

udelom na ciqnom inostranom tr`i{tu. Preduze}e naj~e{}e prodaje 
robu inostranom distributeru. Od velike je va`nosti koliko je wegovo 
tr`i{no u~e{}e u prodaji navedene vrste robe. Ako je u pitawu veliki 
maloprodajni lanac, onda treba posmatrati wegovo u~e{}e na malo-
prodajnom tr`i{tu. Malo je verovatno da na nekom tr`i{tu neki od 
kupaca - distributera ima vi{e od 50% udela. Svakako da takva 
tr`i{ta postoje, pa bi u takvim slu~ajevima maksimalna vrednost x ose 
bila ve}a od 50%. U zavisnosti od konkretnih uslova, ona svakako mo`e 
biti i mawa. 
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Za potrebe teorijskog obja{wewa matrice portfolia kupaca, pret-
postavili smo da }e biti zadovoqavaju}e ako na obe ose prihvatimo 
veli~ine od 50% kao maksimalne.  

Grani~ne veli~ine su postavqene na 25%, na obe ose, u ciqu teorijs-
kog obja{wewa. U konkretnim analizama one se postavqaju u skladu sa 
politikom preduze}a prema kupcima. Na primer, preduze}e mo`e sma-
trati da su kupci sa u~e{}em na tr`i{tu ispod 10% mali i da im nije 
potrebno posve}ivati previ{e pa`we. Ako se navedene analize rade 
prvi put, prirodno je grani~ne veli~ine postaviti na sredini skale, 
jer se tra`i reprezentativna vrednost za skup kupaca, a to je svakako 
prose~na veli~ina. Kada se navedena analiza radi prvi put, visoka je 
verovatno}a da preduze}e nema ~vrsto formiranu komercijalnu poli-
tiku, pa je grani~ne veli~ine zapravo potrebno utvrditi u slede}em ko-
raku. 

Prema prethodnim postavkama kupci preduze}a se grupi{u na ~etiri 
kategorije. 

U prvoj kategoriji se nalaze kupci koji imaju visok udeo na finalnom 
tr`i{tu i generi{u visok nivo profita preduze}a. U dowem levom 
kvadrantu se nalaze kupci sa obrnutim karakteristikama. Oni ge-
neri{u nizak nivo ukupnog profita, ali se odlikuju i niskim 
tr`i{nim udelom. Ostali kvadranti pokazuju situacije visokog gene-
risawa ukupnog profita preduze}a sa kupcima koji se odlikuju niskim 
udelom na tr`i{tu, odnosno niskog generisawa profita od kupaca koji 
se odlikuju visokim tr`i{nim udelom. 

Upravo se iz navedenog vidi potencijalni rizik poslovawa pre-
duze}a. Rizik }e biti izra`en u situacijama kada preduze}e generi{e 
visok sopstvenog profita kod distributera ili finalnih kupaca koji 
nisu relevantni na tr`i{tu. Izuzetak od navedenog zakqu~ka su situa-
cije kada preduze}e koje se nalazi u ovakvoj situaciji samo testira po-
tencijalno izvozno tr`i{te ili je previ{e malo da bi snabdevalo ve-
like kupce na inostranom tr`i{tu. Ipak, treba naglasiti da ako se ma-
trica formuli{e na na~in da su grani~ne veli~ine na osma u skladu sa 
politikom preduze}a, onda }e navedeni zakqu~ak va`iti i biti veliki 
alarm da se situacija po mogu}stvu izmeni. 

Ako previ{e kupaca ima veliki tr`i{ni zna~aj, i istovremeno 
nisko u~e{}e u ukupnoj profitabilnosti, postavqa se potreba za 
vr{ewem detaqnih analiza sa ciqem da se analiziraju uzroci takvog 
stawa. Za{to nas veliki kupci ne smatraju relevantnim, da li su pro-
dajne cene preniske? Navedeno stawe bi imalo smisla u slu~aju da se 
odnosi sa navedenim kupcima nalaze u po~etnoj fazi. 
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Ipak, name}e se op{ti zakqu~ak da je pozicija preduze}a utoliko 
lo{ija ukoliko se ve}i udeo profita generi{e preko kupaca sa niskim 
tr`i{nim u~e{}em. 

Potrebno je dinami~ki posmatrati matricu. Kupci mogu promeniti 
svoj zna~aj na ciqnom tr`i{tu. Mogu pove}ati svoje tr`i{no u~e{}e, 
ili ga izgubiti. Odnosno, prilikom navedenih analiza je neophodno 
imati u vidu o~ekivane promene u budu}nosti. Mo`da neki od distri-
butera ve} godinama pove}ava svoje tr`i{no u~e{}e, dok ga drugi gubi. 
Mogu}e je i da je na tr`i{tu u toku proces eliminacije klasi~ne malo-
prodaje i da se ubrzano razvijaju veliki maloprodajni lanci, i sl. 

Veli~ina krugova predstavqa ostvareni nivo prodaje u apsolutnoj 
vrednosti. Time analiza koja se zasniva prvenstveno na relativnom 
veli~inama prezentiranim na x i y osi dobija upotpuwavawe i sa jed-
nom apsolutnom veli~inom. Op{tepoznata je ~iwenica da menaxment 
dobija zaista kompletnu informaciju kada se simultano posmatraju re-
lativne i apsolutne veli~ine. 

U izve{tavawu za potrebe menaxmenta, svakako da je mogu}e navedenu 
analizu obaviti za pojedina~ne kupce koji bi se individualno 
prezentovali na matrici, ali je od ve}eg zna~aja izvr{iti grupisawa 
kupaca u relevantne grupe ili grupe sa sli~nim karakteristikama. [ta 
je relevantno grupisawe, zavisi od na~ina na koji je definisana strate-
gija preduze}a, odnosno od toga kakva je struktura kupaca u grani. Na 
primer, preduze}e iz prehrambene industrije mo`e grupisati kupce u 
velikoprodaje, velike maloprodaje i klasi~nu maloprodaju i sl. 

Kada se kupci grupi{u na pojedine grupe dobija se, sa stanovi{ta 
strategijsko - takti~ke analize, znatno kvalitetnija osnova. Menaxment 
preduze}a mo`e grupisati kupce prema velikom broju pokazateqa i tako 
i empirijski testirati svoja verovawa. Na primer, mogu}e je testirati 
tezu da je za preduze}e prodaja preko maloprodaja profitabilnija od 
prodaje preko veleprodaja. 

Tr`i{ni udeo kupaca 
Za preduze}e kome kupci u inostranstvu ~ine veliki obim prodaje, u 

prvoj fazi je najefikasnije grupisati kupce prema zemqi destinacije 
robe. Na taj na~in se zapravo posmatra odnos disperzije rizika poslo-
vawa i profitabilnosti preduze}a prema razli~itim inostranim 
tr`i{tima. 

Nacionalna tr`i{ta se odlikuju razli~itim karakteristikama koje 
uzrokuju da se sistemski rizici razlikuju i izme|u pojedinih zemaqa. 
Investitor kombinuje portfolio hartija od vrednosti na razne na~ine 
s ciqem da kompenzuje rizike koji izlaze iz razli~itih industrija, 
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privatnog i javnog sektora i sl. Me|utim, bez obzira na princip na os-
novu kog vr{i navedena kombinovawa, jedan rizik nije u mogu}nosti da 
izbegne. Radi se o sistematskom riziku koji je rizik poslovawa na poje-
dinom tr`i{tu. 

Razne agencije mere rejtinge pojedinih zemaqa i pojedinih tr`i{ta. 
Na ovom mestu se ne}emo detaqnije razmatrati navedenu problematiku. 
Me|utim, nave{}emo jednu op{tepoznatu ~iwenicu. Kupovinom hartija 
od vrednosti na razli~itim tr`i{tima, odnosno na tr`i{tima drugih 
zemaqa, mo`e se kompenzovati i navedeni rizik. 

Isti mehanizam disperzije rizika se javqa i kod preduze}a koja pro-
daju robu na vi{e tr`i{ta. Nacionalne privrede se mogu nalaziti u 
razli~itim fazama privrednog ciklusa, isti sektor privrede se uvek 
odlikuje donekle druga~ijom strategijskom situacijom u razli~itim 
privredama, a ponekad se nalazi i u drugoj fazi `ivotnog ciklusa ce-
lokupne industrije. 

Postavqa se pitawe: kako prikazati za grupu kupaca tr`i{no 
u~e{}e? Svaki kupac ima svoje tr`i{no u~e{}e. Dakle, odgovor le`i u 
ponderisawu koriste}i obim prodaje kao ponderacionu veli~inu za 
odre|ivawe zna~aja tr`i{nog u~e{}a svakog pojedina~nog kupca na 
pojedinom inostranom tr`i{tu: 

 
prose~no tr`i{no u~e{}e kupaca na tr`i{tu A=∑tr`i{no 

u~e{}e*vred. prodaje/∑vrednost prodaje 
 
Za svako inostrano tr`i{te na kome preduze}e ima vi{e od jednog 

kupca moglo bi biti od koristi konstruisati matricu. Tako|e, bilo bi 
korisno da se matrica konstrui{e prema grupama kupaca na inostra-
nom tr`i{tu koje se analizira. Moglo bi biti od koristi, u okviru 
grupa, konstruisati i pojedina~nu matricu u kojoj }e se videti kupci 
individualno. Na taj na~in bi se dobio zna~aj pojedina~nog kupca u 
ukupnom portfoliu grupe. 

Na navedeni na~in bi se krenulo od op{teg prema posebnom. 
Prvo bi se dobio pregled za preduze}e kao celinu, tako {to bi se 

kupci grupisali prema nacionalnim tr`i{tima na kojima se nalaze. 
U drugoj fazi bi bilo mogu}e konstruisati matricu posmatraju}i ve-

leprodaje, maloprodaje, specijalizovane distributere i sl. 
U tre}em koraku bi se analizirali pojedina~ni kupci u okviru vele-

prodaje posebno, posebno u okviru maloprodaje i na kraju, posebno u ok-
viru specijalizovanih distributera. 

Navedenom konstrukcijom matrica u fazama, menaxment bi prvo do-
bio op{tu sliku portfolia kupaca preduze}a. Zatim bi bilo mogu}e 
dobiti pregled o portfoliu kupaca na pojedina~nom nacionalnom 
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tr`i{tu, prema pojedinim kanalima prodaje, kao rezultat druge faze. 
Na kraju, u posledwoj matrici, bi bilo mogu}e videti pojedina~no 
stawe u okviru svakog kanala. 

Mi{qewa smo da je konstrukcija matrica u vi{e od tri nivoa 
previ{e detaqna. S druge strane, u slu~aju da broj kupaca nije velik na 
inostranom tr`i{tu, konstrukcija matrice prema veleprodaji, malo-
prodaji, velikoj maloprodaji ne bi bila svrsishodna. Postoje}ih neko-
liko kupaca bi se prikazali na portfolio matrici kupaca na tr`i{tu 
A direktno. Na taj na~in bi se faza dva presko~ila i pre{lo bi se di-
rektno na tre}u fazu. Ako su, na primer, u pitawu jedna veleprodaja i 
jedna maloprodaja, jasno bi se videlo kolika je finalna mo} velepro-
dajnog i maloprodajnog distributera preduze}a na tr`i{tu, na x osi 
grafika. 

S druge strane, ako preduze}e posluje samo na doma}em tr`i{tu, 
kupci bi se odmah grupisali prema tipovima, jer je grupisawe prema 
kupcima na pojedina~nim tr`i{tima u navedenom slu~aju svakako ne-
mogu}e. 

Zakqu~ak bi mogao da bude: kada bi prethodna matrica portfolia 
kupaca bila rezultat analize u konkretnom preduze}u - preduze}e na 
inostranim tr`i{tima predominantno prodaje svoju robu preduze}ima 
koja nisu tr`i{ni lideri i da upravo od takvih preduze}a generi{e 
najve}i nivo profita na ciqnim inostranim tr`i{tima. Menaxment 
bi navedenom analizom bio stimulisan da izna|e na~ine da prevazi|e 
postoje}e stawe. 

Izuzetak su kupac/kupci u zemqi B, ali oni generi{u mali nivo 
ukupne prodaje. S druge strane, generi{u zna~ajno ve}i nivo ukupnog 
profita preduze}a u odnosu na ukupnu vrednost prodaje. Prirodno se 
name}u pitawa: da li je mogu}e posvetiti ve}u pa`wu navedenom 
tr`i{tu i dodatno pove}ati nivo prodaje? {ta su osnovni razlozi da 
prodaja na ovom tr`i{tu nije ve}a i da li se mo`e izmeniti? Da li je 
na tr`i{tima zemqe A i zemqe C mogu}e zapo~eti prodaju i drugim 
kupcima, odnosno omogu}iti da nivo wihove prodaje bude u ve}oj kore-
laciji sa profitom kompanije? Kako }emo meriti profitabilnost ku-
paca? 

Profitabilnost kupaca 
Analizirawe profitabilnosti kupaca je do sada malo obra|ivana 

tematika u doma}oj literaturi. Uglavnom je bila ostavqena u okviru 
ra~unovodstva kao poseban deo pogonskog obra~una: pratilo se samo 
kako je mogu}e raditi obra~un profita dok su neke druge kategorije, 
poput nivoa anga`ovanih sredstava za wihovo kreditirawe, bile zane-
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marene. Navedena profitabilnost je ra~unata samo putem kori{}ewa 
podataka o profitabilnosti robe koja je pojedinom kupcu plasirana. 

^ak ni u okviru problematike pogonskog kwigovodstva i pogonskog 
obra~una se nije obra|ivala tematika ostalih veli~ina koje, izuzev 
strukture robe koju kupac povla~i, uti~u na ukupnu profitabilnost 
kupaca. Postavqa se pitawe: koje bi to veli~ine mogle da budu i kako 
ih ukqu~iti u obra~un? Navedene veli~ine su obra|ene u posledwoj de-
ceniji, u okviru nove discipline ekonomske nauke koja je nazvana stra-
tegijsko upravqa~ko ra~unovodstvo. Navedena disciplina je upravo 
nastala usled neadekvatno oblikovanih podataka za potrebe menaxmenta 
u klasi~nom ra~unovodstvu. 

Sa stanovi{ta menaxmenta preduze}a, informacija o stawu na kon-
tima pojedinih kupaca ne zna~i mnogo ako nije povezana se informaci-
jom o istom periodu prethodne godine, informacijom o strukturi robe 
koju vu~e u teku}oj godini u odnosu na prethodnu godinu, odobrenim ra-
batima i kasa-skontima. Menaџment naj~e{}e navedene pozicije mora da 
samostalno pove`e tra`e}i informacije iz vi{e sektora. Postavqa se 
pitawe o uporedivosti podataka dobijenih simultano iz razli~itih 
sektora, ali i pitawe kako se tako veliki broj parametara mo`e pra-
titi bez zaboravqawa ili previ|awa pojedinih elemenata. Navedeni 
problem se uslo`wava u situacijama kada je potrebno imati ta~nu 
sliku po svim navedenim parametrima u odnosu na prethodnu godinu 
ili nekoliko godina ranije. 

Da bi se navedeni nedostaci prevazi{li, razvilo se strategijsko 
upravqa~ko ra~unovodstvo. Kao nova disciplina, odlikuje se velikom 
nestandardizovano{}u. Ipak, zbog velikog zna~aja tematike, upravo je 
oblast profitabilnosti kupaca prva obra|ena i standardizovana u 
najve}oj meri. 

U doma}oj literaturi je dat jedan prikaz za procenu profitabil-
nosti kupaca na primeru supermarketa i na osnovu postulata generisa-
nih u okviru strategijskog upravqa~kog ra~unovodstva. Osnovna kate-
gorija za procenu profitabilnosti je bruto mar`a, generisana kao ra-
zlika izme|u prihoda od prodaje proizvoda i direktnih tro{kova pro-
datih proizvoda. 

 
I Prihodi od prodaje postoje}eg miksa prodaje 
II Direktni tro{kovi proizvoda     
III Bruto mar`a (I-II) 
IV Tro{kovi koji se mogu izbe}i (u{tedeti) (1+2+3) 
 1. Specifi~ni direktni tro{kovi kupca 
  1.1. Tro{kovi distribucije 
  1.2. Tro{kovi rabata 
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  1.3. Tro{kovi reklame i promocije 
 2. Alocirani tro{kovi aktivnosti podr{ke 
  2.1. Tro{kovi usluga prodajnog osobqa na terenu 
  2.2. Tro{kovi servisirawa 
 3. Tro{kovi finansirawa 
  3.1. Tro{kovi finansirawa nenapla}enih potra`ivawa 
  3.2. Tro{ak finansirawa zaliha 
 3.3. Tro{kovi su|ewa      
V Doprinos kupca profitu preduze}a (III-IV)  
 
Odnosno, profitabilnost kupca zavisi od prodajne cene i direktnih 

tro{kova proizvoda koje je kupac spreman da plati, ali i od tro{kova 
ogla{avawa i promocije, distribucije, specijalnih pakovawa, servisa 
u garantnom roku, odr`avawa van garantnog roka, obu~avawa kupaca, 
ekolo{kih tro{kova i sl.5  

Da rezimiramo: profitabilnost kupaca, prema na{em mi{qewu, za-
visi od tri kategorije koje su zapravo donekle pregrupisane kategorije 
iz prethodnog pregleda: 
1. profitabilnosti proizvoda/roba koji se nalaze u portfoliu proiz-

voda/roba preduze}a, 
2. direktnih tro{kova koji su povezani sa kupcem – grupe 1.1, 1.2, 3.1, 

3.3, 
3. dela op{tih marketin{kih i ostalih tro{kova koji se alociraju na 

pojedinog kupca (tro{kovi aktivnosti podr{ke i tro{kovi finan-
sirawa) – grupe 1.3, 2.1, 2.2, 3.2. 

 
Razlog za pregrupisavawe kategorija na navedeni na~in se ogleda u 

jednom prakti~nom elementu. Tro{kovi, koji se alokativno preraspo-
dequju, uvek su potencijalni izvor prikazivawa stawa druga~ijim od 
realnog. Nekada prosto nije mogu}e prona}i adekvatne kqu~eve. Kada se 
analiti~ar na|e u takvoj situaciji, mi{qewa smo da treba ostaviti na-
vedene tro{kove "ispod crte", odnosno da ih iskqu~i iz analize. 

Na~in na koji portfolio proizvoda uti~e na profitabilnost fi-
nansirawa, mo`emo matemati~ki pokazati formulom: 

 
bruto mar`a generisana od strane kupca=∑profit po proizvodu*broj 

proizvoda 
 

                   
5 Mili}evi}, Vlade: Strategijsko upravqa~ko ra~unovodstvo, Centar za izdava~ku 
delatnost Ekonomskog fakulteta u Beogradu, Beograd, 2003, str. 227. 
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Prethodna veli~ina, definisana kao bruto mar`a, zapravo je rezul-
tat profitabilnosti portfolia proizvoda. Razlog za{to je ima smisla 
ra~unati po kupcu se ogleda u ~iwenici da kupci preduze}a iz ra-
zli~itih razloga kupuju razli~ite proizvode preduze}a. Svaki od pro-
izvoda preduze}a ima druga~iju profitabilnost, {to u zavisnosti od 
strukture robe koju kupci nabavqaju od preduze}a povla~i razli~itu 
bruto mar`u generisanu po kupcima. 

Navedena ~iwenica, vezana za bruto mar`u, mora se korigovati za 
nivo rabata koji kupac dobija. U pitawu je veli~ina koja se odlikuje 
zna~ajnim stepenom individualizacije po kupcu. Navedeni deo se mora 
oduzeti, kao i tro{kovi reklamirawa i distribucije. 

 
Profit generisan od strane individualnog kupca pre alokacije = 

bruto mar`a generisana od strane kupca – direktni tro{kovi povezani 
sa kupcem 

 
U slu~aju da je alokaciju mogu}e obaviti na na~in koji je zadovoqa-

vaju}i, potrebno je koristiti za obra~une u matrici portfolia kupaca 
slede}u veli~inu. Ako nije mogu}e, potrebno je koristiti veli~inu koju 
smo nazvali profit generisan od strane individualnog kupca pre alo-
kacije. 

 
Profit generisan od strane individualnog kupca = bruto mar`a gene-

risana od strane kupca – direktni tro{kovi povezani sa kupcem – pri-
padaju}i deo op{tih marketin{kih i ostalih tro{kova 

 
Direktni tro{kovi povezani sa kupcem i alocirani deo op{tih 

tro{kova se mogu podvesti pod tro{kove koji se mogu u{tedeti. Nave-
deni tro{kovi su naj~e{}e veoma va`an deo tokom komercijalnih pre-
govora sa kupcima. S druge strane, informacije o wima se retko lako 
mogu obezbediti iz ra~unovodstvenih podataka. Uglavnom se procewuju 
pred pregovore ili u toku wih, ali se wihovo pra}ewe u odnosu na ove 
procene retko kada obavqa na pouzdan na~in. 

Svakako da nije mogu}e uvek izvr{iti potpuno pregrupisavawe kont-
nog okvira u ciqu pra}ewa navedenih tro{kova. Mogu}e je ipak orga-
nizovati podatke na na~in da se na kraju godine mogu dobiti na osnovu 
pojedinih kalkulativnih ra~una koji se ugra|uju u kontni okvir, od-
nosno na osnovu podataka koji se prilikom obrade izlaznih faktura na 
odgovaraju}i na~in tretiraju u kompjuterskom delu informacionog 
sistema nezavisno od ra~unovodstva. 
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Upravo je razlog za prezentovawe navedenih veli~ina u obliku 
jedna~ina, a ne ra~una pogonskog kwigovodstva, uzrokovan sa nekoliko 
prakti~nih razloga: 
1. pra}ewe u okviru pogonskog kwigovodstva svih navedenih veli~ina 

je komplikovano i ~esto skupo za organizovawe i sprovo|ewe, 
2. navedeni podaci se lak{e mogu dobiti na osnovu podataka generisa-

nih na osnovu ulaznih i izlaznih faktura kombinovanih sa poda-
cima iz kwigovodstva, 

3. oblikovawe finansijskih modela za procenu poslovne strategije, 
konstrukcije biznis plana i metodi scenarija se direktno for-
muli{u na osnovu matemati~kih formula, 

4. zato {to se lak{e uo~avaju logi~ke me|uzavisnosti nego kod 
pra}ewa metodologijom koja zahteva stalno vo|ewe ra~una o rav-
note`i aktive i pasive koja je implicitno sadr`ana u 
ra~unovodstvu. 

 
Kontni okvir preduze}a treba modifikovati na na~in koji }e 

omogu}iti da se one veli~ine koje je jednostavnije pratiti u okviru 
ra~unovodstva u wemu i prate. 

Osnovni princip da informacija ne treba da ko{ta vi{e od wene 
vrednosti, odnosno da weno proizvo|ewe treba da bude {to jeftinije, 
bio bi u potpunosti implementiran na navedeni na~in. 

Preduze}e koje raspola`e navedenim podacima mo`e se spremiti za 
naredne pregovore sa postoje}im i novim kupcima, "naoru`ano" sa zna-
wem koliko su se ranije procene o navedenim tro{kovima pokazale kao 
relevantne, odnosno imaju}i mogu}nost da se umesto pretpostavki ko-
riste informacije generisane tokom realnih de{avawa. 

Pretpostavke obi~no samostalno oblikuju menaxeri zadu`eni za 
pregovore na osnovu ukr{tawa podataka iz razli~itih sektora, pri-
tome nemaju}i pouzdane podatke o tome koliko wihove pretpostavke 
zaista i odgovaraju istini. 

Da bi ilustrovali koliko je navedeni problem va`an, uticajan i za-
nemaren, nave{}emo op{tepoznatu ~iwenicu da doma}a preduze}a ~esto 
ne poseduju ni podatke koliko wihova rabatna politika pozitivno ili 
negativno uti~e na ukupnu profitabilnost. Ne `elimo da ni ilustru-
jemo potencijale za gre{ku kada se ne znaju ta~no ni tro{kovi trans-
porta, distribucije, reklama, kamata i dr. koje pojedini kupci ge-
neri{u. 

Sada su elementi za obra~un y ose matrice portfolia kupca najzad u 
potpunosti definisani: 
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udeo ostvarenog profita kupca u ostvarenom profitu preduze}a = 
profit generisan od kupca/profit generisan od svih kupaca 

 
Svakako, do sada je jasno da se pod profitom generisanim na navedeni 

na~in podrazumeva kontribuciona mar`a ili neki oblik obra~una 
prema metodologije direktne profitabilnosti. 

Obra~un je mogu} po punoj profitabilnosti proizvoda, ali je u tom 
slu~aju neophodno iskqu~iti tro{kove kupaca koji su alocirani na 
pojedina~ne proizvode. Istovremeno, potrebno je biti svestan proble-
matike koju podrazumeva alokacija fiksnih tro{kova na nosioca i po-
tencijala gre{ke u navedenom postupku. 

Iako smo rad u potpunosti posvetili matrici portfolio matrici 
kupaca, ne treba prenebregnuti ~iwenicu da je portfolio proiz-
voda/robe osnovni komercijalni portfolio svakog preduze}a. Osnovna 
veli~ina profitabilnosti kupca jeste, da ponovimo jo{ jednom, profi-
tabilost proizvoda koje kupac nabavqa kod preduze}a. Kupac }e biti 
utoliko vi{e profitabilan ukoliko vi{e povla~i robu iz portfolia 
preduze}a koja je natprose~no profitabilna u samom portfoliu proiz-
voda/roba preduze}a. Razlika izme|u generisanog prihoda i direktnih 
tro{kova proizvoda (cene ko{tawa) se naziva bruto mar`a. 

U ovom radu se ne}emo zadr`avati na pitawima portfolia proiz-
voda. Ipak, nave{}emo samo poznatu ~iwenicu da se portfolio proiz-
voda posmatra u zavisnosti od dve relevantne veli~ine: rasta tr`i{ta 
pojedina~nog proizvoda i relativnog tr`i{nog u~e{}a u odnosu na 
najve}eg konkurenta.6 Navedeni portfolio je osnovni dugoro~ni genera-
tor bruto mar`e. Priroda portfolia se ogleda u ~iwenici da proiz-
vodi u zreloj fazi treba da obezbe|uju finansijska sredstva za razvoj 
proizvoda koji }e postati budu}i uspe{ni proizvodi preduze}a. Kod 
preduze}a koja su aktivno povezana sa me|unarodnim tr`i{tima, jasno 
je da me|unarodni `ivotni ciklus pojedinih proizvoda u portfoliu 
~ini osnovu wegove budu}e profitabilnosti. 

Isti princip se mo`e primeniti i na portfoliu kupaca. Ponekad 
menaxment mora zadr`ati trenutno neprofitabilne kupce zbog 
pove}awa wihove budu}e profitabilnosti: kako kod kupca koji je tre-
nutno neprofitabilan, ili kod kupca nisko profitabilan. U navedenog 
kupca se zapravo investira - da bi on, nakon odre|enog vremena, po~eo 
pozitivno da doprinosi ukupnoj profitabilnosti preduze}a.7  

                   
6 Czinkota R. Michael, Ilkka A. Ronkainen: International Marketing, seventh edition, Thomson 
South Western, Mason, Ohio, 2004, str. 451-452. 
7 Mili}evi}, Vlade : Strategijsko upravqa~ko ra~unovodstvo, Centar za izdava~ku 
delatnost Ekonomskog fakulteta u Beogradu, Beograd, 2003, str. 250-251. 
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Dakle, iako intuitivno izgleda da profitabilnost kupaca zavisi od 
svega nekoliko veli~ina, kao {to su: bruto mar`a, rabat i tro{kovi 
transporta, videli smo da je problematika znatno kompleksna. Podaci 
dobijeni u matrici se moraju detaqnije analizirati da bi se videle 
uzro~no-posledi~ne veze. ~ak i sa konstrukcijom matrice, mnogi odnosi 
ostaju zamagqeni. 

Uva`avaju}i zna~aj koji za procenu kupaca imaju neto mar`a (pokaza-
teq koji prati profitabilnost kupca koji kupci generi{u na osnovu 
prodaje grupe proizvoda koja je mawe ili vi{e profitabilna, ali 
ukqu~uju}i i date rabate kupcima) i tro{kova uvezanih za servisirawe 
pojedinih kupaca, grupa autora je predlo`ila matricu koja upravo 
obuhvata navedene kategorije. 

U tro{kove servisirawa mo`emo ubrojati sve tro{kove koji se mogu 
eventualno u{tedeti. Svakako treba imati u vidu da usled tr`nih 
uslova ne}e biti mogu}e mnoge od tih tro{kova zaista i u{tedeti. Na-
vedeni tro{kovi se samo potencijalno mogu u{tedeti u budu}nosti, dok 
sam na~in konkurisawa odre|uje da li je takva mogu}nost zaista i 
realna. 

Ipak, wihovo jasno prikazivawe omogu}ava da se profitabilnost 
kupaca poka`e u izve{tajima izvoznog preduze}a realno i prema kom-
ponentama, a ne da ostane "zamagqena". 

 
Grafik br. 2: Tipovi kupaca preduze}a prema tro{kovima servisirawa 

i neto mar`i8 

 
 
Prilikom izvoznog poslovawa navedena analiza posebno dobija na 

zna~aju u istra`ivawu: za{to su pojedini kupci na pojedinim 
tr`i{tima profitabilniji od kupaca na drugim tr`i{tima. 

                   
8 Isto, str. 239. 
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Efekat eskalacije cena u izvoznom poslovawu je upravo uzrokovan, u 
velikoj meri, visinom tro{kova servisirawa kupaca. 

U zvani~nim bilansnim {emama i kontnim okvirima tro{kovi ca-
rinskog poslovawa, carina, tro{kova atesta robe, transporta robe do 
ciqnog izvoznog tr`i{ta, posebnih potvrda o kvalitetu ili drugim 
karakteristikama preduze}a ili robe se ne grupi{u na na~in koji 
omogu}ava wihovu preglednost za potrebe menaxmenta. Kada se oni 
ukqu~e u tro{kove servisirawa kupaca preko kalkulativnih ili real-
nih ra~una u ra~unovodstvu i alociraju na pojedine kupce, menaxment i 
spoqnotrgovinska komercijala u preduze}u dobija jasniju sliku o 
trenutnom stawu profitabilnosti kupaca, uzrokovane strukturom pro-
date robe (neto mar`a) i tro{kovima koje generi{e sam kupac (di-
rektni i alokativni tro{kovi). 

Prethodna matrica se mo`e koristiti kao dopuna portfolio ma-
trici kupaca koja pokazuje koliko su pojedini kupci generisali pro-
fita u odnosu na wihovo tr`i{no u~e{}e, jer profitabilnost kupaca 
je rezultanta neto mar`e i tro{kova servisirawa kupaca. 

Navedena matrica ima odre|ene implicitno sadr`ane poruke bez ob-
zira koje je inostrano ili doma}e tr`i{te, odnosno kupci sa navedenih 
tr`i{ta, predmet analize. Kupci u grupi A su rawivi na pritisak 
konkurencije. Kupci iz grupe B su profitabilni samo ako je neto mar`a 
vi{a od tro{kova servisirawa. Grupa C se odlikuje niskom zah-
tevno{}u, dok je grupa D najzahtevnija za upravqawe i lako mo`e 
po~eti da generi{e gubitak. 

Jo{ jedna matrica treba da bude uzeta u razmatrawe kao dopunska u 
odnosu na matricu profitabilnost kupca - tr`i{no u~e{}e. 

Jedan od osnovnih principa finansija zahteva da se profitabilnost 
posmatra u odnosu prema sredstvima koja su potrebna za weno ostva-
rewe. Mi{qewa smo da bi takav zahtev mogao da se tretira kao pream-
biciozan i u prakti~nom `ivotu te{ko ostvarqiv, kada su u pitawu 
kupci. 

Ipak, mogu}e je dobiti odgovaraju}u aproksimaciju realnosti ako se 
izvozno preduze}e ograni~i na posmatrawe dela obrtnih sredstava koja 
su rezultat perioda naplate potra`ivawa, odnosno na deo aktive koji je 
direktno uslovqen pona{awem kupaca. {to je period naplate du`i, to 
su u aktivi potrebna ve}a sredstva za finansirawe kupaca. Ako se poje-
dini kupci finansiraju iz kredita, onda u wihovu profitabilnost 
treba ukqu~iti kao tro{kove i tro{kove kamata. 

Dakle, period pla}awa indirektno uti~e na profitabilnost. I to na 
prili~no jednostavan na~in. {to je navedeni period kra}i, preduze}e 
ima mawu potrebu za obrtnim sredstvima. Na taj na~in se smawuje nivo 
potrebnog kapitala u preduze}u, ~ime se pove}ava stopa profitabil-
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nosti. Ako preduze}e finansira sredstva anga`ovana za kreditirawe 
kupaca iz kredita povu~enog od banaka, iznos kredita }e biti ni`i {to 
je kra}i period kreditirawa. Samim tim je i vrednost kamata pla}enim 
bankama ni`i, a profit ve}i. Retki su slu~ajevi kada kamata koju je 
mogu}e naplatiti kupcu kroz cenu prevazilazi kamatu koja se pla}a 
bankama. 

Kada se profit generisan od kupca stavqa u odnos sa koeficijentom 
obrta kupaca u istoj matrici, posredno se po{tuje profitabilnost me-
rena odnosom profita i anga`ovanih sredstava za wegovo dobijawe. 

Direktno stavqawe u odnos profita generisanog od kupca i sreds-
tava anga`ovanih za finansirawe perioda naplate bi bilo li{eno 
bilo kakvog opravdawa sa stanovi{ta principa finansirawa. 

Iz prethodno navedenih razloga je svrsishodno posmatrati portfo-
lio kupaca preduze}a i sa aspekta ~isto finansijskih principa koji su 
ukr{teni u jednom pregledu: 
1. profitabilnosti merene u~e{}em generisanog profita od strane 

kupca u ukupnom profitu, 
2. solventnosti (kao istovremene osnove za likvidnost) posmatrane 

preko koeficijenta obrta. 
 
Koeficijent obrta za pojedina~nog kupca je mogu}e definisati stan-

dardnim postupkom: 
 
Koeficijent obrta kupca=ukupan obim prometa kupca u pe-

riodu/prose~no stawe kupca 
Ako bismo prethodni portfolio uzeli kao primer analize realnog 

preduze}a, prethodnu analizu bismo mogli da dopunimo sa dodatnim 
saznawima o uticaju na sredstva preduze}a. Sredstva preduze}a uvek 
imaju neku cenu – bilo kamatu, ako su kupci finansirani kreditom, ili 
stopu o~ekivane dobiti preduze}a, ako su kupci finansirani iz kapi-
tala. U slu~aju da se kupci finansiraju iz kapitala preduze}a, po-
trebno je analizirati koliko navedeni koeficijenti negativno uti~u 
na ukupnu profitabilnost kompanije. 

Koeficijent obrta je svakako zadovoqavaju}a aproksimacija nivoa 
anga`ovanih sredstava. {to je vi{i, to se kupac karakteri{e kra}im 
rokovima pla}awa i potreban je ni`i nivo obrtnih sredstava pre-
duze}a koja se zarobqavaju za finansirawe kupaca. 
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Grafik br. 3: Portfolio kupaca – profitabilnost i koeficijent obrta 

 
Kupci iz grupe B su se pokazali kao grupa koja u najkra}em periodu 

ispuwava svoje obaveze. Time su dali jo{ jedan argument ~iwenici da bi 
preduze}e u budu}nosti trebalo da im pokloni ve}u pa`wu. Grupa ku-
paca iz zemqe A pla}a mese~no, {to govori da ova grupa relativno 
mawe anga`uje sredstva preduze}a nego {to je to slu~aj kod grupe C. 

Detaqnije analize ukr{tene sa stawem na tr`i{tu bi dale sugestije 
menaxmentu o eventualnim promenama politike prema kupcima, od-
nosno prema pojedinim tr`i{tima i wihovom zna~aju. 

Ipak, osnovni rizik kod kupaca je da potencijalno ne plate za proiz-
vode, robu ili usluge koje je preduze}e obezbedilo. 

U dosada{wem delu rada nismo posvetili pa`wu navedenoj veli~ini, 
ali smo kod obra~una profitabilnosti kupaca ukqu~ili tro{kove po-
tencijalnih ka{wewa u pla}awu. 

^ini se da je posebno va`no napraviti uporedne preglede po 
tr`i{tima i tipovima kupaca: 
1. prose~nog broja dana ka{wewa u pla}awu, 
2. procene rizika nepla}awa. 

 
Rizik nepla}awa, odnosno na~ini hexovawa, posebno u izvoznom po-

slovawu, detaqno je obra|en u literaturi koja se bavi spoqnotrgovins-
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kim poslovawem i me|unarodnim menaxmentom. Zato se ne}emo 
zadr`avati na detaqima. Ipak, bitno je naglasiti da se tro{kovi ban-
karskih garancija i raznih vrta hexovawa rizika, odnosno prodaje po-
tra`ivawa, u preduze}u moraju posmatrati u odnosu: 

 
zna~aj osigurawa naplate na tr`i{tu A = tr. osigurawa na-

plate/ukupna prodaja na tr`i{tu A 
 
Na sli~an na~in bi bilo korisno proceniti zna~aj i svih ostalih 

elemente koji uti~u na poznati efekat eskalacije cena u me|unarodnom 
poslovawu. 

Razlika u ovim elementima }e pokazati pojedina~ni zna~aj svakog 
elementa i prema pojedina~nim tr`i{tima. 

Zakqu~na razmatrawa 
Navedeni metodolo{ki okvir je osmi{qen na na~in koji omogu}ava 

relativno laku primenu u praksi. Potrebno je iskoristiti uglavnom 
ve} postoje}e podatke na izlaznim i ulaznim dokumentima preduze}a 
koji se odnose na definisawe kupca i izvoznog tr`i{ta, uz potenci-
jalno uvo|ewe kalkulativnih ra~una u ra~unovodstvu. Podaci o 
tr`i{nim u~e{}ima su od velike va`nosti, posebno wihova vremenska 
dinamika. 

Kupci bi vremenom mewali pozicije u zavisnosti od promene kako 
wihove tr`i{ne snage na izvoznom tr`i{tu tako i wihove profita-
bilnosti. Navedena analiza bi se obavqala ne ~e{}e od tromese~nog 
perioda, jer je nerealno o~ekivati da se zna~ajnije promene u profita-
bilnosti i tr`i{nim u~e{}ima mogu regularno de{avati ~e{}e od 
tromese~nog perioda. 

Svakako, u slu~aju da dolazi do zna~ajnijih promena usled velikih 
diskontinuelnih promena u industriji ili okru`ewu, analizu je mogu}e 
uraditi ad hoc. 

Analiza je prvenstveno strate{ko-takti~kog karaktera i kao takva 
ima zna~ajne implikacije za operativno poslovawe. Tako|e, mo`e biti 
od velike koristi prilikom formulisawa politike preduze}a prema 
kupcima. 

Razlog za posledwu tvrdwu se ogleda u ~iwenici da se mnoge veli~ine 
vezane za kupce o kojima ne postoje podaci u preduze}u, organizuju na 
na~in koji omogu}ava relativno jednostavnu proizvodwu podataka. Oni 
se unose kao novi elementi na ulazne i izlazne fakture. Na osnovu nave-
denih podataka je mogu}e formulisati informacije a zatim na osnovu 
istih pristupiti potpunom formulisawu komercijalne politike. 
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Osnovni problem kod formulisawa komercijalne politike je weno 
formulisawe samo na osnovu marketin{kih pokazateqa: finansijske 
implikacije na poslovawe preduze}a se ne mogu jednostavno obra~unati. 

Na osnovu podataka dobijenih navedenom analizom, oni se mogu pro-
izvesti. Zatim se mogu staviti i u odnos sa ostalim pokazateqima - 
ekonomijom obima u proizvodwi, procenom u{teda po raznim osnovama 
i sl. 

Postoji mogu}nost kori{}ewa navedene analize prilikom defini-
sawa scenarija budu}nosti i/ili definisawa `eqenog stawa. 

Strelicama se mo`e pokazati kretawe u budu}nosti pojedinih kupaca 
ili grupa kupaca usled de{avawa na tr`i{tu i aktivnosti preduze}a u 
oblasti smawewa pojedinih tro{kova kupaca kao planskih aktivnosti 
samog preduze}a. 

 
Grafik br. 4: Portfolio kupaca – prikazivawe promena 

 
Scenario analiza prirodno potpada svojim sadr`ajem pod proces 

dono{ewa osnovnih odluka strategijskog marketinga, donetih od 
menaxmenta preduze}a. One se odnose na odluke o uskom ili {irokom 
fokusu na pojedina nacionalna tr`i{ta ili wihove segmente, defini-
sawu osnovnog pristupa tr`i{tu preko vo|stva u tro{kovima ili di-
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verzifikacije na ciqnim izvoznim tr`i{tima i {irini me|unarodnog 
miksa proizvoda.9  

Osnovna ideja matrice, koja posmatra kupce na navedeni na~in, 
ogleda se u ~iwenici da se u jednom pregledu mogu pratiti tr`i{na i 
finansijska kretawa. Uobi~ajeno je da se isti posmatraju odvojeno 
usled prirodne metodolo{ke razdvojenosti marketinga i finansija. 

Za ukr{tawe sa tehnolo{kim pokazateqima neophodno je izvr{iti 
finansijsko modelirawe poslovawa preduze}a koje ukqu~uje i teh-
nolo{ko poslovawe. Finansijsko modelirawe je uobi~ajena obaveza 
finansijskog sektora u preduze}ima koja poti~u sa zapadnih tr`i{ta. 
Ista nije za`ivela u doma}oj praksi iz velikog broja razloga. 

U preduze}ima u kojima je primewena, mogu}e je navedenu analizu is-
koristiti kao modelsku veli~inu. Op{te je priznato da je najve}i pro-
blem kod poslovnog planirawa - kako ustanoviti obim prodaje. Dobro 
edukovan i stru~an kadar }e relativno lako uvezati tehnolo{ko-finan-
sijske parametre poslovawa u celovit model. Me|utim, upravo plani-
rawe prodaje se formira samo na osnovu ~iwenica koja dolaze iz ko-
mercijalnog sektora, bez dovoqne provere. Naj~e{}e se dobijaju samo 
koli~ine proizvoda koji }e biti prodati naredne godine. I, naj~e{}e 
se naprave zna~ajne gre{ke. Razmatrawe prodaje u okviru bilo kakvog 
homogenog logi~kog koncepta da bi se navedene veli~ine proverile je 
relativno retka situacija. Zapravo naj~e{}e se koristi analogija u od-
nosu na prethodnu godinu i onda se prave korekcije po principu 
breinstorninga. 

Kupci nekako uvek nedostaju kao elemenat kod navedenog postupka 
planirawa. ~ini se da navedena analiza i prate}i pregledi koji iz we 
prirodno izlaze, mogu omogu}iti da se dobije relativno solidan kon-
trolni mehanizam za planirawe prodaje. 

Bilo bi mogu}e podatke o potencijalnoj prodaji sagledati u nivou 
dosada{wih odnosa sa kupcima pojedina~no, kupcima po pojedinim ka-
nalima i kupcima prema ciqnom inostranom tr`i{tu. Istovremeno, 
na osnovu metoda scenarija bilo bi mogu}e proceniti budu}a 
de{avawa. Mi{qewa smo da bi navedenim postupcima planirawe pro-
daje, kao kqu~ne varijable postalo pouzdanije. Biznis planovi bi re|e 
gubili na zna~aju kao koordinacioni mehanizmi u preduze}u svega ne-
koliko meseci nakon {to su napravqeni, jer se prodaja kre}e zna~ajno 
boqe ili gore od predvi|enog. 

U detaqnijim pregledima, iz navedenih analiza je mogu}e izvu}i i 
tro{kove koji prema odgovornosti pripadaju marketingu ili prodaj-

                   
9 Milisavqevi}, Mom~ilo: Strategijski marketing,  Centar za izdava~ku delatnost 
Ekonomskog fakulteta u Beogradu, Beograd, 2004, str. 237, 240-241, 243. 
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nim slu`bama – tro{kovi rabata, distribucije, servisirawa kupaca, 
obuke i sl. Isti bi izdvojeni kao celina pokazali kako su pojedini ele-
menti tro{kovi preduze}a uzrokovani potrebama marketing miksa usme-
renog prema pojedinim kupcima. Istovremeno bi se dobio pokazateq kako 
isti uti~u na profitabilnost kupca i omogu}ilo eventualne korekcije 
u ciqu pove}awa profitabilnosti preduze}a kao celine. 
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