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SazZetak

U poslednje vreme, kako u teoriji tako i u praksi, sve se veca paznja pridaje istraZivanju uticaja
nematerijalne aktive na performanse preduzeca. U kontekstu toga sagledava se i znacaj nematerijalnih
troskova, odnosno amortizacije nematerijalne aktive. Imajuci to u vidu, u ovom radu se istraZuje uticaj
nematerijainih troskova na performanse trgovinskih preduzeca u Srbiji. Zakljucak je da su oni sve
znacajniji faktor performansi trgovinskih preduzeca u Srbiji. U prilog tome je cinjenica da je visoka
korelacija izmedu nematerijalnih troskova i prihoda od prodaje.

Abstract

There has been increased attention lately, both in theory and in practice, directed to investigating the
impact of intangible assets on company performances. In this context, the importance of intangible
costs, I.e. amortization of intangible assets, is also considered. Bearing this in mind, this paper examines
the impact of intangible costs on the performance of trade companies in Serbia. The conclusion is that
they are an increasingly important factor in the performance of trade companies in Serbia. In support
of this, the fact is that there is a high correlation between intangible costs and sales revenues.

Kljucne reci: inovacije, kupci, brend, tehnologija, znanje
Keywords: innovations, customers, brand, technology, knowledge
JEL klasifikacija: F65

Uvod

Kao Sto je poznato, zbog sve vedeg znacaja u novije vreme sve se veca paznja posvecuje
problemima analize nematerijalne aktive, odnosno nematerijalnih troskova i njihovog uticaja na
performanse svih preduzeca, Sto znadi i trgovinskih. To je sasvim i razumljivo kada se ima u vidu
c¢injenica da je sve vece ucesce nematerijalne aktive u njihovoj ukupnoj aktivi. Ilustracije radi, u
2015. odnos izmedu nematerijalnih i materijalnih investicija u trgovini Ujedinjenog Kraljevstva
(UK) je bio 1,37:1 [23].

Predmet istrazivanja u ovom radu su determinante dinamike nematerijalnih troskova i njihov uticaj
na performanse trgovinskih preduzeda, sa posebnim osvrtom na slucaj Srbije. Cilj i svrha
istrazivanja je da se tretirana problematika Sto svestranije istrazi kao osnova za Sto efikasnije
upravljanje nematerijalnim troskovima trgovinskih preduzeéa u Srbiji u cilju ostvarenja ciljnih
ukupnih (profitnih i ostalih) performansi, uz maksimalno zadovoljenje satisfakcije i potreba kupaca.
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Prilikom pisanja ovog rada koriS¢ena je, pre svega u teorijskom i metodoloSkom delu, najnovija
relevantna literatura iz ove oblasti. U novije vreme zbog izuzetnog znacaja dosta se piSe na temu
uloge, znacaja i uticaja nematerijalne aktive, odnosno nematerijalnih troskova na efikasnost i
konkurentnost preduzeca [3; 17; 16; 14; 29; 28; 4; 2; 6; 15; 23].

Sto se literature u Srbiji tice, koliko je nama poznato gotovo da ne postoji ni jedan celoviti rad
posvecen analizi nematerijalne aktive, odnosno nematerijalnih troskova, posebno trgovinskih
preduzecéa u Srbiji [18; 19; 22; 20; 21]. Tu prazninu donekle popunjava ovaj rad i u tome se,
pored ostalog, ogleda njegov naucno-strucni doprinos.

S’ obzirom na sloZenost i nedovoljno obradene tretirane problematike u ovom radu (narocito u
literaturi u Srbiji), mogu se definisati razliCite istrazivacke hipoteze. Primarna istrazivacka
hipoteza u ovom radu je da je sve vedi uticaj nematerijalne aktive, tj. nematerijalnih troskova na
ekonomske i finansijske performanse trgovinskih preduzeca. To potvrduju rezultati istrazivanja
u ovom radu, na primeru trgovinskih preduzeéa u Srbiji.

Primarna metodologija istrazivanja je, sledstveno karakteru tretirane problematike,
komparativna analiza. U izvesnoj meri je koriS¢ena i statisticka analiza u cilju uverljivije potvrde
dobijenih rezultata empirijskih istrazivanja, posebno u slu¢aju trgovinskih preduzeca u Srbiji.

Za potrebe istrazivanja tretirane problematike u ovom radu prikupljeni su originalni empirijski
podaci iz razli¢itih uporedivih izvora. Izvesni empirijski podaci su prikupljeni iz objavljenih Clanaka
u relevantnim Casopisima. Za analizirane globalne maloprodajne lance potrebni empirijski podaci
su prikuplieni iz njihovih objavljenih redovnih godisnjih finansijskih izveStaja za posmatrane
godine. Sto se trgovinskih preduzeca u Srbiji tice, empirijski podaci su dobijeni od Agencije za
privredne registre. Koris¢eni empirijski podaci su uporedivi tako da u tom pogledu ne postoje
ogranicenja u ovom radu u smislu validnosti rezultata istraZivanja. To se u potpunosti odnosi i

na primenjenu metodologiju istraZivanja.

1. Definisanje i specificnosti nematerijalne aktive u trgovinskim preduzec¢ima

U opstem smislu te reci, specificna je, po svom karakteru i strukturi, nematerijalna aktiva u
odnosu na materijalnu aktivu. Raznovrsni su oblici nematerijalne aktive. Tipicni oblici
nematerijalne aktive su: kompjuterske informacije (softveri i baza podataka), inovativha
imovina (istrazivanje i razvoj - R&D, istrazivanje mineralnih sirovina, finansijske inovacije,
dizajn, umetnicki originali), i ekonomska kompentencija (brendiranje — propaganda, trziSno
istrazivanje, sopstveni akcijski organizacioni kapital, nabavljeni organizacioni kapital, trening).
U Tabeli 1. je prikazana detaljna kategorizacija nematerijalne aktive primenljiva gotovo na sva
preduzeca, Sto znadi i na trgovinska.

Tabela 1. Okvir za merenje nematerijalne aktive

Sira kategorija | Vrsta nematerijalne aktive Opis (prema CHS) Kapitalizacija u
nacionalnim racunima?

Kompjuterske | Softveri i baze podataka UkljuCuje ugradeno znanje i | Da

informacije kompjuterske programe i
kompjuterske baze
podataka.
Inovaciona Istrazivanje i razvoj Da
imovina Eksploatacija minerala i Da
evaluacija
Zabava, knjizevnost i | Ukljucuje stecena znanja Da
umetnicki originali kroz naucna istraZivanja i

razvoj, razvoj proizvoda i
ne-naucne inventivne i
kreativne aktivnosti.
Dizajn Ne
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Finansijski inovacioni Ne
proizvodi
Ekonomske Brendiranje Ne
kompetencije | Organizacioni kapital UkljuCuje ugradeno znanje | Ne

u firmine-specifi¢ne
humane i strukturne
resurse, kao i brend imena.
Firmin-specifi¢an trening Ne

Napomena. Corrado-Hulten- Sichel (C-H-S) framework; Izvor: [23]

Znacaijni oblici nematerijalne aktive su informacione inovacije, razvoj novog proizvoda, brend,
inovacije u upravljanju ljudskim kapitalom, i organizacione promene. Kompjuterske
informacije, istrazivanje i razvoj (R&D), istrazivanje mineralnih sirovina i umetnicki originali se
u nacelu kapitalizuju [6]. Ilustracije radi, u 2015. U Ujedinjenom Kraljevstvu (UK) je u
znacajnom procentu (23,7%) kapitalizovana nematerijalna aktiva u trgovini [23]. Veli¢ina
firme utie na iznos investicija u nematerijalnu aktivu. U zemljama Evropske unije korelacija
izmedu investicija u nematerijalnu aktivu i veliCine firme u trgovini je: nematerijalno ucesce
0,29 i racio nematerijalne/materijalne aktive 0,45 [6].

Specifitna je i posebno treba istaéi da se u poslednje vreme znacajno promenila struktura
nematerijalne aktive u trgovinskim preduzec¢ima, odnosno kod maloprodavaca. Tipi¢ni noviji
oblici nematerijalne aktive u maloprodaji su razvoj privatne robne marke, fransizing, treninizi
zaposlenih, radio frekventna identifikacija -RFID, elektronska trovina, inovacije u upravljanju
kradama, finansijski inovacioni proizvodi (posebno u domenu plaanja kupljenih proizvoda) i
drugi.

U novije vreme sve je veéi znacaj privatne robne marke. U Tabeli 2. je, ilustracije radi, prikazan
trend privatne robne marke po zemljama. U 2016. na globalnom nivou privatna robna marka
je ucestvovala sa 16,7%., a u Evropi sa 31,4% [8]. UceSce privatne robne marke (volumen)
kod nekih zemalja je i preko 50% (Svajcarska, Spanija). Privatna robna marka je narocito
popularna u Nemackoj (sa uceséem u volumenu od 45%) [9].

Prinos od investicija u privatnu robnu marku, meren slozenom godisSnjom stopom rasta (CAGR
— Compounded Annual Growth Rate) za period od Cetiri godine je 2,0%, a kod brendiranih
proizvoda za isti vremenski period je 1,2% [10].

Tabela 2. Privatna robna marka po zemijama

33| 34% 1 38% | 37% [ 2% 297 Il 42| 39% [ 40% (407 [l 457 | 467 [ 34% | 337 [ 39% | 38% [l 48% | 43%

36%|35%

25% | o4y, 39 [40%

2% | 2% o0 | 29% Qe[ 22% 3495 |38%

22| 24%

429% | 42% W g | a1
35%(36% ’
a2k [l a2 52
oo |22% 1% 32% 30% Mo 7% W 27 | g

18% | 19%

2014 2016 2014 2016 2014 2016 2014 2016 2014 2016 2014 2016 2014 2016 2014 2016 2014 2016
SPAIN UK. GERMANY ~ AUSTRIA  BELGIUM  PORTUGAL NETHERLANDS  FRANCE ITALY

= PRIVATE-LABEL SHARE = OTHER BRANDS SHARE = TOP BRANDS SHARE

Izvor: [11]

Opste je poznato da brend spada u vrlo znacajne faktore kako vrednosti tako i performansi
maloprodajne firme. Smatra se “da za poslovni uspeh vise vredi dobar brend” nego
“razgranata maloprodajna mreza”. U Tabeli 3. je, ilustracije radi, prikazana vrednost brenda
selektivniih (top 10) maloprodavaca.
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Tabela 3. Vrednost brenda top 10 maloprodavaca

Rank (BljaSnDd$Vl?/llil|JI?ons) Brand rating
2017))2016|[Logo  ||Name |Country|2017 2016 |2017 ||2016 |
1|t amazon ||Amazon B |106,396|(69,642||AAA- | AA+
5 b waimart - |\Walmart = |62,211 |[53,657||AA+ [|AA
3 |5 <= |Alibaba 34,859 (17,968|AA+ |AA+
4 |3 R0 |[The Home Depot||==  [[30,216 ([28,798[AAA- ||AAA-
5 |6 ||CeeeATiken le= (24119 |17,009/a8  [AA |
6 |4 | veme |lovs E=  ||23,286 |[22,891|/AA+ ||AA+
6 |6 || vewew |CVS Caremark ||E=  ||23,286 [22,891||AA+ [AA+
7 |7 ® |Target =5 17,016 ||15,331||AA+ |AA
8 8 Whgyreens ||\Walgreens =S 15,969 |(|14,315||AA+ |AA
9 |9 Lowe's S 13,938 (|12,717||AAA- (IAA

Izvor: [26]

Kao Sto je poznato, u poslenje vreme sve su vece krade u maloprodaji sudeci po velicini [5].
Tako, na primer, u Sjedinjenim Americkim Drzavama (U.S.) one su vece od 1% od prodaje

(Tabela 4). To je gotovo slucaj i kod ostalih zemalja.

Tabela 4. Krade zaliha u maloprodaji u S.A.D. (u procentima od prodaje)

2017 2016 2015
Prosek 1,44 1,38 1,38
Mediana 1,20 1,21 1,18

Lzvor: [30]

Izvori krada zaliha u maloprodaji su kupci, zaposleni, administrativne papiroloske greske,
dobavljadi i ostalo. U Tabeli 5. su, ilustracije radi, prikazani izvori krada zaliha u maloprodaji
u Sjedinjenim Americkim Drzavama (U.S.) za period 2015-2017.

Tabela 5. Izvori krada zaliha u maloprodaji u S.A.D. (prosek)

2017 2016 2015
Kupci/eksterna (ukljucujéi organizovani maloprodajni
krir[:ﬂnal, ORC - é)rgjaniztjad Re%ail Crime) P : 36,5% 39,3% 38,0%
Krade zaposlenih/interna 30,0% 35,8% 34,5%
Administrativne i papiroloSke greske 21,3% 16,8% 16,5%
DobavljaCeva prevara ili greska 5,4% 4,8% 6,8%
Nepoznati gubitak 6,8% 7,2% 6,1%

Izvor: [30]

Podaci u datoj tabeli pokazuju da u najvecoj meri u maloprodaji u S.A.D. kradu kupci i
zaposleni. Preventivnim delovanjem one se mogu “optimizirati”. Tome u velikoj meri doprinosi
primena moderne, informacione i komunikacione tehnologije, video nadzora, posebno radio
frekventne identifikacije — RFID.

Nematerijalna aktiva u znacajnoj meri utice na kreiranje dodatne vrednosti proizvoda, odnosno
vrednosti firme. To pokazuju podaci u Tabeli 6. na primeru nemackih “automobila” za 2014.
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Tabela 6. Dekompozicija vrednosti nemackih ‘automobila”, 2014.

Distribucija Finalna faza Ostale faze Ukupno
proizvodnije proizvodnije
Nematerijalni kapital 1,9 13,2 12,4 27,5
Materijalni kapital 0,9 3,6 10,5 15,0
Rad 7,6 17,9 32,0 57,5
Ukupno 10,4 34,7 54,9 100,0
Lzvor: [4]

Podaci u datoj tabeli pokazuju da u kreiranju dodatne vrednosti na primeru nemackih
“automobila” ucestvuje rad sa 57,5%, nematerijalni kapital sa 27,5%, i materijalni kapital sa
15%. U tome distribucija ucestvuje sa 10,4%. 1z tih razloga se znacajna paznja u poslednje
vreme poklanja Sto efikasnijem upravljanju nematerijalnom aktivom u svim preduzec¢ima, Sto
znadi i u trgovinskim. Drugim recCima, zbog sve veceg znacaja, sve su vece investicije u
nematerijalnu aktivu. Tako, na primer, racio investicija u nematerijalnu i materijalnu aktivu u
trgovini Ujedinjenog Kraljevstva (UK) u 2015. iznosio je 1,37:1 [23].

U trgovini znacajne su investicije u koriS¢enju nove informacione i komunikacione tehnologije
svih oblika. U Tabeli 7. je, ilustracije radi, prikazana upotreba informacione i komunkacione
tehnologije u trgovini selektivnih zemalja za 2017.

Tabela 7. Upotreba informacione i komunikacione tehnologije u trgovini selektivnih zemalja, 2017.

Trgovina na veliko Trgovina na malo
Francuska 76,84% 57,22%
Nemacka 93,31% 78,48%
Italija - 52,65%
Ujedinjeno Kraljestvo 90,05% 64,32%
Slovenija 95,73 87,20
Srbija Trgovina na veliko i malo 99,7%

Lzvor: [24; 25]

Podaci u datoj tabeli pokazuju da je u trgovini kod svih posmatranih zemalja znacajna upotreba
nove informacione i komunikacione tehnologije, s tim sto je vece kod trgovine na veliko nego kod
trgovine na malo. Vrlo je znacajna upotreba informacione i komunikacione tehnologije u trgovini
na veliko i malo u Srbiji. Tome su u velikoj meri doprinele strane kompanije koje posluju na
maloprodajnom trzistu Srbije (Delhaize Serbia, Mercator-S, Metro Group, Lukoil Srbija, OMW
Srbija, MOL Srbija i druge). Znacajna upotreba informacione i komunikacione tehnologije se
pozitivno odrazava na troskovnu efikasnost i profitne performanse moderne trgovine.

2. Definisanje nematerijalnih troskova i amortizacija nematerijalne aktive u
trgovinskim preduzec¢ima

Nematerijalni troSkovi su neprocenjivi trosSkovi u odnosu na identifikovane izvore. Oni ukljucuju
razliCite trosSkove kao Sto su gubitak u produktivnosti, kupéev gudvil (goodwilFengl.), opadanje
morala zaposlenih, gubitak vrednosti brenda ili urusavanje korporativne reputacije.

S obzirom na to da ovi troskovi nemaju konkretne vrednosti, rukovodstvo ih procenjuje u cilju
sagledavanja njihovog uticaja na produktivnost, troskovnu efikasnost i kompanijsku
konkurentnost. Oni se jednim delom ispoljavaju i kroz amortizaciju nematerijalne aktive.

Empirijskim istraZivanjem je utvrdeno da su nematerijalni troSkovi vrlo znacajan faktor
performansi svih kompanija, Sto znadi i trgovinskih. Iz tih razloga neophodno je sa njima Sto
efikasnije upravljati u cilju ostvarenja profitnih i drugih ciljeva. U Tabeli 8. je prikazana
amortizacija nematerijalne aktive, kao deo nematerijalnih troskova, globalnih selektivnih
maloprodavaca.
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Tabela 8. Amortizacija nematerijaine aktive globalnih selektivnih maloprodavaca (u USD milioni)

2013 2014 2015 2016 2017
eBay Inc.
Prodaja/Prihodi 16.05B 8.79B 8.59B 8.98B 9.6B
Amortizacija nematerijalne aktive 424M 120M 66M 56M 64M
UceS¢e amortizacije  nematerijalne | 2,64 1,36 0,76 0,62 0,66
aktive u prodaji, (%)*
Amazon.com.Inc.
Prodaja/Prihodi 74.45B 88.99B 107.01B | 135.99B 177.87B
Amortizacija nematerijalne aktive 168M 181M 270M 287M 366M
UceS¢e amortizacije  nematerijalne | 0,22 0,20 0,25 0,21 0,20
aktive u prodaiji, (%)*
Sears Holdings Corp.
Prodaja/Prihodi 36.19B 31.2B 25.15B 22.14B 16.7B
Amortizacija nematerijalne aktive 29M 18M ™ 5M 4M
UCeS¢e amortizacije  nematerijalne | 0,08 0,05 0,02 0,02 0,02
aktive u prodaji, (%)*
Kroger Co.
Prodaja/Prihodi 98.38B 108.47B 109.83B | 115.34B 122.66B
Amortizacija nematerijalne aktive 18M 41M 51M 63M 59M
UCeS¢e amortizacije  nematerijalne | 0,01 0,03 0,04 0,05 0,04
aktive u prodaiji, (%)*
Target Corp.
Prodaja/Prihodi 71.28B 72.62B 73.79B 69.5B 71.88B
Amortizacija nematerijalne aktive 20M 22M 23M 18M 16M
UCeS¢e amortizacije  nematerijalne | 0,02 0,03 0,03 0,02 0,02
aktive u prodaiji, (%)*
Tesco PLC
Prodaja/Prihodi 63.65B 56.93B 53.93B 55.92B 57.49B
Amortizacija nematerijalne aktive 227M 248M 246M 244M 219M
UCeS¢e amortizacije  nematerijalne | 0,35 0,43 0,45 0,43 0,38
aktive u prodaji, (%)*

Napomena:*Autorovo kalkulisanje
Izvor: [13]

Podaci u datoj tabeli pokazuju da je amortizacija nematerijalne aktive razli¢ita kod pojedinih
analiziranih maloprodavaca, u zavisnosti od njihove same prirode (vrste robe sa kojom trguju)
i investicija u nematerijalnu aktivu. Tako, na primer, oni su znacajniji kod maloprodajne
kompanije eBay Inc. i Tesco PLC nego kod ostalih posmatranih maloprodavaca.

U Tabeli 9. je, u cilju Sto potpunije komparativne analize, prikazana amortizacija nematerijalne
aktive u trgovini Rusije.

Tabela 9. Amortizacija nematerijalne aktive trgovine u Rusjji, 2010 — 2016, (u procentima od ukupnih
rashoda)

2010 2014 2015 2016
Trgovina motornim vozilima i popravka 0,0 0,1 0,1 0,1
Trgovina na veliko, osim motornim 0,2 0,1 0,1 0,2
vozilima i popravka
Trgovina na malo, osim motornim 0,1 0,5 0,2 0,3
vozilima i popravka
Drustvena ishrana 0,0 0,4 0,2 0,0
Lzvor: [27]
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Podaci u datoj tabeli pokazuju da je amortizacija nematerijalne aktive u Rusiji ve¢a kod trgovine
na malo nego kod trgovine na veliko. To pokazuje samo po sebi da su vede investicije u
nematerijalnu aktivu u trgovini na malo u odnosu na trgovinu na veliko. Amortizacija
nematerijalne aktive u trgovini Rusije je, medutim, manja u odnosu na zemlje razvijene trzisSne
privrede, Sto upucuje na zaklju¢ak da su manja investiciona ulaganja u nematerijalnu imovinu,
kao sve znacajaniji faktor ukupnih performansi trgovinskih preduzeéa.

3. Nematerijalni troskovi trgovinskih preduzec¢a u Srbiji

Polaze¢i od napred prikazane opste definicije i znacaja nematerijalnih troskova, kao i njihove
analize kod globalnih maloprodavaca, u daljem izlaganju tretirane problematike osvrnuéemo
se detaljno na faktore trenda nematerijalnih troskova trgovinskih preduzeéa u Srbiji. U Tabeli
10. su prikazani nematerijalni troskovi po privrednim sektorima u Srbiji za 2016. i 2017.

Tabela 10. Nematerijalni troskovi privrednih sektora u Srbiji, 2016. i 2017, (u procentima od ukupnih
prihoda)

2017 2016
Privreda 4,38 4,39
Poljoprivreda, Sumarstvo i ribarstvo 3,23 2,93
Rudarstvo 5,73 6,21
Preradivacka industrija 3,14 3,27
Snabdevanije elektricnom energijom 5,19 5,77
Snabdevanje vodom 5,19 5,19
Gradevinarstvo 5,02 5,35
Trovina na veliko i malo ... 2,51 2,43
Saobracaj i smestaj 5,65 5,95
Usluge smestaja i ishrane 20,28 16,58
Informacije i komunikacije 9,46 7,98
Finansijske delatnosti i delatnosti 3,68 4,00
osiguranja
Poslovanje nekretninama 10,20 11,25
Strucne, naucne delatnosti 10,18 9,58
Administrativne i pomoéne usluzne 9,51 9,66
delatnosti
Drzavna uprava i odbrana 9,07 10,23
Obrazovanje 10,29 11,09
Zdrastvena i socijalna zastita 3,08 4,52
Umetnost, zabava i rekreacija 34,93 49,78
Ostale usluzne delatnosti 8,08 8,64
Delatnost domacinstava - -
Delatnost eksteritorijalne - -
organizacije
Descriptive Statistics
Mean 8,6537 9,4953
Std. Error of Mean 1,74637 2,38291
Median 5,7300 6,2100
Std. Deviation 7,61225 10,38685
Minimum 2,51 2,43
Maximum 34,93 49,78

Napomena: Autorovo kalkulisanje. Deskriptivna statistika je kalkulisana pomocu statistickog
softverskog programa SPSS; Izvor: [1]

Podaci u datoj tabeli pokazuju da su nematerijalni troskovi ucestvovali u ukupnim prihodima
trgovine u Srbiji u 2016. sa 2, 43%, a u 2017. sa 2,51%. U odnosu na ukupnu privredu Srbije
i pojedine sektore (posebno sektora: Usluge smestaja i ishrane) oni su u trgovini niZzi.
Posmatrano po pojedinim zemljama, posebno u odnosu na uporedive zemlje razvijene trziSne
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privrede, nematerijalni troskovi trgovine u Srbiji takode su nizi. To znaci, drugim rec¢ima, da su
nize investicije u nematerijalnu aktivu, kao faktora performansi trgovinskih preduzeca u Srbiji.

UceSce nematerijalne aktive trgovine u ukupnoj nematerijalnoj aktivi privrede Srbije u 2017.
je iznosilo 12.3% (Autorovo kalkulisanje prema podacima: Agencija za privredne registre). Ono
je svakako niZze u odnosu na trgovinu zemalja razvijene trziSne privrede. Poredenja radi, ono
(uCeSée nematerijalne aktive trgovine u ukupnoj nematerijalnoj aktivi) je u 2015. u
Ujedinjenom Kraljevstvu (UK) iznosilo 13,8% [23]. U trgovini Srbije, nezavisno od toga,
znacajna je dakle nematerijalna aktiva. Zbog znacaja neophodno je da trgovinska preduzeéa
u Srbiji Sto viSe investirati u nematerijalnu aktivu. To ¢e se pozitivno odraziti na kreiranje
dodatne vrednosti, kao i na njihove ukupne performanse.

U Tabeli 11. prikazana je, kao determinanta nematerijalnih troskova, veli¢ina nematerijalne
aktive trgovinskih preduzeéa u Srbiji za period 2013 — 2017.

Tabela 11. Nematerijalna aktiva trgovinskih preduzeca u Srbiji, 2013 — 2017,

. i _ Racio
. Materijalna Nematerijalna Ucesce -
Aktiva - i ol nematerijalna .
(u milionima aktiva aktiva nematerijalne aktiva / Prinos od
. {u milionima {u milionima aktive u ukupnoj . aktive®
dinara) - - g materijalna
dinara) dinara) aktivi, 9%o* =
aktiva
2013 2.160.474 2.122.780 37.694 1,74 0,02 4,15
2014 2.077.002 2.048.985 28.017 1,35 0,01 4,03
2015 2.234.368 2.199.218 35.150 1,57 0,02 4,33
2016 2.311.644 2.275.377 36.107 1,56 0,02 4,52
2017 2.383.721 2.357.525 36.196 1,51 0,02 5,29
Descriptive
Statistics
Minimurm 2.077.002,00 2.048.985,00 28.017,00 1.35,00 0.01,00 4.03,00
Maximum 2.393.721, 00 2.357.525,00 37.694,00 1.74,00 0.02,00 5.29,00
Mean 2.235.441,8000 2.200.777,000 34.632,800 1.54,6000 0.01,8000 4.46,400
Std'. - 124080,19055 121718,80428 3808,67795 13,97498 44721 49,75741
Deviation
Median 2234368,0000 2199218,0000 36107,0000 1,5600 ,0200 4,3300
CAGR -
Compound
Annual 2,07% 2,12% -0,81% -2,80% 0,00% 4,97%
Growth
Rate*

Napomena. *Autorovo kalkulisanje. Deskriptivna statistika je kalkulisana pomocu statistickog

softverskog programa SPSS; Izvor: [1]

U trgovini Srbije u proseku (mean) u posmatranom vremenskom periodu (2013 —2017) iznosila
je: aktiva 2.235.441 miliona dinara, materijalna aktiva 2.200.777 miliona dinara, nematerijalna
aktiva 34.632 miliona dinara, uceS¢e nematerijalne aktive u ukupnoj aktivi 1,54%, racio
nematerijalna aktiva / materijalna aktiva je 0,01 i prinos od aktive 4,46%. Kod seledeih
parametara medijana (median) iznosi: uc¢eS¢e nematerijalne aktive u ukupnoj aktivi 1,5600
(1,56%) i prinosa od aktive 4,3300 (4,33%).
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Prinos od investicija meren slozenom godiSnjom stopom rasta (CAGR - Compound Annual
Growth Rate) u trgovini Srbije za petogodisnji period je iznosio kod aktive 2,07%, materijalne
aktive 2,12%, i nematerijalne aktive -0.81%. GodiSnja stopa rasta za petogodisnji period je
kod: uceSéa nematerijalne aktive u ukupnoj aktivi - 2.80%, racia nematerijalne
aktive/materijalna aktive 0.00% i prinosa od aktive 4,97%.

Racio nematerijalna aktiva/materijalna aktiva u trgovini Srbije je znatno nizi nego kod zemalja
razvijene trziSne privrede (US, EU, UK). Uz to, u posmatranom petogodiSnjem periodu (2013
—2017, N 5) bila je (negativna) slaba korelacija izmedu uceS¢a nematerijalne aktive u ukupnoj
aktivi i prinosa od aktive (Pearson Correlation -,029, Sig. (1-tailed) ,482, (Tabela 12). To samo
po sebi ukazuje na potrebu da trgovinska preduzeca u Srbiji u buducnosti znatno vise
investiraju u nematerijalnu imovinu.

Tabela 12. Korelaciona analiza

Correlations

Prinos od aktive UceSce nematerijalne
aktive u ukupnoj aktivi

Prinos od aktive 1,000 -,029

Pearson Correlation UceS¢e nematerijalne aktive u

ukupnoj aktivi
Prinos od aktive . ,482

-,029 1,000

Sig. (1-tailed) UCed¢e nematerijalne aktive u
L ,482
ukupnoj aktivi
Prinos od aktive 5 5
N UceS¢e nematerijalne aktive u 5 5

ukupnoj aktivi

Napomena. Autorovo kalkulisanje pomocu statistickog softverskog programa SPSS.

U Tabeli 13. su prikazani rezultati regresione analize (prinosa od aktive — zavisna varijabla i
uceSca nematerijalne aktive u ukupnoj aktivi — nezavisna varijabla).

Tabela 13. Regresiona analiza

Model Summary®

Mo ]R R Adjusted | Std. Error | Change Statistics Durbin-
del Squar |R Square |of the - Watson
e Estimate |R Square [F dfl df2 Sig. F
Change |Chang Change
e
1 ,0292 (,001 (-,332 ,57431 ,001 ,002 |1 3 ,963 ,758

a. Predictors: (Constant), U¢eSce nematerijalne aktive u ukupnoj aktivi

b. Dependent Variable: Prinos od aktive

ANOVA?
Model Sum of Squares |df Mean Square F Sig.
Regression ,001 1 ,001 ,002 ,963P
1 Residual ,989 3 ,330
Total ,990 4

a. Dependent Variable: Prinos od aktive

b. Predictors: (Constant), U¢eS¢e nematerijalne aktive u ukupnoj aktivi
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Coefficients?

Model Unstandardized Standardiz |t Sig. Correlations
Coefficients ed
Coefficients
B Std. Error |Beta Zero- Partial |Part
order
(Constant) ]4,623 3,187 1,450 |,243
Ucesce
1 nhematerijal
ne aktive uj-,103 2,055 -,029 -,050 |,963 -,029 -,029 |-,029
ukupnoj
aktivi

a. Dependent Variable: Prinos od aktive
Napomena: Autorovo kalkulisanje pomocu statistickog softverskog progarama SPSS

Koeficijenat dereminacije je: Adjusted R Square -,332. Dakle, izmedu odnosnih veli¢ina
slaba je korelacija.

Linerana regresija je:
Y =a+ bX,
odnosno
Y = 4,623 -,1013X,

gde je: Y = prinos od aktive, X = ucesSce nematerijalne aktive u ukupnoj aktivi.

Moze se na osnovu dobijenih rezultata statisticke analize zakljuciti da je slaba korelacija izmedu
nematerijalne aktive i prinosa od aktive trgovinskih preduzeéa u Srbiji. U cilju poboljSanja
performansi trgovinskih preduzeca u Srbiji s obzirom na to neophodno je znatno vise
invenstirati u nematerijalnu imovinu u buduénosti. To se posebno odnosi na domace trgovinske
lance.

Sve su znacajniji nematerijalni troskovi trgovinskih preduzeca u Srbiji (Tabela 14, i Slika 1).
Oni ucestvuju u ukupnim prihodima sa priblizno 2,50%. U trogodiSnjem periodu nematerijalni
troskovi su porasli sa 77.152. na 89.586 miliona dinara. Prinos od investicija (iskazanih
nematerijalnim troskovima), meren slozenom godiSnjom stopom rasta (CAGR - Compound
Annual Growth Rate), koja pruza jasniju sliku o godiSnjem povracaju investicija, je iznosio
5,04%. Godisnja stopa rasta uc¢eS¢a nematerijalnih troskova u ukupnim prihodima je 0,13%.

Tabela 14. Nematerijalni troskovi trgovinskih preduzeca u Srbiji, 2015 — 2017.

Nematerijalni troskovi (u Uces¢e nematerijalnih troskova u
milionima dinara) ukupnim prihodima, %%*
2015 77.152 2,50
2016 82.586 2,43
2017 89.413 2,51
Descriptive Statistics
Mean 83050,3333 2,4800
Std. Error of Mean 3547,05203 /02517
Median 82586,0000 2,5000
CAGR -
Compound Annual Growth 5,04% 0.13%
Rate

Napomena: *Autorovo kalkulisanje. Deskriptivna statistika je kalkulisana pomocu statistickog
softverskog programa SPSS; 1zvor: [1]
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Slika 1. Dinamika nematerijalnih troskova trgovine u Srbiji; Izvor: autori

U Srbiji znacajnu ulogu u kreiranju dodatne vrednosti imaju preduzetnici u trgovini. S obzirom
na to, neophodno je u cilju sto kompleksnije analize tretirane problematike u ovom radu
sagledati i njihove nematerijalne troskove. UceSée nematerijalnih troSkova u ukupnim
prihodima preduzetnika trgovine u Srbiji je oko 2% (Tabela 15). U cilju poboljSanja ukupnih
performansu u buducnosti potrebno je dakle da preduzetnici u trgovini Srbije investiraju znatno

viSe u nematerijalnu imovinu.

Tabela 15. Nematerijalni troskovi preduzetnika trgovine u Srbiji, 2016, i 2017.

2017 2016 | Indeks 2017/2016
Prihodi ~ (u - milionima 115.269 113.634 101.4
dinara)
Nematerijalni _troskovi 2.359 2.303 102.4
(u milionima dinara)
Uc%sce nematerljalryh 2.05 2.03 100.9
troskova u ukupnim
prihodima, %*

Napomena: Autorovo kalkulisanje; Izvor: [1]

U cilju Sto kompleksnije analize nematerijalnih troskova trgovine u Srbiji, u Tabeli 16. su
prikazani za selektivne maloprodajne lance za 2016.

Tabela 16, Nematerijalni troskovi selektivnih maloprodavaca u Srbiji, 2016.

Prihodi Nematerijalni troskovi Ucsée nematerijalnih
(u milionima dinara) (u milionima dinara) | troSkova u prihodima, %*

Mercator-S 107.136 1.483 1,38
Delhaize Serbia 85.025 1.962 2,31
Nelt Co. 75.809 531 0,70
Metro Cash&Carry

DOO Beograd 26.109 1.294 4,95
C Market 26.746 744 2,78
IDEA 2.948 150 5,09
FOENIX PHARMA 34.451 279 0,81
VELETABAK 30.257 476 1,57
DIS Trgovina 23.295 226 0,97
Knez Petrol 36.587 138 0,38
Lukoil Srbija 29.087 590 2,03
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OMV Srbija 28.132 525 1,86
MOL Srbija 25.497 344 1,35
NIS 192.104 13.282 6,91
Descriptive

Statistics

Median 29672,0000 528,0000 1,7150

Napomena. *Autorovo kalkulisanje. Medjjana je kalkulisana pomocu statistickog softverskog programa
SPSS; Izvor: [1]

Podaci u Tabeli 17. i na Slici 2. pokazuju da je efikasnost upravljanja nematerijalnim troskovima
u trgovinskim preduze¢ima Srbije u 2016. bila vrlo nezadovoljvaju¢a. S obzirom na to,
neophodno je u buducnosti preduzeti odgovaraju¢e mere u cilju poveéanja efikasnosti
upravljanja nematerijalnom aktivom, odnosno nematerijalnim troskovima, Sto ¢e se svakako
pozitivho odraziti na njihove ukupne performanse. U prilog tome je i Cinjenica da je jaka

korelaciona veza izmedu nematerijalnih troskova i prihoda od prodaje.

Tabela 17. Efikasnost upravijanja nematerijalnim troskovima trgovinskih preduzeca u Srbiji

Problem = DMU
No. of DMUs = 14

No. of Input items = 1

DEA model = DEA-Solver LV8.0/ CCR(CCR-I)

Returns to Scale = Constant (0 =< Sum of Lambda < Infinity)

Input(1) = Nematerijalni troskovi (u milionima dinara)
No. of Output items = 1

Output(1) = Prihodi (u milionima dinara)
Statistics on Input/Output Data

Prihodi (u
Nematerijalni troSkovi (u milionima
milionima dinara) dinara)
Max 13282 192104
Min 138 2948
Average 1573,14 51655,9
SD 3289,19 47568,4
Correlation
Prihodi (u
Nematerijalni troskovi (u milionima
milionima dinara) dinara)
Nematerijalni troskovi (u
milionima dinara) 1 0,87149
Prihodi (u  milionima
dinara) 0,87149 1

No. of Efficient DMUs = 1
No. of Inefficient DMUs = 13

Napomena. Autorovo kalkulisanje pomocu softverskog programa. DEA model = DEA-Solver LV8.0/
CCR(CCR-I)
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Slika 2. Efikasnost trgovinskih preduzeca u Srbiji; Izvor: autori

Podaci u datoj tabeli pokazuju da je razliCito u¢eS¢e nematerijalnih troskova u ukupnim
prihodima kod pojedinih posmatranih maloprodaijnih lanaca u Srbiji. Ono se u 2016. kretalo od
0,38% (Knez Petrol) do 6,91% (NIS). U proseku (median) je iznosilo 1,71%. Kod stranih
maloprodajnih lanaca odnosno ucesce je vece nego kod domacih. To ukazuje na to da oni
treba da znatno viSe investiraju u nematerijalnu imovinu kao klju¢ni faktor performansi.

U cilju sticanja Sto bolje predstave o nematerijalnim troskovima trgovinskih preduzeéa u Srbiji,
u Tabeli 18. je prikazano procentualno uceSce novcanih izdataka za izvesnu nematerijalnu
aktivu (koncesije, patenti, licence, robne i usluzne marke, softveri i ostala prava) u prihodima
kompanije Delhaize Serbija za period 2015 — 2017, koja je vrlo znacajna po uc¢es¢u u prodaji
na maloprodajnom trzistu u Srbiji.

v vs

Tabela. 18. Ucesce novcanih izdataka za koncesiju, patente, licence, robne i usluzne marke, softvere i
ostala prava u prihodima kompanije Delhaize Serbia, 2015 — 2017.

2015 2016 2017
Ucesc¢e novcanih izdataka za koncesiju, patente, licence, robne i 0,23 0,68 0,58
usluzne marke, softvere i ostala prava u prihodima, (%)
UceS¢e nematerijalne aktive u ukupnoj aktivi, (%) 6,36 6,25 7,34
Racio nematerijalna aktiva / materijalna aktiva 0,07 0,07 0,08

Napomena: Autorovo kalkulisanje; 1zvor: [1]

Podaci u datoj tabeli pokazuju da su se u poslednje vreme kod date maloprodajne kompanije
povecCavale investicije u nematerijalnu imovinu. To se povoljno odrazilo na njene ukupne
performanse. No, one su jos uvek manje nego kod uporedivih globalnih maloprodavaca. To se
posebno, za razliku od nje, odnosi na domace maloprodajne lance. Sve to samo po sebi, s
druge strane, ukazuje na to da je neophodno sve viSe investirati u nematerijalnu imovinu u
cilju povecanja profita trgovinskih preduzeca u Srbiji u buduénosti.

4. Zakljucak

U poslednje vreme zbog sve veceg znacaja sve se vise, kako u teoriji tako i u praksi, istrazuje
uticaj nematerijalne aktive, odnosno nematerijalnih troskova na performanse trgovinskih
preduzeca. Veli¢ina nematerijalnih troskova trgovinskih preduzeda je razlicita po pojedinim
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zemljama. Tako, na primer, amortizacija nematerijalne aktive trgovine je manja u Rusiji nego
u SAD. Kao i kod Rusije, sli¢na je situacija i kod trgovine u Srbiji.

Sto se trgovinskih preduzea u Srbiji tice, sve je vece uledée nematerijalnih troskova u
ukupnim troskovima, odnosno prihodima. Oni su sve znacajniji faktor performansi trgovinskih
preduzeca u Srbiji. Jaka je korelacija izmedu nematerijalnih troskova i prihoda od prodaje
trgovinskih preduze¢a u Srbiji. S obzirom na to, neophodno je Sto efikasnije upravljati
nematerijalnom aktivom, odnosno nematerijalnim troSkovima trgovinskim preduze¢ima u Srbiji
u buduénosti u cilju ostvarenja profitnih ciljeva, uz maksimalno zadovoljenje satisfakcija i
potreba potrosaca.
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