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ПРЕДГОВОР

Економскиот факултет во Штип, е основан на 27 март 2007 
година како дел од Универзитетот “Гоце Делчев”. Почетоците на оваа 
високообразовна институција ги карактеризира силен елан и ентузијазам, 
преточени во голема желба да се твори и придонесе во унапредување на 
високообразовните процеси во Република Македонија. Се разбира, сето 
ова е во согласност со евроинтегративните процеси на постојана примена 
на усвоените европски методи и стандарди во научно-образовниот процес 
за обезбедување на квалитетно образование за нашите студенти.

Пред Вас е второто издание на Годишниот зборник на Економскиот 
факултет. Тој претставува потврда во остварување на целите на 
Еконмскиот факултет кои се состојат во: образување на стручно-научни 
кадри од областа на меѓународната економија, здравствениот менаџмент, 
финансискиот менаџмент, банкарство, финансии и осигурување; 
сметководство, финансии и ревизија и менаџмент и претприемништво на 
прв циклус на студии и економија на европска унија, здравствен менаџмент 
и МБА-менаџмнет на втор циклус на студии. Се разбира, дека на тој начин 
придонесуваме во промовирање на научно-истражувачката работа, со 
што се поттикнува унапредувањето на научната и развојната мисла во 
функција на нивна примена во секојдневниот живот.

Особено радува фактот што со свои трудови се пројавуваат нашите 
млади научно истражувачки кадри.

Проф. д-р Ристо ФотовШтип, јуни 2011 година  



 237

Годишен зборник 2010
Yearbook  2010

Универзитет 
”
Гоце Делчев” – Штип, Економски факултет

Goce Delcev University – Stip, Faculty of Economics

АНАЛИЗА НА БИЛАНСОТ НА СОСТОЈБА ОД АСПЕКТ НА 
КОРПОРАТИВНОТО УПРАВУВАЊЕ

М-р Оливера Ѓоргиева-Трајковска

Abstract
In fi nancial accounting, a balance sheet or statement of fi nancial position 

is a summary of the fi nancial balances of a company. Assets, liabilities, and 
ownership equity are listed as of a specifi c date, such as the end of its fi nancial 
year. A balance sheet is often described as a “snapshot of a company’s fi nancial 
condition”.Of the four basic fi nancial statements, the balance sheet is the only 
statement which applies to a single point in time of a business’ calendar year.

A standard company balance sheet has three parts: assets, liabilities 
and ownership equity. Company assets are used to generate future profi ts 
for owners. Investors in the company of funds are interested in whether their 
funds are spent rationally. The balance sheet represents a solid foundation of 
such analysis, because it provides information about the value of the assets the 
company acquired during the operation.

Key words: balance sheet, assets, liabilities, capital, analyze, 
management.

    
Вовед
Билансот на состојба претставува преглед на средствата, обврските и 

капиталот со кој располага деловниот ентитет во еден определен момент – 
обично на крајот на фискалната година.1Овој финансиски извештај може 
да се сретне и како извештај за финансиската состојба или извештај за 
финансиската позиција на компанијата. 

Средствата на компанијата се користат за генерирање на идни 
профити за сопствениците. Инвеститорите на средства во компанијата се 
заинтересирани за тоа дали нивните средства се потрошени рационално. 
Билансот на состојба претставува солидна основа за почеток на ваква 

1). Frank J. Fabozzi, Pamela P. Peterson, “Financial management & Analysis”, John Wiley and 
Sons, 2003,pp.719.

УДК: 657.37:[005.742:005.72 Прегледен труд
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анализа, затоа што обезбедува информации за вредноста на средствата 
кои компанијата ги стекнала во текот на работењето. Во најголем број 
држави средствата во билансот на состојба се евидентираат според 
историскиот трошок за нивната набавка. Овие историски трошоци може 
многу полесно да се потврдат во однос на фер вредноста на средствата, 
вредноста на размена или вредноста во употреба. Од гледна точка на 
инвеститорите ова е многу значајно, затоа што менаџерите на компанијата 
настојуваат секогаш да ја претстават состојбата на компанијата во што 
подобро светло. Со ова барање за евидентирање на трансакциите според 
историските трошоци, сметководството поставува еден вид пречка на 
менаџерската способност за преценување на средствата  со кои располага 
компанијата. Се разбира дека и овој принцип на евидентирање на средствата 
има одредени недостатоци, како што е лимитираност на достапноста до 
инвеститорите на информациите во однос на потенцијалот на средствата 
на компанијата, затоа што вредноста на средствата во размена се обично 
различни од нивната фер вредност или вредност во употреба. 

1. Форма и содржина на билансот на состојба
Средствата претставуваат ресурси во сопственост на деловниот 

ентитет, како што се постројките и опремата, кои се користат за 
генерирање идни користи (парични приливи). 

Изворите претставуваат обврски во однос на работењето на 
деловниот субјект, кон кредиторите, кои ќе предизвикаат идни парични 
одливи. Доколку на пример, деловниот ентитет врши позајмување на 
капитал преку издавање на долгорочни обврзници, се обврзува да ја 
исплати каматата и главнината на купувачите на тие хартии од вредност. 

Капиталот, кој се сретнува и под терминот акционерски капитал, ја 
рефлектира сопственоста на бизнисот. Капиталот на деловниот ентитет 
го претставува делот од неговата вкупна вредност, којшто не е поседуван 
од страна на кредиторите и им припаѓа на сопствениците. Во најголем дел 
од сметководствените термини, капиталот претставува разлика помеѓу 
вредноста на имотот кој деловниот ентитет го поседува (средствата) и 
вредноста на она што го должи на кредиторите (обврските). 

Постојат две главни групи на средства во билансот на состојба: 
тековни и постојани средства. Тековните средства (познати и како 
циркулирачки или работен капитал) претставуваат средства кои лесно 
можат да се конвертираат во готовина во текот на еден оперативен циклус 
или една година, зависно од тоа кој период е подолг. 

Тековните средства се состојат од готовина, пазарни хартии од 
вредност, побарувања и залихи. Готовината ги опфаќа како парите – 
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книжни и ковани, така и паричните еквиваленти кои брзо може да се 
трансформираат во пари, како што се депозитите на сметките во банките. 
Пазарни хартии од вредност се акции и други хартии од вредност кои лесно 
и брзо можат да се продадат, кога се јавува потреба од готовина. 

Побарувањата ги претставуваат износите што купувачите му ги 
должат на деловниот ентитет за купените производи и услуги од него, кои 
сè уште не се платени. Заради зголемување на продажбата, многу компании 
им дозволуваат на потрошувачите да ги купат нивните производи и услуги, 
а да ги платат подоцна, обично на крајот од месецот или за триесет дена од 
денот на продажбата. 

Залихите ја претставуваат вкупната вредност на суровините и 
материјалите, производството во тек и завршените (а непродадени) стоки, 
со кои располага деловниот ентитет. 

Друго тековно средство кое може да се сретне во билансот на 
состојба на деловниот ентитет се однапред платените трошоци или во 
нашата литература познати како активни временски разграничувања. 
Таков пример се плаќањата кои ги врши деловниот ентитет врз основа 
на премии за осигурување (на пример, за една година), меѓутоа од оваа 
вредност само еден дел (на пример, три месеци) се однесува на ставката 
осигурување за тековната фискална година. Остатокот од платениот 
износ на крајот од годината се третира како средство. Известувањето за 
овие однапред платени трошоци може да се врши и како дел од ставката 
Останати тековни обврски.

Инвестирањето на деловниот ентитет во делот на тековните средства 
зависи, во голем дел, од типот на индустријата во кој истиот припаѓа. 

Постојаните средства претставуваат нетековни средства; ова значи 
дека не се очекува дека овие средства ќе се претворат во пари во текот 
на еден оперативен циклус. Овде спаѓаат физичките средства, како 
постројките и опремата, и нефизички средства, како нематеријалните 
средства. 

Постројките претставуваат физички средства, како што се опремата, 
машините и градежните објекти, кои се користат во извршувањето на 
оперативните активности на ентитетот. Инвестирањето на деловниот 
ентитет во овој вид на средства се изразува преку три вредности: бруто 
постројки и опрема, акумулирана депрецијација (амортизација) и нето 
постројки и опрема. 

Нематеријалните средства ја претставуваат тековната вредност 
на нефизичките средства кои претставуваат долгорочни инвестиции на 
деловниот ентитет, како што се патентите, лиценците и гудвилот. Бројот 
на годините во текот на кои се врши амортизирање на овие средства зависи 
од видот на средството и предвидениот корисен век на употреба. 
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Компанијата може да располага и со други нематеријални средства, 
зависно од дејноста со која се занимава и околностите во кои работи. Овде 
може да се набројат нематеријалните средства кои влегуваат во групата 
на инвестициите и претставуваат средства кои се купени со намера да се 
чуваат еден подолг временски период, меѓутоа не генерираат расходи или 
пак не се користат во производството на производи и услуги. 

Обврските кои ги претставуваат долговите на компаниите кон 
кредиторите се состојат од краткорочни (тековни) обврски, долгорочни 
обврски и одложени даноци.

Тековните обврски се обврските кои треба да бидат платени во текот 
на еден оперативен циклус или една година, во зависност од тоа која е 
подолга. Долгорочните обврски ги опфаќаат обврските кои треба да бидат 
платени во тек на период подолг од една година. 

Капиталот го претставува сопственичкиот интерес во компанијата. 
Во корпорациите сопственоста е претставена преку поседувањето на 
обични и преференцијални акции. Акционерскиот капитал може да се 
сретне и под терминот сметководствена вредност на капиталот, затоа што 
тоа е неговата вредност евидентирана во сметководствените книги. 

Остатокот од вкупниот капитал на компанијата им припаѓа на 
обичните акционери. Номиналната вредност на обичните акции е од 
арбитрарна природа – нема врска со нејзината пазарна вредност и со 
исплатените дивиденди. 

Најголемиот дел од капиталниот интерес во компанијата е во делот на 
т.н. акумулиран вишок. Акумулираниот вишок претставува акумулиран 
нето приход на компанијата, намален за сите дивиденди кои сè уште не 
се исплатени. Акумулираниот вишок не мора задолжително да биде во 
облик на готовина и секоја кореспонденција со готовина претставува 
коинциденција. Секоја генерирана готовина која не се исплаќа во форма 
на дивиденди, обично се реинвестира во средства на компанијата – за 
финансирање на нејзините побарувања, залихи, опрема и слично.

Сметководствената вредност на капиталот – тоталната вредност на 
акумулираните вишоци, капиталот во обични акции и преференцијални 
акции (доколку постојат) – го претставува капиталниот интерес на 
сопствениците на компанијата, изразен преку историскиот трошок на 
капиталот. Оваа вредност на капиталот има многу малку сличност со 
неговата пазарна вредност. Во најголем дел од успешните компании 
пазарната вредност на капиталот ја надминува неговата сметководствена 
вредност и разликата е огромна.
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2. Вреднување на позициите во билансот на состојба
Вреднувањето на елементите на финансиските извештаи, вклучувајќи 

го и билансот на состојба, претставува процес на утврдување на вредноста 
на сите ставки, изразени во парични износи, во валутата на земјата каде 
се составуваат финансиските извештаи. Вредносното искажување на 
средствата, обврските и капиталот, како основни елементи на билансот на 
состојба, се врши со цел овие нехомогени и неистородни елементи да се 
сведат на заеднички именител. 

Во однос на вреднувањето на билансните позиции во финансиските 
извештаи, треба да се истакне дека може да се користат различни методи 
за вреднување и нивниот избор е поврзан со пресметката и искажувањето 
на периодичниот финансиски резултат. Тоа значи дека доколку се 
користи одреден метод со кој се врши преценување на средствата или 
потценување на туѓите извори на средства, се доаѓа до нереално изразен 
повисок финансиски резултат од работењето, што понатаму води до 
појава на сокриена загуба во билансот на состојба. Обратен е случајот со 
потценување на средствата и преценување на туѓите извори, кога се јавува 
потценет финансиски резултат и создавање на латентни резерви. На овој 
начин, всушност, се составуваат нереални биланси на состојба.

Проблематиката на вреднување на позициите во билансот на состојба 
посебно доаѓа до израз кога одредено средство треба да се продаде, 
преотстапи, подари и други слични ситуации, но и кога се сака да се 
согледа големината на одделни групи или подгрупи на средства или да се 
добие информација за вредноста на вкупните средства со кои располага 
компанијата. Определувањето на вредноста на билансните позиции, било 
поединечно или групно,  се врши преку употреба на цените, како заедничко 
мерило во процесот на проценување на вредноста. 

Фактот што во практиката постојат најразлични видови на цени што 
може да се користат во процесот на вреднување на билансните позиции, 
покажува дека примената на тие различни цени доведува и до утврдување 
на различни вредности на една иста ставка. Затоа и постојаната дилема 
кој вид на цена да се примени, со која би се овозможила реална процена на 
билансните позиции и истовремено реално информирање на интерните и 
екстерните корисници на финансиските извештаи за вистинската состојба 
на компанијата. Постоењето на различни цени во практиката отвора 
простор и за многу манипулации, во правец на користење на онаа цена која 
најдобро го изразува она што се сака да се постигне, а не што е вистинска 
состојба. Затоа и треба да се посвети големо внимание на правилниот 
избор на цената со која ќе се врши вреднувањето на билансните позиции и 
со која ќе се овозможи: реално искажување на состојбата на средствата, 
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изворите, расходите и приходите; реално утврдување на трошоците во 
работењето; реално утврдување на финансискиот резултат и понатаму 
негова реална распределба.2

Во продолжение накратко ги објаснуваме основните видови на цени 
кои се користат во практиката за вреднување на билансните позиции во 
билансот на состојба:
– Набавната вредност е трошокот кој е направен од страна на 

компанијата за прибавување на одредено средство и таа ја содржи 
фактурната вредност и сите трошоци поврзани со набавката, т.н. 
зависни трошоци. Предноста на оваа цена е тоа што е стварна цена, 
бидејќи ги опфаќа конкретно потрошените средства за набавката и е 
документирана, затоа што постојат документи за секоја набавка, кои 
ја прават веродостојна и објективна.
Основна слабост на набавната цена е тоа што таа ги губи своите 

предности во услови на променливост - нестабилност на националната 
валута, особено во услови на инфлација, кога доаѓа до нереално 
искажување на вредноста на билансните позиции. За надминување на 
овој недостаток, во практиката се користат одредени модификации или 
корекции на набавната вредност. Како на пример, согласно со основната 
рамка за меѓународните сметководствени стандарди, залихите треба да 
се водат по пониската од набавната и нето реализационата вредност, а 
пазарните хартии од вредност да се водат по пазарна вредност.
– Дневна цена (вредност) е вредност која може да се користи во 

проценка на средствата, независно од тоа дали е дневна набавна, 
дневна продажна, берзанска и слично. За оваа цена се смета дека 
е реална во моментот на проценката на средствата, за разлика од 
набавната цена која е реална во моментот на набавката, но не и кога 
се врши проценката. Меѓутоа овој вид на цена има многу слабости 
кои ја отежнуваат нејзината примена, како: тешкото утврдување 
и неможноста истата да се докаже и документира, со што може да 
добие субјективен карактер и да се искористи за манипулативни цели.

– Терминот пониска цена не претставува посебен вид на цена, туку со 
овој термин се означува дека во вреднувањето на билансните позиции 
се зема пониската цена од дневната и набавната цена, со цел да се 
задоволи принципот на претпазливост. 

– Репродукциона цена е цената која треба да овозможи проста 
репродукција на средствата и истата се јавува во три основни облици: 
а) репродукциона цена во моментот на билансирање; б) репродукциона 

2). Станоил Станоевски, „Теорија на билансот“, Економски факултет, Скопје, 1997, стр.58.
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цена во моментот на трошење на средствата и в) репродукциона 
цена во моментот на замена на истрошените средства. Од теоретски 
аспект оваа цена има големи предности, меѓутоа во практиката не се 
користи поради тоа што не може да се докаже и документира и може 
да добие субјективен карактер.

– Функционалната вредност е вредноста која ја добива одредено 
средство во зависност од функцијата која ја врши во една компанија, 
што значи дека оваа вредност може да биде различна во различни 
компании. Во практиката овој вид на цена речиси воопшто не се 
користи.

– Ликвидациона цена (вредност) се користи во вреднувањето на 
средствата на компанијата само во одреден момент, т.е. на крајот од 
животниот век на компанијата, кога таа престанува да ја врши својата 
редовна активност. Според оваа цена се вреднува целокупниот имот 
на компанијата, за да се изврши негово претворање од материјален 
во паричен вид, со цел да се подмират обврските и да се изврши 
ликвидацијата.

– Ревалоризирана вредност е вредноста која се базира на набавната 
вредност и која се користи во услови на нестабилност на националната 
валута, услови на инфлација. Со неа се врши корекција на набавната 
вредност и усогласување на вредноста на средствата со општото ниво 
на промена на цените.
Досега стануваше збор за вреднување на средствата на компанијата, 

како дел од активата на билансот на состојба. Другата страна од билансот на 
состојба, пасивата го покажува потеклото на средствата со кои располага 
компанијата, од сопствени или туѓи извори. Тука спаѓаат сите обврски на 
компанијата и капиталот. Обврските на компанијата, независно дали се 
краткорочни или долгорочни, се во основа позиции од монетарен карактер  
и доколку гласат на домашна парична единица се вреднуваат според 
нивниот номинален износ. За разлика од нив, обврските кои се во странска 
валута, како немонетарни позиции, се проценуваат според вредноста на 
номиналниот износ на странската валута и кога се претвораат во домашна 
валута се користи курсот на денот на билансирање.

Разликата која се јавува помеѓу вредноста на вкупните средства 
со кои располага компанијата (активата) и вредноста на сите обврски 
(пасивата) го дава износот, т.е. големината на капиталот на компанијата. 
Вреднувањето на капиталот во билансот на состојба се врши според 
неговата номинална вредност, односно по книговодствената вредност која 
се добива од соодветните сметки на кои се води, зависно од појавните 
облици кои се различни во различните сопственички структури. 
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3. Анализа на средствата и изворите на средствата во контекст на 
корпоративното управување

Средствата претставуваат ресурси поседувани од страна на 
компанијата која таа ги користи во создавањето на идни економски 
користи, кои може да се измерат со висок степен на сигурност. Како што 
беше истакнато претходно, средствата може да се јават во различни форми, 
како што се парични средства, пазарни хартии од вредност, побарувања од 
купувачите, долгорочни вложувања во други компании и слично.

Основните принципи кои се користат во идентификувањето и 
вреднувањето на средствата се принципот на историски трошок и 
конзерватизам. Со користење на принципот на историски трошок 
средствата се вреднуваат по нивната оригинална вредност, додека според 
принципот на конзерватизам се бара вредноста на средствата да биде 
ревидирана надолу, доколку фер вредноста е пониска од вредноста на 
набавката на средството.

Анализата на средствата, покрај нивното вреднување, вклучува и 
давање одговор на прашањето за тоа дали одреден издаток треба да биде 
евидентиран како средство во финансиските извештаи на компанијата или 
како тековен трошок. Ова бара разјаснување од страна на аналитичарите 
за тоа кој има право на сопственост над средството, дали се очекува од 
истото да генерира идни користи за компанијата и дали тие користи можат 
со сигурност да се измерат. 

Средствата на компанијата се користат за генерирање на идни 
профити за сопствениците. Инвеститорите на средства во компанијата се 
заинтересирани за тоа дали нивните средства се потрошени рационално. 
Билансот на состојба претставува солидна основа за почеток на ваква 
анализа, затоа што обезбедува информации за вредноста на средствата 
кои компанијата ги стекнала во текот на работењето. Во најголем број 
на држави средствата во билансот на состојба се евидентираат според 
историскиот трошок за нивната набавка. Овие историски трошоци може 
многу полесно да се потврдат во однос на фер вредноста на средствата, 
вредноста на размена или вредноста во употреба. Од гледна точка на 
инвеститорите ова е многу значајно, затоа што менаџерите на компанијата 
настојуваат секогаш да ја претстават состојбата на компанијата во што 
подобро светло. Со ова барање за евидентирање на трансакциите според 
историските трошоци, сметководството поставува еден вид пречка на 
менаџерската способност за преценување на средствата  со кои располага 
компанијата. Се разбира дека и овој принцип на евидентирање на средствата 
има одредени недостатоци, како што е лимитираност на достапноста до 
инвеститорите на информациите во однос на потенцијалот на средствата 
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на компанијата, затоа што вредноста на средствата во размена се обично 
различни од нивната фер вредност или вредност во употреба. 

Ова не значи дека принципот на историски трошок се користи без 
исклучок. Од неодамна во САД се бара некои финансиски инструменти да 
се вреднуваат според нивната фер пазарна вредност.3  

Основниот предизвик во врска со финансиското известување за 
средствата се состои во утврдувањето на тоа кои видови на направени 
издатоци да се квалификуваат како средства. Во практиката постојат 
изградени критериуми според кои се врши ова квалификување на 
средствата,  на кои овде не се задржуваме. 

Во случај кога сопственоста над средството тешко може да се 
дефинира, менаџментот добива можност да изврши проценка и да одлучи 
дали одредено стекнување треба да добие третман на средство. Во други 
случаи менаџментот нема да биде во можност да изврши таква проценка, 
затоа што можеби сметководствените стандарди не дозволуваат третман 
на одредени набавки како средства. И двете ситуации креираат можност 
за пошироки финансиски анализи.

Во однос на второто прашање, постојат три различни методи кои се 
користат при идентификувањето на средствата за кои е неизвесно дали ќе 
генерираат идни економски користи. Првиот метод, кој бара неодложно 
евидентирање на издатокот како трошок, не дозволува употреба на 
никаква проценка од страна на менаџментот во финансиското известување 
(трошоци за развој на бренд и истражување и развој). Вториот метод, 
кој ги евидентира средствата според вредноста на направениот издаток, 
остава простор за проценка на менаџментот во текот на последователните 
периоди, преку амортизацијата и отпишувањето на средствата (гудвил и 
фиксни средства). Третиот метод бара очекуваната вредност на користите 
од направениот издаток да биде прецизно утврдена, вклучувајќи 
значително учество на менаџерска проценка (побарувања и одложени 
даночни средства).

На крај, во однос на прашањето како да се рефлектираат промените 
во вредностите на средствата во тек на временскиот период, односно кај 
кои видови на средства да се изврши намалување или зголемување до 
нивната фер вредност, практиката покажува дека менаџерската проценка 
инволвирана во овој процес зависи од типот на средството, земјата во која 
работи компанијата и начинот на кој се врши управувањето со бизнисот. 

3). Palepu Healy Bernard, “Business Analysis & Valuation using Financial Statements”,Thomson 
Higher Education, 2007,  pp.127.
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Заклучок
Билансот на состојба или извештајот за финансиска состојба  

претставува еден од основните финансиски извештаи од сетот на 
финансиски извештаи што ги составува деловниот ентитет, на крајот од 
периодот на известување.

Средствата претставуваат ресурси во сопственост на деловниот 
ентитет, како што се постројките и опремата, кои се користат за 
генерирање идни користи (парични приливи). 

Изворите претставуваат обврски во однос на работењето на 
деловниот субјект, кон кредиторите, кои ќе предизвикаат идни парични 
одливи. Доколку, на пример, деловниот ентитет врши позајмување 
на капитал преку издавање на долгорочни обврзници, се обврзува да ја 
исплати каматата и главнината на купувачите на тие хартии од вредност. 

Капиталот, кој се сретнува и под терминот акционерски капитал, ја 
рефлектира сопственоста на бизнисот. Капиталот на деловниот ентитет 
го  претставува делот од неговата вкупна вредност, којшто не е поседуван 
од страна на кредиторите и им припаѓа на сопствениците.

Основниот предизвик во врска со финансиското известување за 
средствата се состои во утврдувањето на тоа кои видови на направени 
издатоци да се квалификуваат како средства. Во практиката постојат 
изградени критериуми според кои се врши ова квалификување на 
средствата.
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