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eer ssisted earning

Uvodne napomene

KPI su
pokazatelji...

...koji mogu da
donesu vrednost

ali KPI nisu
ciljevi

<

<

<

/‘

Merljive vrednosti koje pokazuju napredak ka kljucnom cilju

Pomazu da se proceni u€inak i da se o tome informiSe —
pomazu menadzmentu da identifikuje oblasti koje je
potrebno unaprediti

Trendovi su Cesto vazniji od apsolutnih vrednosti

,2Jpotreba KPI-a uvodi objektivhost, osigurava fokus i
stvara konsenzus. Ono na ¢emu trezorski tim radi postaje
uskladeno sa onim Sto je vazno za [Ministarstvo]*

Preuzeto iz ,Trezor i rizik" (septembar 2015.)

Ista metrika se moze usvoijiti kao cilj

Ali Cuvajte se Gudhartovog zakona ,Kada mera postane
cilj, ona prestaje da bude dobra mera“

Ciljevi => podsticaji => rizik od suprotnog rezultata
» [Kobra efekat]
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Siri principi

KPI bi trebalo:

» da budu direktno povezani sa ciljevima
 da pruze znacajne informacije
* da identifikuju ono Sto predstavlja uspeh [sto
moze da bude postizanje planiranog cilja] — da
pokazu kako “dobro” izgleda

* da predstavljaju informacije koje se mogu
koristiti

* da budu kvantitativni

* iako se mogu zasnivati na kvalitativnim
informacijama — npr. anketi o zadovoljstvu

 da budu uravnotezeni, razumljivi i zajednicCki

« da koriste informacije i metodologije koje su
pouzdane i koje se mogu verifikovati

 da pruze osnov za merenje ucinka tokom
vremena

KPI bi trebalo da budu
“‘SMART”

(pametni)

[ Blagovremeni J

[ Relevantni KonkretniJ
[Upotrebljivi] [ Merljivi ]
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Uravnotezeni?

Posledicni
(naknadni)
KPI

Vodeci KPI

KPI
kontraefekata

A

Vise
od
jednog
Ali ne
previse

* Ono $to se vec desilo (projekcija
rezultata)

 Uvid u buducnost (gresSke koje se
vremenom povecavaju)

* Identifikovanje nenamerne Stete (npr.

preopterecenje IT-a)

Vodedi,
posledic
ni, KPI
kontraef
ekata

Kratkoroc¢ni
| dugorocni

RazliCite
dimenzije
(finansijska,
uticaj
zainteresovanih
strana, interni
procesi)
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Analogije u privatnom sektoru?

d NeKe Mmere Koje Se Korisie u

privatnom sektoru postoji analogija u

Operativni novéani tok

Obrtni kapital

QOdstupanje projekcija

Broj dana naplate od
kupaca

drzavi

orporacljama Je potrebna: gotovinska rezerva,
pouzdane projekcije; izbegavanje docnji
(neizmirenja poverilaca)

Broj dana placanja
dobavijacima

Obrt potrazivanja od
kupca

Obrt obaveza prema
dobavijacima

Pokazatel] tekuce
likvidnosti

Povrat na kapital

Tok novéanih
sredstava 1z
poslovanja

Slobodni novéani tok

Koeficijent pokrica
novéanog toka

Ali Cesto ih ima previse

Marza operativnog
novéanog toka

MNovéani tok od
investicija

NovEani tok nakon
izmirenja finansijskih
obaveza

MovEani tok od
finansijskih aktivnosti

Oracle Net Suite je identifikovao 24!

Ciklus konverzije
gotovine

Ukupna raspoloZiva
likvidnost

Koeficijent likvidnosti

Dnevna 1 nedeljna
analiza nenaplacenih
potraZivanja

Ogranicena relevantnost za drzavu

Ciljevi se Poslovanje je Alati su

Operativni novéani
rashodi na 30 dana i
13 nedelja

NovCana sredstva na
raspolaganju
(izraZeno u
nedeljama)

Stopa odrZivog rasta

Koeficijent cene i
novéanog toka

razlikuju drugacije drugadiji

Izvor:

https://www.netsuite.com/portal/resource/articles/accounting/cashflo
w-metrics.shtml
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Upravljanje novcanim sredstvima: visoki

cil)

“Obezbedivanje dostupnosti
gotovine kako bi se omogucilo
nesmetano izvrSenje budzeta”

Nula docnji, nema
kasnjenja u obradi
placanja*

] u Austriji: nula nerealizovanih placanja zbog nedostatka
likvidnosti

Cilj Juzne Afrike: procenat ispunjenih zahteva drzave u pogledu
likvidnosti (pozitivan gotovinski saldo na kraju meseca)

** Uporedite sa DeMPA standardom ( DPI 11.2.1)

“Drzava odrzava pozitivan saldo na svojim bankovnim
raCunima (u bankarskom sektoru ili JRT-u), po potrebi koristeci
kratkoro€ne instrumente (kao $to su trezorski zapisi) za
pokrivanje privremene nestasice gotovine i izbegavanje
kasnjenja u placanjima. PrekoraCenja se ne mogu smatrati

Pozitivni saldo na
JRT **

Primer: Australijska kancelarija za

finansijsko upravljanje

Cilj: Obezbediti da vlada uvek moze
da ispuni zahteve za novCanim
odlivima

N

Kljuéna aktivnost:
Uspostavljanje strategije
za upravljanje likvidnosti

J

7

Kljuéna aktivnost:
Ispunjavanje zadatka
koji se odnosi na
upravljanje nov€anim
sredstvima

J

pozitivnim saldom”
\ngi i PEFA P1-22 o pra¢enju docnji

N

KPI: usvajanje strategije
pre poCetka godine

KPI: broj koriS¢enja
mogucnosti
prekoraCenja centralne
banke (cilj: nula)




Neophodno ali ne i dovoljno
4 N

Minimiziranje troskova drzanja
novcanih sredstava u
bankarskom sistemu

eer ssisted earning

Smanjenje rizika: operativnih,
kreditnih i trzisnih
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Potrebno je meriti i ekonomicnost,

smanjenje rizika i efikasnost

Podrska drugim finansijskim
politikama a posebno politici

uskladivanja priliva i odliva upravljanja dugom, monetarnoj

. . politici i razvoju domacih
k novcanih sredstava drzave finansijskih trzista /

Obezbedivanje dodatne
fleksibilnosti vremenskog
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Rasclanjivanje
JRT
Upraylja_nje | Projekcije )
NnovCcanim novcéanih
sredstvima L SEeaeiEl
" Aktivno |
upravljanje
gotovinom

Postoji druga dimenzija
vrednosti za novac

UsSteda

* Smanjenje cene resursa koji se koriste i
koji su potrebni (inputi)

Efikasnost

« Maksimiziranje outputa po jedinici
koriS¢enih resursa

Uspesnost

* Merenje uspesnosti sistema u
postizanju zeljenih rezultata, sto
ukljuCuje odnos izmedu planiranih i
stvarnih rezultata (outputa)

[ Unutar okvira za upravljanje rizikom: trzisni, kreditni i operativni rizik

10
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JRT: Pokrivenost

-
Nije direktno povezana sa merom

« PEFA (PI-21.1i) Konsolidacija gotovinskih salda drzave [Ocena A
podrazumeva ,Sva salda na bankovnim raCunima i gotovinska salda
konsoliduju se svakodnevno’]

 Ali na ovaj nacin se direktno ne meri pokrivenost
\.

» Pokriva sva salda drzave (pri Cemu se termin ,drzava“ odnosi na centralni
nivo drzave ili opsti nivo drzave, u zavisnosti od konteksta politike)

» Gotovinski saldi u JRT-u su fungibilni — nov€ana sredstva su pod
kontrolom Trezora i dostupna za izvrSenje obaveza

\_

- A -
Dva kriterijuma “kompletnosti” JRT-a \ﬁ\

-
Poredenije:

» Gotovinski saldi unutar JRT-a su fungibilni — nov€ana sredstva su pod
kontrolom Ministarstva finansija i dostupna za izvrSenje obaveza)

* Mera Ce varirati tokom godine; pracenje tokom vremena
\.

12
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JRT: Transakcije

Stepen uspesnosti i efikasnosti kojim se JRT-om upravlja — i minimizira potreba

za bilo kojim saldom u bankarskom sistemu

» Postoje i drugi pokazatelji efikasnosti upravljanja nov€anim sredstvima — vidi u daljem tekstu

» Trezor/Kancelarija za upravljanje dugom UK (DMO) mogu definisati druge KPI: Primer AFT-a
(Francuska) — cilj koji se odnosi na obavezu drzavnih institucija da obavestavaju o placanjima

>ETmil. - 99% jﬁpostignuto u 2022. godini

Prilivi < |

Vreme potrebno za prijem prihoda (vreme potrebno za prenos od raduna
platioca do JRT-a)

Procenat elektronski naplaéenih poreskih prihoda (Cile)
Bankarske naknade kao procenat prihoda
Nepristizanje finansijskih sredstava do oCekivanog datuma

N7

Odlivi <

Udeo (po mogucstvu nula procenata) nov€anih avansa bankama u
rashodima

Procenat uplata izvrsenih do datuma dospeca

» Odnos obracunatih nenaplaéenih potrazivanja i odobrenih potrazivanja
(Indonezija)

» Servisiranje duga na datum dospeca

Brzina obrade placanja (nakon dostizanja datuma dospeca) Vreme potrebno
za prenos sredstava sa JRT na racun primaoca

Placanja izvrSena Cekom ili gotovinom

13
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Projekcije tokova novcanih sredstava

Greske u projekcijama — proporcionalno ili nominalno —

konceptualno je jasno. Ali potrebno je prethodno doneti odluke:

» Koliko detaljno analizirati (npr. izvan glavnih ekonomskih kategorija)

* Odluka o relevantnom periodu (npr. projekcija za svaki mesec izradena na
poCetku tog meseca; ali relevantno je razmotriti projekcije za krace periode

+ ldentifikovanje ograni€avajucéih varijabla (uticaj racionalizacije gotovine)
* Identifikovanje varijabla koje se odnose na politiku

PEFA utvrduje potrebu za izradom projekcija:

« PI-21.2: Mera u kojoj se rade projekcije tokova novCanih sredstava i prate. Za
ocenu A potrebno je da se projekcije gotovinskih tokova izraduju za fiskalnu
godinu i azuriraju se mesecno na osnovu stvarnih priliva i odliva gotovinskih
sredstava

 Ali ovde se radi o procesu, a ne doprinosu postizanju ciljeva

Zahtevi DeMPA-a — vidi aneks

14
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Projekcije KPI u praksi

Prosecno odstupanje tokom

odredenog perioda Posebni pokazatelji za

Projekcije za iste

(dnevno, nedeljno ili glavne kategorije agregate kako se

meseéno) u ukupnim tokova nov€anih oriblizava period (§to je
prihodima (priliv novéanih sredstava. Svi ti eriod blizi broiekciia

sredstava) i ukupnim - pokazatelji mogu se pb't bal g tJ) g )
rashodima (odliv nov€anih definisati i nominalno i | trebalo da bude

sredstava) i razlika (pre tacnija)

odgovora politike) procentualno

Kljucni cilj je da se tokom vremena smanje — primer Turske:*

2014 2015 2016 2017 2018 Jan.-Aug.
Realization Benchmark Realization Benchmark Realization Benchmark Realization Benchmark Realization Benchmark
i __Lﬂ:_j __.‘_;‘ R
Expenses

* Turskoj treba cCestitati zato Sto je objavila
ove podatke — nema mnogo zemalja koje to
rade

15
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Projekcije KPI - drugi aspekti koje treba
napomenuti

* Mogu biti prilicno velike, Cak i kada su greske glavnih priliva i
odliva male (razlika izmedu dva velika broja)
» Uporedite neto gresku u npr. prihodima

Greske u neto
novCanom toku

* Analiza odstupanja, neispunjenja su sustinski deo zadatka

« ldentifikujte nauCene lekcije i upotrebite ih u narednom periodu

* Napomena: gresSke u projekcijama se mozda nece “dobro ponasati”
» Greske tokom vremena nisu nezavisne (ozbiljne korelacije)
» GreSke nece biti normalno distribuirane

Analiza stvarnog <
ucinka

« Stimulansi za drzavne institucije moraju biti u skladu sa KPI Trezora
* Primer: UK — od drzavnih institucija se oCekuje da izrade projekcije
» Ukupni mesecni troskovi u okviru greSke od 5%

ZahteVivprema - Dnevna plaéanja (niske vrednosti) u okviru greske od 15 miliona
drzavnim << funt
Institucijama « Dnevna pla¢anja (visoke vrednosti) u okviru greSke od 5 miliona
funti
* Drzavne institucije ispunjavaju ovu obavezu zato Sto oni koji izraduju
dobre projekcije od toga imaju Koristi

16



llustracija

Rezultati projekcija za 2023. godinu u jednoj azijskoj zemlji
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Aktivno upravljanje novcanim
sredstvima

eer ssisted earning

_ Da li mozemo da
merimo odstupanja od e :
Mnogo je cilia? Ali pg kcJ>ju Identifikovanje
teze! cenu;' da li mo3emo alternativnog scenarija
da merimo koristi?
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Alternativa: uporedite [UK DMO je uporedio Referentni portfolio

troSak i rizik stvarne podlozan je ciljevima koji

strategije sa troSkomi se odnose na trajanje ili

rizikom default strategije prosecno dospece, kao i
: — ali je zakljuCio da to ne kreditnim zahtevima i
odnosu na prinos na dodaje dovoljno zahtevima po pitanju

suficit novCanih vrednosti i odustao od te likvidnosti. Veoma
sredstava kod CB ideje] kompleksno.

sa situacijom u kojoj se
niSta ne preduzima —
troSak finansiranja u

18



Rasclanjivanje komponenti

Prinos na tromesec€ne trezorske zapise u
poredenju sa SONIA stopama u 2022-23.

eer ssisted earning

Poredenje stope izdavanja trezorskih
zapisa | medubankarskin stopa — susons

# T-billtenders

5.00

4.00
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 Primer: UK \

) 350
Stopa profitabilnosti investicija u
bankarskom sektoru )
* Primer AFT: ,prinos od kamate na gotovinske 100 1
salde u proseku od najmanje EONIA stope za
ulaganja u kratkoroCne depozite i prekonocne O e . sem wem s weess

reverzne repo transakcije i EONIA stope
umanjene za 2 bazna poena za reverzne repo
transakcije duze od 1 dana”

« Uporedite sa alternativom (u centralnoj banci?)

|zvor: https://dmo.gov.uk/media/tfidb5fy/gar2023.pdf

DeMPA: DPI 11.2 Drzava zaraduje trziSnu kamatu na svojim nov€anim saldima (C); postoji definisana rezerva

novcani saldo i saldo likvidnosti ispunjeni su tokom najmanje 90% dana u prosloj godini (A).

19
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Sadrzaj
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zasto 1 kada
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Upravljanje
novcanim
sredstvima:
Prioritetni cilj
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informacija o
KPI vezanim
za upravljanje

novcanim

sredstvima
\_ /

Siri kontekst
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Siri uticaj na operacije upravljanja novéanim

sredstvima

Monetarna
politika <

Razvoj trzista <

Upravljanje
dugom

Rizik <

N~

Primer UK dat je u aneksu

Deljenje projekcija novC€anih tokova sa CB (to je i zahtev
definisan u DeMPA DPI 7.2)

Deljenje — i ispunjenje — ciljeva u oblasti gotovinskog
salda sa CB
Razumevanje vremenskog okvira operacija drzave

Marze na trziStu novca tokom vremena (trezorski zapisi /
medubankarska stopa ili referentna stopa)

Razvoj likvidnosti sekundarnog trzista (posebno trezorskih
zapisa)

Transfer projekcija i zajedniCki dogovoren odgovor

|dentifikacija | pracenje apetita trzista za rizik
|[dentifikovani kreditni rizici, uspostavljene procedure
ograniCenja poslovanja; ogranicenja se postuju *

* Austrijska Kancelarija za upravljanje dugom ima
zvanicni cilj da ispuni kriterijume kreditne
Sposobnosti za sve aktivne investicije 21
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Operativni pokazatelji

Pokazatel
efikasnosti
upravljanja
novcanim

sredstvima

Objavljivanje detaljnih informacija (eksterno i/ili interno) o
transakcijama u odredenom roku

Tacnost evidentiranja transakcija — sve transakcije se namiruju na
dan dospeca

Sve transakcije su u skladu sa operativhim
dokumentima/propisima; a kontrole se propisno evidentiraju

Kreditni limiti se ne prekoracuju

Finaliziranje dnevne gotovinske pozicije na vreme

Razmena podataka i druge razmene sa centralnom bankom u skladu
sa memorandumom o razumevanju/ugovorom o nivou usluga

22
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Siri kontekst trezora

Fokus je bio na upravljanju nov€anim

sredstvima, a ne na Sirim funkcijama
trezora

» KPI bi potencijalno trebalo da obuhvate
racunovodstvo, izvestavanje, politiku i
mehanizme izvrSenja budzeta, IT strategiju, itd.

Kako bi KPI trebalo da se koriste u

Sirem kontekstu?

 Da li su svi KPI objavljeni i da li se o njima
izveStava (globalno posmatrano, neki objavljuju,
neki ne)?

» Da li su povezani sa pojedinacnim (ili grupnim)
cillevima — i sa zaradom?

« Da li se mogu Koristiti za pracenje obima posla;
kao rano upozoravanje na pritisak na resurse

(Primeri operativnih A
pokazatelja koji se
primenjuju na sve

\funkcije trezora )

e Prekid u funkcionisanju IT
sistema

e Nema greSaka u
objavljenom materijalu
(ukljuCujuci finansijske
izvesStaje ili internet stranice)

e Blagovremeni finansijski
izvestaji bez rezerve

e Greske u saldiranju

e Greske u oblasti postovanja
propisa

e Odgovor na eksterne upite

u odredenom vremenskom
roku

e Fluktuacija zaposlenih,
odsustvo zaposlenih

e Zalbe poverilaca, drugih
strana, drzavnih institucija

e Primedbe revizora
e Kasnjenja u izveStavanju

23
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Zakljuéci

Fokusirajte

S€ na
Povezte [\ Neweba (| TR0 (1) vemiere (1) ise
sve KPlsal |daih pvucie e vremena, a jednostav
ciljevima previse (SMART) ne na no!
apsolutnu '
vrednost

* Ne treba da ih bude previSe, ali razmotrite Sta pokrivaju: razliCite aspekte (JRT, izradu projekcija,
aktivno upravljanje nov€anim sredstvima), aktivnosti (efikasnost, uspesnost, ustedu) i vremenske
okvire (vodeci, naknadni)

Primer (od pre 10 godina): Varea i Arosteguiberry su identifikovali 10 kljuCnih
pokazatelja koji se odnose na ciklus upravljanja nov€anim sredstvima — vidi aneks i
literaturu

24



o=
=
(0]
=
(0]
(®)]
O
| =
O
o
o

=

©

eer ssisted earning

Aneks: Zahtevi koji se odnose na izradu projekcija
novcanih sredstava definisani u Proceni ucinka
upravijanja dugom (DeMPA)

= DPI-11i: za ocenu C potrebno je:

= Mesecni plan nov€anih sredstava usvojenog budzeta dostupan je DMO-u za budzetsku godinu ...
i azurira se tokom godine u skladu sa rebalansom budzeta ili CeSce, po potrebi.

= Kontinuirane projekcije novC€anih tokova dostupne su za svaki mesec barem tri meseca unapred.

= Projekcija mora da se dostavi i licima koja se bave upravljanjem duga ... i treba da se uzme u
obzir prilikom izrade plana zaduzivanja za naredni period.

= Uspostavljeni su procesi za potrebe merenja i unapredenja rezultata projekcija, Sto se dokazuje
sledec¢im:

o Projekcije se uporeduju sa rezultatima
o Odstupanja se koriste prilikom izrade politika
o Greske u projekciji bi trebalo da se vremenom smanjuju

o Projekcije buducih novCanih tokova dobijaju se i iz MF i drzavnih institucija koje pokrivaju minimum 80
procenata rashoda i prihoda.

= QOcene B i A se takode fokusiraju na granularnost i uestalost azuriranja projekcija
novcanih tokova, uz sve vece zahteve

= Napomena: fokus je kako na procesu tako i na ucinku
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Aneks: KPI u oblasti upravljanja
gotovinskim sredstvima u UK

¢y . kI

Sredstva dovoljna za podmirenje
obaveza placanja

|zbegavanje konflikata sa operacijama
monetarne politike Banke Engleske

|zbegavanje podrivanje efikasnog
funkcionisanja trziSta novca funte
sterlinga

Potrebno je transparentno meriti i
pratiti troSkove i rizike, kao i sprovesti
procenu ucinka. Etos minimizacije
troSkova, a ne maksimiziranja profita

DMO treba da odrzi kredibilnu
reputaciju u interesu odrzivog sistema
sa niskim tro§kovima

Uvek pozitivan saldo JRT-a

Postizanje ciljanog salda koji je utvrdila Banka Engleske

|Izbegavanije bilo kakvih sukoba sa operacijama na otvorenom
trziStu Banke Engleske

PotesSkoce u identifikaciji KPI

Pregled zasnovan na razgovorima sa Bankom Engleske,
drugim akterima i Trezorom

Kvartalno izveStavanje o pojedinostima aktivnosti ukljuCujuci
ucinak nakon troSkova sredstava (tj. neto prinos) i nastale rizike

[Prihvatanje Cinjenice da su neki rezultati van kontrole DMO-a]
Evidentiranje svih prekoracCenja limita rizika

Otvorenost i transparentnost; kanali komunikacije i postovanje
trziSnih standarda

Usaglasenost sa sopstvenim operativhim propisima;
sveobuhvatne i precizne instrukcije; uspesna poravnanja
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23 se pokriva trezorski ciklus
5 § Projekcije tokova * Placeni rashodi na mesecnom nivou/mesecno planirani rashodi (u
- novC€anih sredstava procentima). Da bi se pokrilo i izvrSenje budzeta, dodatni podindikator moze biti

onaj u kojem je denominator mesec€no izvrSenje budzeta

Naplata prinoda * Iznos prihoda prikupljenih u trezoru preko JRT-a/ukupni prihodi primljeni preko
bilo kog raCuna (izrazeno u procentima)
* lznos mesecnih prihoda koje je trezor platio elektronski/ukupsan iznos
mesecnih prihoda koje je trezor platio (izrazeno u procentima)
* Vreme potrebno za realizaciju transfera prihoda trezoru (broj dana)

|zvrSenje pladanja * Vreme potrebno za transfer prihoda trezoru (broj dana)
» |znos mesecnih pla¢anja od strane trezora realizovan elektronski/ ukupan
iznos mesecnih placanja od strane trezora (u procentima)
* Vreme koje je potrebno trezoru da izvrSi plaéanja korisnicima (u danima).

Opseg JRT-a * Ukupan broj institucija u JRT-u/Ukupan broj institucija na centralnom nivou
drzave (%)

Docnje « Saldo docniji

|zvor: Varea i Arosteguiberry [vidi literaturu]
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