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Predgovor

Namjena ovog zavrSnog rada je ukazati na vaznost korporativnog izvjeStavanja poduzeca kao
temelja efikasnog poslovnog odlucivanja kojeg €ine izvjestaji koje poduzeca predocavaju javnosti, a
¢ija je namjena zadovoljavanje informacijskih potreba investitora i kreditora s trzista kapitala.

Kao $to je rekao George Akerlof, americ¢ki ekonomist i profesor, “ukoliko investitori ne mogu
razlikovati dobre i loSe ideje, i jedne i druge ¢e vrednovati na prosje¢noj razini.”! Vodeéi se tom
pretpostavkom dolazimo do tzv. The Market for Lemons, no postoji jo§ mnostvo nepotpunih ili
skrivljenih informacija, vezanih za namjerne napore prema obmanjivanju, prikrivanju ili
zbunjivanju. Zbog toga i dalje postoji potreba za reguliranjem financijskih izvjestaja.

Ovim putem Zelim izraziti zahvalnost svojoj mentorici i1 profesorici Ivani Martinc¢evi¢ univ. spec.
oec. zbog uloZzenog vremena, truda, rada i pomo¢i tijekom izrade ovog rada.

Takoder se zahvaljujem svim sveuciliSnim profesorima koji su zasluzni za usvojeno znanje i
iskustvo.

I jedno veliko hvala mojoj obitelji 1 prijateljima na podrSci 1 razumijevanju tijekom mojeg

akademskog obrazovanja.

' http://web.efzg.hr/dok/OIM/dtipuric/Korporativno%20izvje%C5%A 1tavanje%2016042013.pdf
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Sazetak

Korporativno izvjestavanje definira se kao izvjeStavanje poduzeca, tj. dionickih drustava ¢iji
vrijednosni papiri obi¢no kotiraju na trzistima kapitala, a ono ¢ini temelj efikasnog poslovnog
odluc¢ivanja 1 preduvjet je efikasnog funkcioniranja trzista kapitala. Na trziStu kapitala se susrecu
ponuda i potraznja za kapitalom a nedostatak relevantnih informacija s trzista kapitala obeshrabruje
ulagatelje 1 udaljava ih s trZiSta Sto rezultira neefikasno$¢u samog trzista kapitala. U tu skupinu
ubrajamo problem informacijske asimetrije, moralnog hazarda i nepovoljnog izbora. Kao podloga za
donoSenje poslovnih odluka koriste se financijski izvjestaji. Kvaliteta financijskih izvjestaja
preduvjet su kvalitetnih poslovnih odluka, a kako bi se mogle donijeti kvalitetne poslovne odluke

vazno je razumjeti 1 znati Citati sve financijske izvjestaje.

Suvremeno financijsko izvjeStavanje je utemeljeno na tzv. koncepcijskim okvirima, a
najpoznatiji su Financial Accounting Standards Board (FASB) i International Accounting Standards
Board (IASB). Financijski izvjeStaji obuhvacaju bilancu, raCun dobiti 1 gubitka, izvjeStaj o
novCanom toku, izvjeStaj o promjeni kapitala 1 biljeSke uz financijske izvjeStaje. Uz pojam
financijskih izvjestaja Cesto se vezu 1 manipulacije financijskim izvjestajima. Nakon usvajanja dvije
racunovodstvene direktive o uredenju racunovodstveno-korporativnog sektora i to Cetvrte (IV) i
sedme (VII) direktive nije se postigla razina transparentnosti i usporedivosti financijskih izvjestaja
koja se ocekivala, zbog cega se donijela Uredba o primjeni Medunarodnih standarda financijskog

izvjestavanja (MSFI) i Medunarodni raCunovodstveni standardi (MRS) te Direktiva transparentnosti.

Kljucne rijeci: korporativno izvjeStavanje, problem informacijske asimetrije, problem moralnog
hazarda, problem nepovoljnog izbora, financijski izvjestaji, IASB, FASB, manipulacije financijskim

izvjestajima, regulativa



Summary

Corporate reporting is defined as a reporting of companies or joint stock companies whose
securities are usually quoted on capital markets, which is the basis for efficient business decision
making and a prerequisite for the efficient functioning of the capital market. Capital supply and
demand are met on the capital market and lack of relevant information from the capital market
discourages investors and removes them from the market resulting in the inefficiency of the capital
market itself. In this group we include the problem of information asymmetry, moral hazard and
unfavorable choice. The financial reports are used as a basis for making business decisions. The
quality of the financial statements is a prerequisite for quality business decisions, and in order to
bring quality business decisions, it is important to understand and know how to read all the financial

statements.

Current financial reporting is based on conceptual frameworks, and most known are the
Financial Accounting Standards Board (FASB) and the International Accounting Standards Board
(IASB). The financial statements include the balance sheet, profit and loss account, cash flow
statement, statement of changes in equity and notes to financial statements. Financial statements also
often involve manipulation of financial statements. After following the adoption of two accounting
directives on the accounting and corporate sector, and the fourth (IV) and seventh (VII) directives,
the level of transparency and comparability of the expected financial statements was not achieved,
and because of that the Regulation on the Application of International Financial Reporting Standards

(IFRS) and International Accounting Standards (IAS) and the Transparency Directive was brought.

Keywords: corporate reporting, problem of information asymmetry, moral hazard problem,
unfavorable choice problem, financial reports, IASB, FASB, manipulation of financial statements,

regulations



Popis koriStenih kratica

HANFA - Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga

HSFI - Hrvatski standardi financijskog izvjeStavanja

FASB (Financial Accounting Standards Board) - Odbor za financijske ratunovodstvene
standarde

IASB (International Accounting Standards Board) - Odbor za medunarodne ra¢unovodstvene
standarde

MRS - Medunarodni racunovodstveni standardi

MSFI - Medunarodni standardi financijskih izvjestaja

SEC (Securities and Exchange Commission) - Komisija za vrijednosne papire 1 burzu
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1. Uvod

U danasnjem poslovnom okruzenju vrlo je vazno raspolagati istinitim i kvalitetnim
informacijama koje pruzaju razna poduzeca, bilo da se radi o obveznom ili dobrovoljnom
izvjestavanju, prilikom donoSenja poslovnih odluka. DonoSenje poslovnih odluka je znatno
olakSano korporativnim izvjeStavanjem poduzeéa gdje je omogucen pristup financijskim
izvjeS¢ima, analizama, prognozama i ostalim informacijama vezanim uz poduzece i njeno
poslovanje. Korporativno izvjeStavanje se odnosi na izvjeStavanje poduzeca, odnosno dionickih
drustava ¢iji vrijednosni papiri obi¢no kotiraju na trziStima kapitala, a kvalitetno i transparentno
korporativno izvjeStavanje je preduvjet efikasnog funkcioniranja trzista kapitala. Takoder, jedna
od temeljnih pretpostavki funkcioniranja trzista jest da svi sudionici trzista raspolazu istinitim 1
potpunim informacijama o ekonomskim vrijednostima kojima se na trziStu trguje, no postoje i
situacije u kojima postoji nejednak pristup informacijama izmedu internih i eksternih korisnika
zbog ¢ega se javlja problem informacijske asimetrije i to u obliku problema nepovoljnog izbora 1

problem moralnog hazarda te se javlja problem povlastenih informacija.

S obzirom da se informacije koje su potrebne za poslovno odlucivanje pribavljaju iz razlicitih
izvora, vrlo vaZan izvor predstavljaju financijski izvjeStaji kao nositelji racunovodstvenih
informacija. Dakle, financijski izvjeStaji predstavljaju osnovni izvor racunovodstvenih
informacija, a izraduju se u skladu s raCunovodstvenim pravilima i1 standardima. Tako je
suvremeno financijsko izvjeStavanje utemeljeno na tzv. koncepcijskim okvirima, od kojih su
najpoznatiji FASB i1 IASB. Financijski izvjeStaji obuhvacaju bilancu, racun dobiti i gubitka,
izvjestaj o nov€anom toku, izvjestaj o promjeni kapitala i biljeske uz financijske izvjestaje. Cilj
financijskih izvjeStaja je da svim zainteresiranim korisnicima pruZaju istinit i fer prikaz imovine,
kapitala i obveze te prihoda i rashoda, odnosno da pruzaju informacije o financijskom polozaju
poslovnog subjekta koje su vazne za donoSenje poslovnih odluka. Korisnici financijskih
izvjestaja dijele se na interne (vlasnici, menadzeri i zaposlenici) te eksterne (investitori, kreditori,

dobavljaci, kupci, drzava i njene agencije te javnost.

Kod financijskih izvjeStaja Cesto se javljaju i1 manipulacije s financijskim izvjeStajima.
Postoje brojne metode i razlozi zbog kojih se manipulira financijskim izvjes¢ima kao S$to su
smanjenje fiskalnih i1 regulatornih opterecenja, teznja za $to jeftinijim povecanjem kapitala,
izbjegavanje krSenja ugovora s vjerovnicima te povecanje bogatstva menadzmenta. Kako bi se
izbjegla manipulacija financijskim izvjeS¢ima preporucaju se racunovodstvena pravila i

standardi, eksterna revizija te budnost investitora.



Europska unija i otvaranje trzista rezultiralo je razli¢itim standardima i propisima zbog ¢ega
se javila potreba za harmonizacijom financijskih izvjestaja i integracijom europskih financijskih
trzista. 1z tog razloga usvojene su dvije raCunovodstvene direktive o uredenju raCunovodstveno-
korporativnog sektora i to Cetvrta (IV) i1 sedma (VII) direktiva. Zbog nejednake interpretacije
direktiva medu zemljama clanicama Europske wunije direktive nisu postigle razinu
transparentnosti i usporedivosti financijskih izvjestaja koja se ocCekivala, te se donosi Uredba o

primjeni MSFI/MRS-a 2002. godine te Direktiva transparentnosti.



2. Korporativno izvjeStavanje poduzecéa

“Termin korporativno izvjesStavanje (engl. Corporate Reporting) se odnosi na izvjeStavanje
korporacija, tj. dionickih drustava c¢iji vrijednosni papiri obi¢no kotiraju na trziStima kapitala.
Korporativno izvjestavanje je sadrzajno Siri pojam od financijskog izvjeStavanja buduci da se u
korporativnim izvjeStajima, uz financijske izvjeStaje nalaze 1 razlicite analize, prognoze i ostale
narativne informacije.” (Tipurié, et al. 2008:471)

Prema tome, korporativno izvjeStavanje obuhvaca cjelokupno financijsko izvjeStavanje,
ukljucujuéi sve dodatne obvezne 1 dobrovoljne informacije koje poduzeca prezentiraju javnosti.
Sastoji se od obveznog financijskog izvjeStavanja i dodatnih izvjeStavanja, koja mogu bit

obvezna i dobrovoljna.

Slika 2.1. Struktura korporativnog izvjestavanja

Financijsko izvjeStavanje

Dodatna obvezna Dodatna dobrovoljna
objavljivanja objavljivanja
(regulira:SEC,HANFA) (nisu predmet regulacije)

Izvor: Tipuri¢, et al. (2008) Korporativno upravljanje. Zagreb: Sinergija nakladnistvo.

“Termin korporativno izvjeStavanje se u Hrvatskoj poc¢eo koristiti tek prije nekoliko godina
kada se dogodila znacajnija ekspanzija trziSta kapitala budué¢i da u kontekstu ulagateljskih
odluka na trziStu kapitala ono ima posebnu vaznost.” (Bartulovi¢, 2013:19) Temelj efikasnog
poslovnog odlucivanja Cine izvjestaji koje poduzeca predoCavaju javnosti, a glavna namjena
korporativnog izvjeStavanja, prema suvremenim koncepcijskim okvirima, je zadovoljavanje
informacijskih potreba investitora i kreditora s trziSta kapitala.

Kvalitetno i transparentno korporativno izvjestavanje je preduvjet efikasnog funkcioniranja
trziSta kapitala. Na trziStu kapitala se susrecu ponuda 1 potraznja za kapitalom a nedostatak
relevantnih informacija s trzista kapitala obeshrabruje ulagatelje te ih udaljava s trzista, a kao

rezultat se javlja neefikasnost trzista kapitala.



Alokacija sredstava od stanovni$tva prema poduze¢ima je oteZana zbog postojanja problema
informacijske asimetrije. “Problem informacijske asimetrije u kontekstu korporativnog
izvjeStavanja se odnosi na situaciju u kojoj menadzeri imaju viSe informacija o vrijednosti
drustva nego vanjski dioniCari te trziSte kapitala ne funkcionira potpuno efikasno budu¢i da
vanjski 1 unutarnji korisnici ne raspolazu jednakim informacijama o poslovanju i vrijednosti

kompanije.”(Belak i Aljinovi¢-Bara¢, 2008:2)

“Adekvatan sustav korporativnog izvjestavanja:?

* daje informacije o kvaliteti proizvoda

» formatiranje izvjeStavanja omogucuje laksSe usporedivanje

» regulirano financijsko izvjeStavanje daje vazne informacije o poslovanju poduzeca

* komunicira prosle, sadasnje i buduce trendove $to pojacava povjerenje investitora

* utjece na cijenu dionica

* povecava likvidnost trzista kapitala

* pruza to¢nije podatke za predvidanje buducih poslovnih rezultata i preporuka za
kupnju/prodaju

* omogucava izvjesStavanje od strane posrednika poput financijskih analitiara, agencija

za rangiranje, regulatora 1 poslovnih novina Sto koristi investitorima.”

2 http://web.efzg.hr/dok/OIM/ dtipuric/ Korporativno%20iz vje%C5%A1t avanje %2016 042013.pdf
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3. Problemi informacijske asimetrije-ishodisSta korporacijskog
izvjeStavanja

Glavni cilj financijskih izvjeStaja je zadovoljavanje informacijskih potreba investitora i
kreditora na trziStu kapitala. Jedna od temeljnih pretpostavki funkcioniranja trziSta jest da svi
sudionici trziSta raspolazu istinitim i potpunim informacijama o ekonomskim vrijednostima
kojima se na trziStu trguje, a koje predstavljaju vazan faktor u procesu donosenja odluka o kupnji
odnosno prodaji.

“U situaciji u kojoj postoji nejednak pristup informacijama izmedu internih korisnika
(menadzera) i eksternih korisnika (investitora, kreditora) javlja se problem informacijske
asimetrije. Dvije osnovne dimenzije informacijske asimetrije: problem nepovoljnog izbora i

problem moralnog hazarda.”?

3.1. Informacijska asimetrija i povlasStene informacije

Kada su trziSta kapitala glavni mehanizam za alokaciju Stednje izmedu poduzeca i
stanovniStva odnosno, kada se korporacije financiraju preko trziSta kapitala, neophodne su
korisne informacije koje zadovoljavaju informacijske potrebe korisnika pri donosenju razli¢itih
ekonomskih odluka. “Trziste kapitala mjesto je na kojem se susrecu ulagatelji — oni koji imaju
viSak novca 1 spremni su ga uloZiti s ciljem ostvarenja neke zarade i tvrtke emitenti—oni kojima
nedostaje novac, a Zele ga dobiti.” (Belak i Aljinovi¢-Bara¢, 2008:2)

Poduze¢a mogu informacije plasirati izravno ili posredno. Izravno plasiranje se odnosi na
javno objavljivanje financijskih izvjestaja te ostalih informacija, a posredno plasiranje putem
informacijskih posrednika. U tom kontekstu bitno je naglasiti interakciju izmedu informacijskih 1
financijskih posrednika. Financijski analiti¢ari pruzaju informacije financijskim posrednicima
¢ije aktivnosti rezultiraju dodatnim informacijama koje su relevantne za informacijske
posrednike. Informacijska asimetrija podrazumijeva situaciju u kojoj menadZeri kao interni
korisnici informacija i kao posebna interesna skupina koja ima direktan utjecaj na sadrzaj i
strukturu financijskih izvjeStaja, raspolazu s viSe informacija o poslovanju poduzeca nego
eksterni korisnici informacija (investitori, kreditori, itd.).

Agencijski problem odnosno asimetrija informacija izmedu vlasnika (investitora) i1 agenata
(menadZzera) je dovela i1 do razvoja revizije koja povecava vjerodostojnost financijskih izvjestaja

1 time djelomi¢no smanjuje problem asimetrije informacija.

3 http://web.efzg.hr/dok/OIM/dtipuric/Korporativno%20izvje%C5%A 1tavanje%2016042013.pf
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“Revizija podrazumijeva ispitivanje financijskih izvjestaja, podataka o poslovanju, poslovnih
knjiga 1 drugih dokumenata s ciljem dobivanja pouzdanog misljenja o ekonomskom i

financijskom polozaju klijenta.” (Filipovi¢, 2009:11)

Informacije se dijele na javne i1 povlastene informacije. Povlastene informacije u Republici
Hrvatskoj definirane su Zakonom o trziStu vrijednosnih papira i Zakonom o trzistu kapitala.
Prema Zakonu o trziStu vrijednosnim papirima “povlastenim informacijama smatraju se sve
Cinjenice koje nisu poznate javnosti, a odnose se na jednog ili viSe izdavatelja vrijednosnih
papira ili na vrijednosne papire, koje bi, da su poznate javnosti, mogle utjecati na cijenu
vrijednosnih papira.” (Zakon o trziStu vrijednosnih papira, NN br. 84/02)

Prema Zakonu o trzistu kapitala, povlastena informacija je “informacija precizne naravi koja
nije bila javno dostupna i koja se posredno ili neposredno odnosi na jednog ili vise izdavatelja
financijskih instrumenata ili na jedan ili viSe financijskih instrumenata te koja bi, kada bi bila
javno dostupna, vjerojatno imala znacajan utjecaj na cijene tih financijskih instrumenata ili na

cijene povezanih izvedenih financijskih instrumenata.” (Zakon o trzistu kapitala, NN br. 88/08)

“Osobe koje raspolazu povlastenim informacijama dijele se na:*

* tzv. primare insidere — radi se o osobama koje raspolazu povlastenom informacijom
temeljem:

* svog ¢lanstva u upravnim i/ili nadzornim tijelima izdavatelja financijskog instrumenta

* svog udjela u kapitalu izdavatelja financijskog instrumenta

* svog pristupa informaciji kroz obavljanje posla, profesije ili duznosti

* pocinjenja kaznenog djela

« tzv. sekundarne insidere — radi se o osobama koje nisu primarni insideri, a koje raspolazu
povlastenom informacijom, i1 koje znaju, ili bi trebale znati da je rije¢ o povlastenoj

informaciji.”

4 http://www. hanfa.hr/HR/nav/233/povlastena-informacija.html
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“Za svaku osobu koja ima povlastenu informaciju, zabranjeno je:>

» trgovati ili pokusSati trgovati na temelju povlastenih informacija
* preporuciti drugoj osobi da trguje na temelju povlastenih informacija ili je poticati na
trgovanje na temelju povlasStenih informacija

* nezakonito objaviti povlastene informacije.”

Informacijsku asimetriju nije moguce potpuno eliminirati, ali njeni se ucinci mogu
minimizirati kvalitetnim 1 transparentnim korporativnim izvjeStavanjem. Informacijska
asimetrija se javlja u dva osnovna oblika, a to su problem nepovoljnog izbora 1 problem

moralnog hazarda.

3.2. Problem nepovoljnog izbora

“Problem nepovoljnog izbora se obi¢no javlja kada neka osoba (obi¢no menadzeri i ostali
insajderi) ima informacijsku prednost u odnosu na ostale korisnike. Dakle, u tom slucaju se
trziSte kapitala suoCava s problemom nepovoljnog izbora ili ,,problemom trzista limuna“.
(Bartulovi¢, 2013:15-16) George Akerlof je za objasnjenje problema trziSta limuna (The market
for lemons) 1970. godine dobio Nobelovu nagradu za ekonomiju, gdje je na primjeru kupnje

poslovnog automobila objasnio trziste limuna.

“Postoje novi 1 koriSteni te dobri 1 loSi ( u Americi zvani limun) automobili. Novi automobil
moze biti dobar ili limun, $to naravno vrijedi 1 za koristeni automobil. Kupac na trzistu kupuje
nov automobil ne znajuéi da li je automobil dobar ili limun.” (Akerlof, 1970:488-500)

“Prodavac ima viSe informacija o kvaliteti automobila nego kupac te moze pokusati iskoristiti
svoju prednost 1 staviti na prodaju loSe automobile (limune) te ih pokusSati prodati pod dobre.
Medutim, budu¢i da su kupci neskloni riziku oni ¢e u cijenu koju su spremni platiti za automobil
ukalkulirati i rizik da je automobil 10§ te ¢e na taj nacin smanjiti cijenu koju su spremni platiti za
bilo koji automobil. Kao rezultat nepovoljnog izbora i nemoguénosti razdvajanja dobrih 1 loSih
automobila kupac nije spreman platiti viSe iako stvarna vrijednost ostalih automobila na trzistu

moze biti vec¢a i manja od kalkuliranog iznosa.

3 http://www.hanfa.hr/HR/nav/233/povlastena-informacija.html
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U ovoj situaciji, zbog postojanja informacijske asimetrije i problema nepovoljnog izbora
profitiraju prodavaci losijih automobila, a gube prodavaci boljih automobila §to u konacnici
rezultira i njihovim napustanjem trzista budu¢i da im je cijena koju nude kupci preniska.”®

Problem nepovoljnog izbora se javlja i na trzistu kapitala. UlagaCi na trziStu su svjesni
informacijske asimetrije, odnosno Cinjenice da menadzeri imaju viSe informacija o poslovanju
poduzecéa te mogucnosti da na trziStu postoje losa poduzeca — limuni koje se zele prodati pod
dobre. “Zbog nedostatka kvalitetnih informacija na temelju kojih je moguce razluciti dobra 1 losa
poduzeca ulagaci ¢e pri utvrdivanju cijene dionica primijeniti prosjecno vrednovanje Sto ide u
korist loSih poduzeca, a na Stetu dobrih. Naime, stvarna vrijednost loSih poduzec¢a je niza od
prosjecne cijene, dok je stvarna vrijednost dobrih poduzeéa visa od prosjecne cijene. Na ovaj
nacin, kao posljedica informacijske asimetrije, dobra poduzefa gube na vrijednosti, losa

poduzeca ih istiskuju i ulaze na trziSte $to u duZzem roku dovodi do gubitka povjerenja u trziste.*’

Kada bi svi korisnici raspolagali jednakim informacijama o pojedinim poduzecima, trziSte
kapitala bi funkcioniralo efikasnije. S ciljem umanjenja problema informacijske asimetrije 1
povecanjem efikasnost trziSta kapitala nastoji se poboljSati informacijska korisnost
racunovodstvenih informacija kroz javno objavljivanje financijskih izvjestaja. Korporativno
izvjestavanje je direktna posljedica nastojanja da se minimiziraju ucinci informacijske asimetrije,
te postoji moguénost da se stupanj informacijske asimetrije moze smanjiti dragovoljnim

objavljivanjem svih raspolozivih informacija o tvrtci.

3.3. Moralni hazard

Informacijska asimetrija, osim S$to uzrokuje problem nepovoljnog izbora dovodi i do
moralnog hazarda odnosno promjene ponaSanja zbog nesavrSenih ugovora. “Moralni hazard
nastaje kao posljedica odvajanja vlasnicke 1 upravljacke funkcije u poduzecu, a odnosi se na
nemogucnost savrSenog kontroliranja menadZmenta od strane vlasnika, pri ¢emu menadzeri
imaju moguénost ulagati nedovoljno truda u efikasno upravljanje imovinom dioni¢ara.”®

Moralni hazard se povezuje i s konceptom agencijske teorije buduéi da je principal manje
informiran od agenta 1 agent, motiviran vlastitim interesima, moze principalu isporuciti manju

kvalitetu od one specificirane njihovim ugovornim odnosom.

6 http://web.efzg.hr/dok/OIM/dtipuric/Korporativno%20izvje%C5%A 1 tavanje%2016042013.pdf
7 http://web.efzg.hr/dok/OIM/dtipuric/Korporativno%20izvje%C5%A 1 tavanje%2016042013.pdf
8 http://web.efzg.hr/dok/OIM/dtipuric/Korporativno%20izvje%C5%A Itavanje%2016042013.pdf
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Prema toj teoriji menadZeri ¢e nastojati maksimizirati vrijednost poduzeca samo ako je taj cilj
u skladu s njihovim osobnim ciljevima. Moralni hazard se definira kao situacija u kojoj agent

vara principala ne isporucujuci kvalitetu koja je specificirana njithovim ugovornim odnosom.

“Moralni hazard se obi¢no objasnjava preko primjera trziSta osiguranja kada se student
osigurava od nedobivanja MBA diplome zbog teze bolesti. Osiguravatelj se, u tom slucaju
obvezuje studentu isplatiti sadasnju vrijednost neto primitaka koju bi student dobio s diplomom 1
radom u praksi. Kako osiguravatelj ne moze u potpunosti nadgledati studenta u izvrSenju
njegovih obveza student to iskoriStava. Ovakav ,,nesavrSeni ugovor* odnosno polica osiguranja
studente dovodi u napast da i zbog manjih zdravstvenih problema ne dobiju diplomu jer ¢e im to
omoguciti u konacnici dobivanje naknade od osiguranja kao da imaju MBA diplomu 1 rade.
Nesavrseni ugovori, dakle rezultiraju nedovoljnim ulaganjem truda odnosno smanjenjem napora

u ostvarenju ciljeva iz ugovora.” (Bartulovi¢, 2013:17)



4. Elementi korporativnog izvjeStavanja

Korporativno izvjeStavanje je izvjeStavanje poduzeca, odnosno dionickih drustva C¢iji
vrijednosni papiri obi¢no kotiraju na trziStima kapitala. Obuhvaca obvezno financijsko

izvjesStavanje 1 dodatna izvjeStavanja koja mogu biti obvezna i dobrovoljna.

4.1. Financijsko izvjeStavanje

Informacije koje su potrebne za poslovno odlucivanje pribavljaju se iz razli¢itih izvora. U
tom kontekstu znaCajnu ulogu imaju financijski izvjesStaji kao nositelji racunovodstvenih
informacija, koji predstavljaju kona¢ni proizvod ili rezultat raCunovodstvenog informacijskog
podsustava. S namjerom da se financijski izvjeStaji Sto viSe priblize potrebama korisnika,
racunovodstvo je definiralo ciljeve financijskog izvjestavanja. Cilj financijskog izvjesStaja jest
pruzanje informacija korisnicima financijskih izvjestaja koje im sluze kao podloga za donosenje

poslovnih odluka.

Sistematizacija ciljeva financijskog izvjestavanja: (Drazi¢- Lutilsky, et al. 2010:120)

»  “financijsko izvjeStavanje mora osigurati upotrebljive informacije sadas$njim i potencijalnim
ulaga¢ima (investitorima), kreditorima, te ostalim korisnicima za donoSenje racionalnih
odluka o investiranju, kreditiranju 1 sli¢no

« financijsko izvjeStavanje mora pruziti informacije koje ¢e pomoci korisnicima financijskih
1zvjestaja u procjenjivanju iznosa, vremena 1 neizvjesnosti buducih nov¢anih primitaka

» financijsko izvjeStavanje mora informirati o ekonomskim resursima poduzeca, funkciji tih
resursa, efektima transakcija i dogadajima koji utjecu na promjenu tih resursa, potrebama za

dodatnim resursima 1 sli¢no.”

Kako bi ostvarili sve navedene ciljeve potrebno je sastaviti financijske izvjestaje koji su u
skladu s ra¢unovodstvenim nacelima i standardima. Nijedan cilj se ne moZe posti¢i razmatranjem
samo jednog financijskog izvjeStaja ve¢ je potrebno razmatrati cjelinu. Problematiku ciljeva

financijskog izvjestavanja potrebno je promatrati u kontekstu korisnika financijskih izvjestaja.

10



Slika 4. 1. Korisnici informacija za odlucivanje

Unutarnji
korisnici

Vlasnici
MenadZzment
Zaposlenici

Investitori

Kreditori

Dobavljaci

Kupci

DrZavni organi

Agencije
Sindikati

Odlucivanje

Izvor: O¢ko, Jasmina; Svigir, Andreja. (2009) Kontroling- upravljanje iz backstagea. Zagreb:
Knjiga print d.o.o.

Najznacajniji interni korisnik je menadZzment, dok u eksterne korisnike ubrajamo investitore i
kreditore, dobavljae, kupce, drzavu i1 njene agencije te javnost. Vanjski korisnici informacije
dobivaju putem temeljnih financijskih izvjeStaja, a za unutarnje korisnike se informacije u
kontrolingu velikim dijelom, modificiraju, nadopunjavaju i ras¢lanjivaju prema zahtjevima

unutarnjeg korisnika.
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Tablica 4.1.Vaznost financijskih izvjeStaja za korisnike

Vrsta korisnika

Korisnik

Vaznost informacija

Unutarnji

(interni)

Vlasnici

Zainteresirani za objektivne 1 realne
informacije koje pruzaju uvid u poslovanje
poduzeca 1 sigurnost ulaganja. Zanima ih
sadaSnje stanje kapitala i informacije na
osnovu kojih mogu predvidati poslovanje

poduzeéa u buduénosti

Unutarnji

(interni)

Menadzment

"Odgovara za sve ono §to je zapisano
u financijskim izvjeStajima, te je
prvenstveno zainteresiran za informacije
koje su mu potrebne za planiranje,
donoSenje ekonomskih odluka,osiguranje
pracenja i kontrole izvrSenja postavljenih
ciljeva 1 poduzimanje  korektivnih
aktivnosti ako se poslovanje ne odvija u
skladu s postavljenim ciljevima. Osim
toga, menadzment ima potrebu da iz
financijskih ~ izvjeStaja  uzme  one
informacije koje su za njega najvaznije i
da ih dopuni informacijama iz drugih
izvora koje ¢e mu omoguciti potpuniju
spoznaju uzorka 1 znafenje pojedinih
dogadaja u poslovanju i zivotu poslovnog
subjekta. Za tu svrhu kljuéna je
klasifikacija odluka prema njihovoj
vaznosti na strateske, takticke i operativne
odluke i1 njihovo povezivanje s razinama

upravljanja. " (Anici¢, 2015:53)

Unutarnji

(interni)

Zaposlenici

Zainteresirani za informacije vezane uz
place, mirovinska 1 socijalna prava i

mogucnosti zaposljavanja.
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Interes ulagaca jest svesti rizik na
Vanjski o prihvatljivu razinu razli¢itim mjerama.
. Investitori o B
(eksterni) Odluke se donose na temelju informacija o
bonitetu poduzeca, te trebali li odredeni

ulog drzati, prodati ili cak povecati.

Kreditori  su  zainteresirani  za
informacije  koje im  omogucéavaju
o odlucivanje o plasiranju viska sredstva
kVaan. 1 Kreditori drugima glede sigurnosti 1 pravodobnosti
(ckstemi) povrata zajma i pripadajuc¢ih kamata. U tu
svrhu koristit ¢e se racunovodstvenim i
ostalim informacijama.” (Ani¢i¢, 2015:

54)

Vanjski o Zainteresirani za informacije vezane uz
. Dobavljaci .
(eksterni) moguénost pravovremene naplate duga i

ocjene boniteta, za nastavak poslovanja.

Zainteresirani za bonitet poduzeca i
Vanjski ‘ moguénost nastavka poslovne suradnje,
(eksterni) fupet posebice ako je rije¢ o poslovnim
partnerima s kojima imaju dugorocne

pozitivne poslovne odnose

o o DrZavne agencije zainteresirane su za
Vanjski DrZava i njene
) . informacije 1 poslovanje cijelog poduzeca,
(eksterni) agencije
te financijske izvjeStaje koje koristi za

kreiranje ekonomske politike.

o ) Zainteresirana za  informacije o
Vanjski Cjelokupna
) ] uspjehu 1 prosperitetu poduzeca zato §to je
(eksterni) javnost
to bitno za =zapoSljavanje, socijalnu

sigurnost 1 blagostanje gradana i1 drzave.

Izvor: Prilagodeno prema Anici¢, Peni; 2015. Drustvena analiza financijske sposobnosti
dioni¢kog drustva Ad Plastik Solin. Zavr$ni rad. SveuciliSte Jurja Dobrile u Puli, Fakultet
ekonomije i turizma, Pula.

13



“Interni financijski izvjestaji sluze kao podrska upravljanju, i to najces¢e kao izvjestaji koji

pomazu pri: (Blazevi¢, Ujevi¢ i Uki¢ 2013:68)

e upravljanju imovinom
e upravljanju obvezama
* upravljanju troskovima

» upravljanju ljudskim potencijalima itd.”

Temeljni financijski izvjestaji medusobno su povezani te odlucivanje na temelju analize
samo jednog izvjeStaja moze dovesti do pogreSne poslovne odluke. Kvaliteta financijskih
izvjestaja preduvjet su kvalitetnih poslovnih odluka, a kako bi se mogle donijeti kvalitetne
poslovne odluke vazno je razumjeti i znati Citati sve financijske izvjeStaje. Problematiku
kvalitete financijskih izvjeStaja potrebno je promatrati u kontekstu kvalitete racunovodstvenih

informacija, a informacija je kvalitetna ako je korisna u procesu odlucivanja.

Kvaliteta racunovodstvenih informacija moze se razmatrati na: (Anici¢, 2015:55)

* “na razini primarne kvalitete, informacija je korisna u procesu poslovnog odlu¢ivanje
ako je relevantna i pouzdana. Pritom se naglasava da je relevantna ona informacija
koja ima vrijednost predvidanja, vrijednost povratne veze i koja je pravovremena jer
,stara® informacija ima samo povijesno znacenje. Suprotno tome, pouzdana je ona
informacija koja je dokaziva, nepristrana i istinita.

* narazini sekundarne kvalitete informacija je korisna u procesu poslovnog odlu¢ivanja

ako je zadovoljen uvjet usporedivosti i dosljednosti.*

Kvalitativna obiljezZja koja informaciju u financijskim izvjeStajima cine upotrebljivom
korisnicima su razumljivost, vaznost, znacajnost, pouzdanost, usporedivost te istinit i fer prikaz
financijskih izvjestaja. Cimbenici kvalitete financijskih izvjestaja dijele se na materijalne i
formalne ¢imbenike. Da bi se utvrdilo sadasnje poslovanje poduzeca i njegov financijski polozaj,

nuzno je provesti analizu financijskih izvjesca.

Za kvalitetnu analizu koriste se razli¢iti postupci, poput : (O¢ko i Svigir 2009: 63)

* “komparacija (horizontalna analiza)

* rasClanjivanje (vertikalna analiza)

* izraCun pokazatelja ili skupina pokazatelja
* izraCun sustava pokazatelja

* izracun zbrojnih ili sinteti¢kih pokazatelja”
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Financijska analiza je vazan alat koji financijski menadZer koristi pri donoSenju poslovnih
odluka, a prethodi procesu upravljanja ili prethodi procesu planiranja koji €ini sastavni dio
upravljanja. “Svrha formiranja i raCunanja financijskih pokazatelja je stvaranje informacijske
podloge potrebne za donoSenje odredenih odluka. Pokazatelji kao informacije za upravljanjem
poduze¢em, za odluivanje u poduzecu, Cine vezu izmedu empirizma i racionalizma kao

temeljnih izvora spoznaje.”

4.1.1. Financijska izvjeS¢a prema suvremenim koncepcijskim okvirima

Kao osnovni izvor racunovodstvenih informacija uzimaju se financijski izvjestaji koji se
izraduju u skladu s racunovodstvenim pravilima i standardima. “Suvremeno financijsko
izvjeStavanje je utemeljeno na tzv. koncepcijskim okvirima, a najpoznatiji su FASB-ov i [ASB-
ov.” (Bartulovi¢, 2013:4) Za hrvatska poduzeca ¢ije vrijednosnice kotiraju na trziStima kapitala
relevantan je IASB-ov koncepcijski okvir jer Zakon o raCunovodstvu za ta poduzeca propisuje

primjenu Medunarodnih standarda financijskog izvjeStavanja (MSFI) koje donosi 1 razvija IASB.

4.1.2. FASB-ov koncepcijski okvir

Financial Accounting Standards Board (FASB) odnosno Odbor za financijske
racunovodstvene standarde je nezavisna institucija utemeljena 1973. godine u Norwalku, a ona
donosi 1 razvija racunovodstvene standarde.

Misija FASB-a je “uspostaviti i unaprijediti financijsko racunovodstvo i standarde
izvjeStavanja kako bi korisnicima financijskih izvjeS¢a pruzZio korisne informacije i educirala
dionike o tome kako u¢inkovito razumjeti i primijeniti te standarde.”!?

FASB-ov koncepcijski okvir financijskog rac¢unovodstva sastoji se od tri razine. Prva
razina koncepcijskog okvira definira ciljeve financijskog izvjeStavanja i svrhu rac¢unovodstva,
druga razina definira kvalitativne karakteristike racunovodstvenih informacija te elemente
financijskih izvjeStaja dok tre¢a razina postavlja nacela priznavanja i mjerenja elemenata

financijskih izvjestaja.

9 https://www.mathos.unios.hr/an alizapp/Files /Financijska analiza.doc.pdf

10 http://www.fasb.org/facts/
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Slika 4.2. Koncepcijski okvir financijskog racunovodstva

N
Ciljevi I Razina
financijskog
1zvjestavanja v
Kwvalitativne 1
Elementi
karakteristike .
_ S ASAAETA II Razina
rac¢unovodstvenih
irvioktai
informacija il v
N
IIT Razina
______ b 4

Izvor: Bartulovi¢; Marijana. 2013. Regulatorni okviri financijskog izvjestavanja. Nastavni

materijal iz kolegija Financijska analiza. Sveuciliste u Splitu. Split. 19. Str.

4.1.3. IASB-ov koncepcijski okvir

International Accounting Standards Board (IASB), odnosno Odbor za medunarodne
racunovodstvene standarde, utemeljen je u Londonu i zapoceo sa djelovanjem 2001. godine.
“IASB se obvezao razvijati, u javnom interesu, jedan skup visoko kvalitetnih, globalnih
raCunovodstvenih standarda koji zahtijevaju transparentne i usporedive informacije u opce

namjenskim financijskim izvjestajima.” (Zakon o raCunovodstvu, NN br.140/06)

Ciljevi IASB-a su sljede¢i:!!

* “razvijati, u javnom interesu, jedan skup visoko kvalitetnih, razumljivih 1 globalno
primjenjivih raCunovodstvenih standarda koji zahtijevaju kvalitetne, transparentne i
usporedive informacije u financijskim izvjeStajima i drugim financijskim
izvjeStavanjima kako bi se pomoglo sudionicima u svjetskim trziStima kapitala i
drugim korisnicima pri donosenju poslovnih odluka;

* unaprijediti koriStenje 1 primjenjivanje tih standarda;

» aktivno raditi s nacionalnim kreatorima standarda kako bi se doveli do priblizavanja

nacionalnih ra¢unovodstvenih standarda i MSFI-a visoko kvalitetnim rjeSenjima.”

' http://www.hanfa.hr/getfile/39377/Me%C4% 91una rodn %20 ra%C4%8Du novodstveni %20stan
dar di%20i1%20Me% C4%9 lunarodni%?20standardi%?20financijskog.pdf
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“IASB u svom koncepcijskom okviru navodi tri specificna cilja financijskog izvjeStavanja:

(Bartulovié, 2013:6)

* pruzanje informacija o financijskoj poziciji koja ukljucuje imovinu, izvore imovine,
likvidnost 1 solventnost,

* pruzanje informacija o uspjeSnosti poslovanja koje upuéuju na sposobnost
ostvarivanja profita od koriStenja ulozenih resursa,

* pruzanje informacija o novCanim tijekovima, koje mogu posluziti za predvidanje

buduc¢ih novcanih tijekova i njihove uporabe.”

Prema navedenim ciljevima financijskog izvjeStavanja bilanca, racun dobiti i gubitka te
izvjeStaj o nov€anom toku predstavljaju tri temeljna financijska izvjeStaja putem kojih se
racunovodstvene informacije prezentiraju zainteresiranim korisnicima. “IASB-ov koncepcijski
okvir naglasava da je osnovni cilj financijskih izvjestaja zadovoljenje informacijskih potreba
korisnika racunovodstvenih informacija pri donoSenju razliitih ekonomskih odluka.”

(Bartulovi¢, 2013: 6)

4.1.4. Vaznost financijskog izvjeStavanja

Jedan od zahtjeva koji se postavlja pred racunovodstvenu profesiju, ali i menadZzment, jest
javno objavljivanje financijskih izvjestaja. Stoga su poduzeca duzna transparentno objavljivati
ostvarene financijske rezultate u obliku financijskih izvjestaja. “Objavljeni financijski izvjestaji
predstavljaju znatan informacijski potencijal ne temelju kojih sve interesne skupine koje
sudjeluju u procesu korporativnog upravljanja trebaju donijeti poslovne odluke kojima zele
ostvariti Zeljene ciljeve i interese.” (Sever, 2009:76)

Kako bismo mogli donijeti kvalitetne poslovne odluke na temelju informacija vazno je da
financijski izvjestaji budu istiniti i da prikazuju stvarnu "sliku" poslovanja poduzeca. Neistinita i
iskrivljena "slika" o poslovanju poduze¢a moze uzrokovati donoSenje pogreSnih poslovnih

odluka koje mogu rezultirati velikim gubitcima.

4.1.5. Financijski izvjeStaji

Financijski izvjeStaji predstavljaju finalni proizvod raCunovodstva, a namijenjeni su
unutarnjim i vanjskim korisnicima. Osnovni zadatak, ali i cilj financijskih izvjestaja je da svim
zainteresiranim korisnicima pruzaju istinit 1 fer prikaz imovine, kapitala i obveze te prihoda 1
rashoda, odnosno da pruzaju informacije o financijskom poloZaju poslovnog subjekta koje su

vazne za donoSenje poslovnih odluka.
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S namjerom ostvarenja ciljeva financijski izvjestaji trebaju udovoljiti odredenim obiljezjima,
kao $to su pouzdanost, usporedivost, vaznost i razumljivost, te trebaju biti pouzdani, neutralni i
moraju posStovati najvaznija ra¢unovodstvena nacela. Temeljni financijski izvjestaji: (Drazi¢-

Lutilsky, et al. 2010:50)

*  “bilanca

* racun dobiti 1 gubitka

* izvjesStaj o nov€anom toku

* izvjestaj o promjeni kapitala

* biljeske uz financijske izvjestaje”

“Bilanca je financijski izvjeStaj kojim iskazujemo financijski polozaj i promjene u
financijskom poloZzaju poduzeéa. Stati¢nog je karaktera jer njome iskazujemo financijski polozaj
1 promjene u financijskom polozaju, odnosno stanje imovine, obveza i kapitala na odreden dan.
Sustavno prikazuje stanje imovine, odnosno aktive poduzeca i izvora imovine, odnosno pasive
poduzeca. Osnovna karakteristika bilance je njezina ravnoteza, prema kojoj je vrijednost imovine
jednaka vrijednosti kapitala i obveza, odnosno aktiva jest jednaka pasivi.” (O¢ko i Svirig,
2009:45)

Bilanca predstavlja osnovnu podlogu za analizu financijskog polozaja, a kako bismo se znali
sluziti bilancom vazno je poznavati njezine osnovne elemente, odnosno razlikovati imovinu,
kapital i obveze. Imovina predstavlja ekonomske resurse koji su pod kontrolom poduzeéa, koji
proizlaze iz proslih dogadaja 1 od kojeg se ocekuju buduce ekonomske koristi u poduzecu.
Imovinu moZemo podijeliti u dvije osnovne grupe, a to su kratkotrajna imovina i dugotrajna
imovina. Dugotrajna imovina je onaj dio imovine koja se ne pretvara u novc¢ani dio u kratkom
roku, odnosno pretvara se u roku duzem od godine dana. Dugotrajna imovina se postupno trosi,
amortizira, 1 zadrzava svoj pojavni oblik tijekom ¢itavog korisnog vijeka upotrebe, a dijeli se na
materijalnu, nematerijalnu, financijsku i1 potrazivanja. Kratkotrajnu imovinu ¢ini onaj dio
imovine za koji se ocekuje da ¢e se pretvoriti u novcani oblik u vremenskom razdoblju kra¢em
od godine dana. Kratkotrajna imovina se dijeli na novac, potrazivanja, financijsku imovinu i
zalihe.

“Obveza je postoje¢i dug poduzeca, proizasao iz proslih dogadaja, za Cije se podmirenje
ocekuje smanjenje resursa koji utjelovljuju ekonomske koristi, a kapital (glavnica) je ostatak

imovine (sredstva) nakon odbitka svih njegovih obveza.” (Zager, Vasicek, i Zager, 2001:38)
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Struktura bilance ovisi o kriteriju razvrstavanja bilan¢nih pozicija. Tako su poznati kriteriji:

(Anigi¢, 2015: 33)

¢ “likvidnosti
e sigurnosti

¢ rocnosti"

Slika 4.3. Shema bilance

AKTIVA PASIVA
A) POTRAZIVANJA ZA UPISANI A NEUPLACENI A) KAPITAL
KAPITAL
1. Upisani kapital
B)DUGOTRAJNA IMOVINA

II. Premije na dionice

I. Nematerijalna
II1. Revalorizacijska rezerva

II. Materijalna
IV. Rezerve

III. Financijska
V. Zadrzana dobit ili gubitak

IV. Potrazivanja
VI. Dobit (gubitak) tekuce godine

C) KRATKOTRAJNA IMOVINA .
B) DUGOROCNA REZERVIRANJA RIZIKA 1

1. Zalihe TROSKOVA

II. Potrazivanja C) DUGOROCNE OBVEZE

II1. Financijska imovina D) KRATKOROCNE OBVEZE

IV. Novac E) ODGOPENO PLACANJE TROSKOVA 1

, . A PRIHODA BUDUCEG RAZDOBLJA
D) PLACENI TROSKOVI BUDUCEG RAZDOBLJA 1

NEDOSPJELA NAPLATA PRIHODA

UKUPNO AKTIVA UKUPNO PASIVA

Izvor: Zager, Katarina; Vasicek, Vesna; Zager Lajos. (2001) Ra¢unovodstvo za
neracunovode- s osnovama racunovodstva. Zagreb: Hrvatska zajednica raCunovoda i financijskih

djelatnika.

“Racun dobiti i gubitka je financijski izvjestaj koji pokazuje uspjesnost poslovanja poduzeca

kroz odredeno vremensko razdoblje. Sadrzi prikaz svih prihoda i rashoda, te ostvarenog
financijskog rezultata u odredenom obracunskom razdoblju. Prihodi i rashodi se priznaju prema
pretpostavci nastanka poslovnog dogadaja, za razdoblje u kojem su nastali, bez obzira da li je

novac primljen ili ne.”!?

12 http://www.efos.unios.hr/f inanciranje-poduzetnickog- pothvata /wp-content/uploads /sites
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Prihodi predstavljaju vrijednost prodanih dobara i usluga koje su iskazane kroz odredeno
obracunsko razdoblje, a nastaju kao posljedica poveéanja imovine ili smanjenja obveza.
Povecanjem prihoda se utjece na povecanje kapitala.

Prihodi se dijele na:!3

*  “redovni prihodi
* financijski prihodi

* izvanredni prihodi”

Rashodi su odbitna stavka od prihoda u racunu dobiti 1 gubitka. To je smanjenje ekonomske
koristi kroz odredeno obra¢unsko razdoblje u obliku odljeva, trosenja ili stvaranja obveza. Cesto
se nazivaju 1 troSkovima poslovanja. Rashodi se priznaju prema nacelu suceljavanja prihoda i
rashoda. Dovode do smanjivanja kapitala.

Uz prihode i rashode Cesto se spominju i primici i izdaci, koji su vrlo sli¢ni prihodima i
rashodima, ali nemaju isto znacenje. Izdatak prethodi rashodu dok rashod prethodi izdatku.
Suceljavanjem prihoda i rashoda utvrdujemo financijski rezultat poslovanja, odnosno dobit ili
gubitak. Dobit i gubitak su kategorije kapitala, te s time dobit povecava, a gubitak smanjuje
kapital. Ako su prihodi veéi od rashoda ostvarena je dobit, a ako su rashodi ve¢i od prihoda

ostvaren je gubitak odnosno negativni financijski rezultat.

Izvjestaj o nov€anom toku pruza informacije o nov€anim primicima i nov¢anim izdacima te
stanju novca i novcanih ekvivalenata na kraju i pocetku obracunskog razdoblja. Izvjestaj
pokazuje kako poduzece ostvaruje 1 trosi, odnosno upravlja novcem i nov€anim ekvivalentima.
Novac obuhvaca novac u blagajni 1 depozite po videnju dok novcani ekvivalenti obuhvacaju

kratkotrajna, visoko likvidna ulaganja koje se mogu relativno brzo konvertirati u novac.

Osnovni elementi izvjeStaja o novéanom toku: !4

e "primici
* izdaci

» (isti (neto) novcani tok"

13 http://www.efos.unios. r/financiranje-poduzetnick og-pot hvata/wp-content/uploads /sites
14 http://web.efzg.hr/dok/RAC/kzager //1zvj €%C5%A1taj% 200%20n0v%C4 %8Dano  m%20to ku %20
1%200stali%20izvje%C5%A1taji.pdf
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Izvjestaj o nov€anom toku sadrzi informacije o trima vrstama aktivnostima:!3

*  “poslovne aktivnosti
* investicijske aktivnosti

+ financijske aktivnosti”

Poslovne aktivnosti obuhvacaju najznacajnije aktivnosti koje su usmjerene na proizvodnju te
prodaju proizvoda, robe i usluga, zbog Cega ucestvuju u stvaranju dobiti poduzeca. Novcani
primici kod poslovnih aktivnosti odnose se na primitke od prodaje proizvoda, robe ili usluga,
primitke od kamata na kredite, provizije, naknada 1 slicno, a novCane izdatke Cine izdaci
dobavlja¢ima za isporucenu robu ili usluge, izdaci zaposlenima, za dane predujmove i ostalo.
Investicijske aktivnosti utje€u na veli¢inu glavnice i na formiranje izvora financiranja te svako
povecanje izvora financiranja znaci povecanje novcanog toka i obrnuto. Obuhvacaju promjene
koje su vezane uz strukturu obveza i kapitala. Financijske aktivnosti su vezane uz financiranje
poslovanja, a obuhvacaju promjene vezane uz visinu i strukturu kapitala i obveza. Rac¢un dobiti i

gubitka prikazuje uspjeSnost poduzeca, a izvjestaj o novéanom toku pokazuje njegovu likvidnost.

Izvjestaj o promjeni kapitala je financijski izvjestaj o promjenama na kapitalu izmedu tekuce

1 prethodne poslovne godine, odnosno dvaju datuma bilance. Cilj izvjeStaja jest prikazati
promjene na neto imovini u razdoblju od godine dana, a izvjeStaj pokazuje sve promjene
gospodarskih aktivnosti koje povecavaju ili smanjuju glavnicu. Podaci o povecanju ili smanjenju
glavnice koji su analiticki prikazani predstavljaju kvalitetne informacije i vlasnicima i
korisnicima.

“Prema MRS-u u ovom se izvjeStaju posebno moraju iskazati sljedece pozicije: (Anicic,

2015:48)

» dobit ili gubitak razdoblja,

» sve stavke prihoda i rashoda, dobitaka ili gubitaka koje prema zahtjevima drugih
standarda treba direktno priznati u kapital te njihov ukupni iznos,

* ucinak promjena ratunovodstvenih politika,

* dodatna ulaganja vlasnika i visina izglasanih dividendi,

* iznos zadrzane dobiti ili gubitka na pocetku i1 na kraju razdoblja te promjene unutar
tog razdoblja

» uskladenje svake pozicije kapitala, kao npr. premije na dionice i rezerve na pocetku i

na kraju razdoblja uz pojedinacno prikazivanje takvih promjena.”

'S https://www.mathos.unios.hr/analizapp/Files/Izvjestaj o novcanom_tijeku.pdf
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“Najznacajnija promjena u kapitalu proizlazi iz zadrZane dobiti. Iznos zadrzane dobiti
povecava se sa stvaranjem dobiti, a smanjuje se za iznos ostvarenog gubitka te za iznos

dividendi.” (Anigi¢, 2015:48)

Biljeske uz financijske izvjeStaje Cine sastavni dio temeljnih financijskih izvjeStaja, a one

detaljnije razraduju te daju podrobnije informacije o podacima koji se nalaze u bilanci, ra¢unu
dobiti 1 gubitka, izvjeStaju o novcanom toku i izvjesStaju o promjeni kapitala. Cilj izvjestaja jest
pruziti informacije o osnovama i vaznim ¢injenicama sastavljanja izvjestaja, a u biljeskama se
obrazlazu 1 dogadaji koji nisu iskazani u financijskim izvjeStajima, a predstavljaju vaznu

informaciju za njihove korisnike.

Funkcije biljezaka : (Alexander i Nobes 2010: 110)

» ‘“predstaviti informacije o osnovi pripremanja financijskih izvjes¢a 1 odredenim
ra¢unovodstvenim politikama koje se koriste za znacajne transakcije 1 dogadaje

* objaviti bilo koje obavezne informacije koje nisu ukljucene drugdje

* pruziti dodatne informacije koje nisu predstavljene financijskim izvjeS¢ima, ali koje

su potrebne da se osigura pravedna prezentacija.”
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4.2. Manipulacije financijskim izvjeStajima

U financijskoj literaturi i praksi se susre¢emo sa terminima manipulacije i Spekulacije, koji se
vrlo Cesto koriste kao sinonimi. U smislu poslovne aktivnosti, manipulacija i Spekulacija, se
definiraju kao nastojanja da se raspolozivim, bilo dopustenim ili nedopustenim sredstvima dode
do brze i lake zarade.

Prema stru¢noj literaturi razlikujemo dvije vrste manipulacija i to manipulacije na
financijskim trziStima (tzv. burzovne manipulacije) i manipulacije s financijskim izvjestajima
(tzv. raCunovodstvene manipulacije). “Manipulacije s cijenama vrijednosnih papira na burzama
izvor su manipulacija i u financijskim izvjeStajima te one produbljuju konfliktnost izmedu
interesa razliCitih ciljnih skupina kao Sto su konflikti izmedu poslovnih subjekata i poreznih
vlasti a posebno konflikti interesa izmedu investitora (dionicari, kreditori), menadzmenta 1

zaposlenih.” (Nimac, 2016: 21)

U posljednje vrijeme javljaju se pokusaji sistematizacije razloga za manipulacije s

financijskim izvjeStajima. Brojni su razlozi medu kojima su najcesc¢e slijedeci: (Gulin, 2002:8)

* “smanjenje fiskalnih i regulatornih optere¢enja. Kompanije imaju za cilj smanjenje
izvjeStajnog rezultata zbog manjih poreza te koriste one racunovodstvene politike
kojima ¢e kratkoroc¢no postici taj cilj

* teznja za Sto jeftinijim povecanjem kapitala. Nastoji se prezentirati Sto bolja
financijska situacija tako da se iskaze Sto niza zaduZenost zbog (a) zaduzivanja kod
banaka uz povoljnije uvjete i emisije obveznica i (b) uspjesnosti emisije dionica

* izbjegavanje krSenja ugovora s vjerovnicima. Ako duZnik promasi u odrZavanju
ugovorenih limita moze do¢i do ponovnih pregovora o uvjetima kreditnih ugovora i to
vjerojatno na Stetu duznika. Zato se kod duZnika javlja potreba za manipulacijama
npr. u bilanci ili drugim izvjestajima da bi odrzao ugovorene limite

* povectanje bogatstva menadzmenta. Place, naknade 1 diskrecione investicije
menadzmenta direktno su povezane s teku¢im kao i zadrzanim dobicima kompanije.
Zato menadZment ima uvijek pritajenu potrebu objavljivati ve¢u dobit. Takoder,
menadzment moze biti stimuliran da u jednoj godini (kratkoro¢no) iskaze $to manju
dobit kako bi slijede¢e godine bez problema ostvario minimalnu neto dobit koja mu

prema bonus planu omogucava participaciju."
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4.2.1. Metode manipulacija s financijskim izvjeStajima

Ovisno o tome koji su ciljevi poduzeca odreduje se kojim metodama ¢e menadzment

manipulirati informacijama. Neki od najvaznijih ciljeva su: (Panezi¢, 2014:47)

« "Kratkorono povecanje profita moze se posti¢i razli¢itim metodama priznavanja
prihoda unaprijed ili odgadanjem rashoda $to se moZze posti¢i manipulirajuéi: pomocu
racunovodstvenih i realnih poslovnih odluka

* Smanjenje variranja profita postize se manipuliranjem racunovodstvenih politika
primarno na podru¢ju vrijednosnih uskladivanja i1 rezerviranja troSkova. Varijacije
profita danas se ,,uspjeSno kontroliraju® u bankama pomocu rezerviranja troSkova
prilikom razvrstavanja plasmana u rizi¢ne skupine ¢ime se izravno utje¢e na visinu
neto dobiti banaka

» JacCanje bilance postize se takoder racunovodstvenim politikama (precjenjivanjem
imovine ili podcjenjivanjem obveza) $to se postiZe razliitim metodama vrednovanja
imovine i obveza te ,realnim poslovnim odlukama® (npr. koriStenjem lizinga kao

izvanbilan¢nog financiranja, emisijom preferencijalnih dionica i sl.)"

U posljednje vrijeme sve je ve¢a meduovisnost ,,jacanja“ i ,,slabljenja* bilance (posebno
financijskih institucija, kao §to su banke, investicijski fondovi i sl.) i manipulacija na
financijskim trziStima. Manipulacijama na financijskim trziStima potice se rast i pad cijena
vrijednosnih papira ¢ime se uzrokuju 1 manipulacije financijskim izvjeStajima. Svako
manipulirano povecanje ili smanjenje cijena, iskazuje se u izvjestaju o dobiti kao nerealizirani

dobici ili gubici.

4.2.2. Meduzavisnost manipulacija s financijskim izvjeStajima i manipulacija

na financijskim trziStima

Manipulacije na financijskim trzistima javljaju se kao posljedica nepotpunosti i upitne
kvalitete financijskih izvjeStaja. Kvaliteta financijskih izvjeStaja je od iznimne vaznosti 1 za
investitore 1 za menadzment, a ona je danas sve viSe rezultat ponasanja rac¢unovoda, a ne
isklju¢ivo seta normiranih raCunovodstvenih nacela. DanaSnje povjerenje investitora u
financijske izvjestaje se sve viSe narusava zbog zamki i iskusenja u vrednovanju i objavljivanju

izvjestaja prema racunovodstvenim politikama.
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Kako se investitori sluze financijskim izvjeStajima njihovo nepovjerenje u financijske
izvjestaje izaziva nesigurnost i neizvjesnost investitora. Naknadnim vrednovanjem, poznatijem
pod nazivom fer vrijednost, manipuliranja povecanja ili smanjenja cijena vrijednosnih papira
uzrokuju manipulacije financijskih izvjeStaja, posebno financijskog sektora. Tako se svako
manipulirano povecanje ili smanjenje cijena, prilikom naknadnog vrednovanja portfelja, iskazuje

u izvjestaju o dobiti kao nerealizirani dobici ili gubici od drzanja vrijednosnih papira.

4.2.3. Zastita od manipulacija s financijskim izvjeStajima

Sprijecavanje financijskih manipulacija zadatak je investitora i institucionalnih faktora, no i
uz njihovu prisutnost manipulacije postoje. Danas se navode tri vrste zaStite od manipulacija

financijskim izvjestajima, i to: (Gulin, 2002:10)

* racunovodstvena pravila i standardi
» cksterna revizija

* budnost investitora”

Racunovodstvena pravila i standardi predstavljaju okvir financijskog izvjestavanja poduzeca
1 prvorazredna su briga racunovodstvene profesije. Globalizacija financijskih trziSta zahtijeva
visok stupanj harmonizacije okvira financijskog izvjestavanja, a posljedica harmonizacije je

ujednacavanje nacionalnih ra¢unovodstvenih standarda.

*  “racunovodstveni regulatori ne smiju bjezati kada se tuze i osuduju financijski
menadzeri koji manipuliraju investitore laznim i nekompletnim informacijama

» regulatori trebaju biti sigurne luke i savjetnici menadzmentu koji vrSi legitimne
napore za poboljSanjem kvalitete izvjeStavanja

* svi regulatori trebaju pomo¢i racunovodstvenom menadzmentu kompanija i
revizorima da se poboljSa kvaliteta izvjeStaja, a time 1 povjerenje javnosti

» odbori za racunovodstvene standarde trebaju pripremati standarde koje ¢e najbolje
prepoznati praksa tako da se na vrijeme eliminiraju slabosti alternativa

racunovodstvenih politika.”

Eksterna revizija ima zadacu suzbiti racunovodstvenu manipulaciju. Njihova osnovna
pretpostavka od koje bi trebali polazit je kako bi reviziju radili da su oni investitori u kompaniji

koju revidiraju.
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Naime, revizija nije samo mehanicki slijed standardnih procedura ve¢ obuhvaca i visoko

eticko ponasanje koje je, viSe na papiru nego u podsvijesti revizora. Revizija moze imati velike

posljedice, posebice negativne.

“Od revizora se u revizijskom standardu zahtijeva: (Nimac, 2016: 51)

vise diskusije tijekom faza planiranja revizije o materijalnim pogreSkama koje mogu
izazvati prijevare i gubitke

revizori trebaju pripremiti upitnik menadZmentu o njihovom videnju rizika prijevara
te spoznaji ili ocekivanju manipulacija ili prijevara

revizori trebaju dobiti Siri obujam informacija za razmatranje rizika prijevare kroz
utvrdivanje tipa rizika (npr. manipuliranje izvjestajima u cilju prisvajanja imovine),
znacaja rizika, vjerojatnosti iskrivljavanja ¢injenica, prodornosti rizika (da li se odnosi
na financijske izvjestaje kao cjelinu ili na pojedine segmente),

revizori posebnu pozornost trebaju fokusirati na priznavanje prihoda 1 rizicima
prijevara koje su s tim povezani,

potrebno je ceS¢e evaluirati racunalne programe i kontrole knjiZenja u dnevniku i
glavnoj knjizi (da se ne izgube ili uniste evidencije) te posebno kontrole uobicajenih
transakcija koje se odnose na povezane stranke (¢lanove uprava i sl.), pripajanja 1

ostale akvizicije.”
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4.3. Dodatna obvezna objavljivanja

“Obvezno 1ili regulirano izvjeStavanje se odnosi na zakonom propisano objavljivanje
minimalnog skupa podataka. Obvezno izvjeStavanje se odnosi na onaj dio korporativhog
izvjeStavanja koji je predmet regulacije te obicno postoji nezavisna institucija koja razvija
racunovodstvene standarde (IASB, FASB...) i1 regulatorna institucija (SEC, HANFA...) koja

ureduje sam postupak i sadrzaj korporativnog izvjestavanja. (Bartulovi¢, 2013:22)

Regulatorna tijela imaju ulogu osigurati potpuno i fer objavljivanje dionickih drustava koja
listaju svoje vrijednosnice na trziStima kapitala. Vaznost reguliranja korporativnog izvjestavanja
u razvijenim drzavama proizlazi iz toga da efikasno i transparentno izvjeStavanje uz smanjenje
problema informacijske asimetrije pridonosi i efikasnijem funkcioniranju samog trzista kapitala
Sto je od velike vaznosti za drzave u kojima se veliki broj kompanija financira emisijom
vrijednosnih papira na trziStu kapitala. Kroz regulaciju obveznog izvjeStavanja smanjuje se i
informacijski jaz izmedu financijski neinformiranih ulagatelja i dobro informiranih sudionika na
trziStu kapitala. Obvezno korporativno izvjeStavanje ima zadatak povecati razinu objavljivanja
financijskih informacija, ¢ime se poveca 1 efikasnost trziSta kapitala kroz objavljivanje
raspolozivih, pravodobnih i vjerodostojnih racunovodstvenih informacija. Kod reguliranog
izvjestavanja predvidene su i kazne za nepostivanje i1 krSenje propisa zbog ¢ega je posljednih
godina stupanj obveznog financijskog izvjesStavanja doveden na zavidan nivo.

“Obvezni, tj. regulirani financijski izvjesStaji ukljuCuju zakonom propisane financijske
izvjeStaje, biljeske, financijske izvjeStaje za prethodno razdoblje te diskusije i1 analize

menadZmenta. 10

4.3.1. Dodatna dobrovoljna objavljivanja

“Dobrovoljno izvjeStavanje predstavlja dodatni na¢in informiranja investitora i ostalih
interesnih skupina te obuhvaca sve objave financijskih i nefinancijskih informacija koje nisu
obuhvaéene obveznim izvjestavanjem.”(Bartulovié, 2013:23) Dodatno dobrovoljno izvjestavanje
javlja se kao posljedica dobre prakse korporativnog upravljanja te kao posljedica nastojanja
poduzeca da pojacanom transparentnos¢u smanje rizik ulaganja i troSkove financiranja.

Kao dobrovoljno izvjeStavanje poduzeca najcesc¢e se javljaju i objavljuju menadzerske
analize 1 prognoze u okviru godiSnjeg izvjes¢a, informacije o sastancima i prezentacijama s

analitiCarima, razliCite izjave za medije te koriste internet izvjestavanje.

16 http://web.efzg.hr/do k/FIN//K orpor ativno %20izvje%C5%A 1tavanje2016.pdf
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Kao primjeri informacija koje se daju u javnost mogu se navesti: (Bartulovi¢, 2013: 23)

* ‘“definiranje poslovnih ciljeva i strategije;

* analiza konkurencije;

» analiza klju¢nih proizvoda i trziSta na kojima kompanija posluje;

* menadzerske prognoze i analize poslovanja i financijskih rezultata;
e analiza rizika;

+ financijski pokazatelji;

» podaci o kretanju cijena dionica;

» opis kvalifikacija 1 strucnosti zaposlenika, itd.”

Dodatno izvjeStavanje iziskuje 1 dodatne troskove korporacija, no prednosti dodatnog
objavljivanja su brojne, poput smanjenja informacijske asimetrije, jaCanje povjerenja ulagaca,
poboljsanje ugleda drustva i smanjenje troSkova financiranja. Takoder, omogucuje investitorima

donosenje kvalitetnijih investicijskih odluka ali istovremeno poboljSava i samu efikasnost trzista.
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5. Regulativa korporativnog izvjeStavanja

Kvalitetno i transparentno financijsko izvjestavanje bitan je ¢imbenik kojim se moze pratiti
rast 1 razvoj poduzefa na temelju trziSnih uvjeta, Sto omogucuje dioniCarima 1 ostalim
sudionicima ocjenu uspjeSnosti menadzmenta poduzeca. Stvaranjem Europske unije 1 otvaranjem
trziSta javile su se razliitosti u standardima i propisima zbog cega se javila potreba za

harmonizacijom financijskih izvjestaja i integracijom europskih financijskih trzista.

5.1. Regulacija u Europskoj uniji

Nakon osnivanja Europske unije 1 stvaranja jedinstvenog europskog trzista javila se potreba
za harmonizacijom financijskih izvjeStaja. Pravno uredenje zemalja ¢lanica Europske Unije
propisano je Pravnom ste¢evinom Europske unije te su usvojene dvije ratunovodstvene direktive
o uredenju racunovodstveno-korporativnog sektora i to cetvrta (IV) 1 sedma (VII) direktiva.
Zbog nejednake interpretacije direktiva medu zemljama ¢lanicama Europske unije direktive nisu
postigle razinu transparentnosti i usporedivosti financijskih izvjestaja koja se ocekivala, zbog

¢ega se donosi Uredba o primjeni MSFI/MRS-a 2002. godine te Direktiva transparentnosti.

5.1.1. Cetvrta direktiva

“Cetvrta direktiva EU (engl. Fourth Council Directive 78/660/EEC) izdana je 25. srpnja
1978. godine i predstavlja ne samo najstariju direktivu iz podrucja racunovodstva nego i najsiri 1
najopsezniji set racunovodstvenih pravila unutar okvira EU. Ova direktiva postavlja pravila
financijskog 1izvjeStavanja (pravila za sastavljanje financijskih izvjesStaja, zahtjeve za
objavljivanje te pravila vrednovanja) za sva privatna i javna poduzeca neovisno o njihovoj
veli¢ini.” (Bartulovi¢, 2013:26)

Prema toj direktivi godiSnji financijski izvjestaji su bilanca, ra¢un dobiti i gubitka i biljeske
uz financijske izvjeStaje. Direktiva ne definira sastavljanje izvjeStaja o novC¢anom toku i
izvjestaja o promjeni glavnice, odnosno zahtjeva sastavljanje manje izvjestaja nego Medunarodni
standardi financijskog izvjestavanja (MSFI). “Godi$nji financijski izvjeStaji daju istinit i poSten
prikaz aktive i pasive drustva, njegovo financijsko stanje, te dobit ili gubitak.”!”

Cilj Cetvrte direktive je osigurati da poduzeca iskazuju usporedive i relevantne informacije u
svojim financijskim izvjeStajima. Prema cetvrtoj direktivi obrazac bilance 1 racuna dobiti i
gubitka, ne moze se promijeniti od jedne do druge financijske godine, osim u iznimnim

slu¢ajevima. Bilanca se moze izraziti u dva oblika, a ra¢un dobiti i gubitka u Cetiri oblika.

7 http://eur-lex.eur opa .eu/legal-content/HR/TXT/?uri=celex%3A31978L0660
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5.1.2. Sedma direktiva

“Sedma direktiva Europske unije (engl. Seventh Council Directive 83/349/EEC) se odnosi na
konsolidirane financijske izvjestaje, a izdana je 13. lipnja 1983. godine. Ta direktiva ureduje
sastavljanje, objavljivanje 1 reviziju konsolidiranih financijskih izvjesStaja koji predstavljaju
zasebne financijske izvjestaje o financijskom polozaju, rezultatu poslovanja i promjenama
financijskog poloZaja povezanih drustava.” (Bartulovi¢, 2013:26)

Obvezu sastavljanja konsolidiranih financijskih izvjeStaja imaju trgovacka drustva EU:

(Crnkovié i Mijog, 2008:4)

“kada je mati¢no drustvo i/ili podruznica osnovana kao drustvo s ograni¢enom
odgovornoséu

kada je mati¢no drusStvo vecinski vlasnik dionica (udjela) u drugom drustvu

kada mati¢no drustvo ima pravo razrjeSenja ili imenovanja administrativno-upravnih
tijela u ovisnom drustvu

kada mati¢no druStvo ima manjinsko vlasniStvo, ali ima kontrolu nad ovisnim

drustvom.”
Poduzece ne treba ukljuciti u konsolidirane financijske izvjestaje ako:!®

“stroga dugoro¢na ograni¢enja bitno ometaju:

] mati¢no poduzece u ostvarenju svojih prava nad imovinom ili upravljanjem tim
poduzeéem

1 provodenje jedinstvenog upravljanja tim poduzecem koje se nalazi u jednom od
odnosa navedenih u ¢lanku 12. stavku 1.

informacije potrebne za sastavljanje konsolidiranih financijskih izvjestaja u skladu s

ovom Direktivom nisu dostupne bez pretjeranih troskova ili pretjeranog kasnjenja

ako se dionice tog poduzeca drze iskljucivo s ciljem njihove naknadne preprodaje”

5.1.3. Direktiva transparentnosti

Direktiva transparentnosti predloZzena je 2002. godine, usvojena 2004. godine, a njena
primjena zapo€inje 2007. Godine. Direktivom se ureduje minimalna zahtijevana razina
periodi¢nog i trenuta¢nog izvjestavanja za poduzeca koje listaju svoje vrijednosne papire na

trziStima kapitala EU.

'8 http ://eur-lex.europa.eu/legal-content/HR/TXT/?uri=celex%3A31983L0349
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“Direktiva uskladuje nacin na koji drzave Cclanice ureduju pristup i medusobno
povezivanje elektroni¢kih komunikacijskih mreza i1 pripadaju¢e opreme. Svrha je utemeljiti
regulatorni okvir u skladu s unutarnjim trziSnim nacelima za odnose izmedu davatelja mreza 1
usluga iz kojega ¢e proizaci odrzivo trziSno natjecanje, interoperabilnost usluga elektronicke
komunikacije i potrosacke pogodnosti.”!?

“Ova Direktiva utemeljuje prava i obveze za operatore i za poduzeca koja traze
medusobno povezivanje 1/ili pristup njihovim mrezama ili pripadajucoj opremi. Ona postavlja
ciljeve za drzavna regulatorna tijela u vezi s pristupom i medusobnim povezivanjem te predvida
postupke kojima ¢e se osigurati da se obveze koje su propisala drzavna regulatorna tijela

provjeravaju i, ako je potrebno, povuku nakon ostvarenja zeljenih ciljeva.” 20

Glavni elementi godiSnjeg izvjesca: (Bartulovi¢, 2013:30)

» “revidirani financijski izvjestaji,

* izvjeStaj menadzmenta koji ukljucuje fer pregled poslovanja 1 performanse
korporacije i svih subjekata pod njezinom kontrolom (ukljucujuéi i glavne rizike i
nesigurnosti u poslovanju),

* izjavu odgovornih osoba da financijski izvjestaji pripremljeni u skladu s primjenjivim
racunovodstvenim standardima daju istinit 1 fer prikaz imovine, obveza 1 financijskog

rezultata.”

5.1.4. Uredba o primjeni MSFI/MRS-a

Medunarodni standardi financijskog izvjestavanja (MSFI) jesu standardi i objasnjenja koje je
donio Odbor za medunarodne racunovodstvene standarde. Oni obuhvacaju: (Crnkovi¢ 1 Mijoc,

2008:2)

* “Medunarodne standarde financijskog izvjestavanja
*  Medunarodne racunovodstvene standarde

* Objasnjenja Povjerenstva za objasnjenja medunarodnog financijskog izvjestavanja.”

Uredba o primjeni MSFI/MRS-a usvojena je u lipnju 2002. godine, a prema toj uredbi
Medunarodni standardi financijskih izvjeStaja su postali obvezni za sve ¢lanice EU od 2005.
godine, odnosno sva poduzeca koja kotiraju na EU burzama trebaju koristiti MSFI-e prilikom

sastavljanja konsolidiranih financijskih izvjestaja.

19 http://eur-lex.europa.eu/lega 1-content/HR/TXT/?uri=ce lex% 3A31 9 83L0349
20 http://eur -lex. euro pa.e u/leg al- con tent/HR/TXT/?uri=celex%3A31983L0349
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Medunarodne standarde financijskog izvjeStavanja mozemo razmatrati u uzem smislu gdje se
pod pojmom MSFI podrazumijevaju nove objave IASB-a razli¢ite od serije MRS-a, te u Sirem
smislu u kojem MSFI obuhvacaju sve IASB-ove objave, ukljucuju¢i standarde i objave IASB-a
ali 1 standarde i tumacenja standarda koja je izdao IASC kao prethodnik IASB-a.

Globalizacija, liberalizacija svjetske trgovine 1 sve ve¢i medunarodni tokovi roba, kapitala i
usluga doveli su do potrebe za harmonizacijom financijskog izvjestavanja, odnosno potrebe da
racunovodstveni sustav opskrbi korisnim informacijama korisnike iz razli¢itih drzava. Razlicite
drzave su primjenjivale razli¢ite standarde financijskog izvjeStavanja Sto je rezultiralo razli¢itim

financijskim izvjestajima, a to je uzrokovalo njihovu nekomparabilnost na globalnoj razini.

Kvalitetne racunovodstvene informacije koje su upotrebljive na medunarodnoj razini su
iznimno vazne za upravljanje i1 odluCivanje. Kako bi racunovodstvene informacije bile
upotrebljive na medunarodnoj razini neophodna je 1 adekvatna platforma, odnosno Zakonska

regulativa pojedinih drzava kao i uskladenje nacionalnih standarda.

Kao specifi¢ni razlozi za medunarodno uskladenje racunovodstva i financijskog izvjesStavanja

mogu se navesti sljedeci razlozi: (Bartulovi¢, 2013: 32)

» ‘“ulagaci i analitiCari s burzi trebaju razumjeti financijske izvjestaje stranih kompanija
¢ije dionice namjeravaju kupiti,

* kompanije koje listaju svoje dionice na stranim burzama moraju koristiti one
standarde koje zahtijeva burza zbog usporedivosti s ostalim kompanijama,

* multinacionalne kompanije moraju u skladu s propisima svake drzave u kojoj imaju
svoje podruznice koristiti propisane standarde, te tako dobivene izvjeStaje moraju
korigirati na zajednicku osnovicu koja se u mati¢noj drzavi koristi kod konsolidacije,

* velike radunovodstvene firme imaju puno viSe posla oko izrade ili revizije

financijskih 1zvjestaja kod klijenata koji imaju svoje ovisne kompanije Sirom svijeta.”
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5.2. Regulativa u Republici Hrvatskoj

U Republici Hrvatskoj, regulativa ra¢unovodstvenog sektora ima slijedece oblike: (Crnkovié

i Mijog, 2008:2)

» ‘“zakonsku regulativu kroz Zakon o racunovodstvu, Zakon o reviziji, Zakon o
trgovackim drustvima, Zakon o trZiStu vrijednosnih papira, poreznim zakonima
*  medunarodnu regulativu temeljenu na racunovodstvenim standardima i propisima

(MRS/MSFI, Direktive, Kodeks racunovodstvene profesije).”

Prvi zakon o racunovodstvu donesen je 1992. godine te su kroz taj Zakon definirane
minimalne zahtijevane pozicije bilance i racuna dobiti i gubitka na temelju IV direktive.
Posljednje izmjene zakona o racunovodstvu usvojene su 2016. godine. Zakon o rac¢unovodstvu
duzni su postivati svi poduzetnici. Prema Zakonu poduzetnicima se smatra “trgovacko drustvo i
trgovac pojedinac odredeni propisima kojima se ureduju trgovacka drustva." (Zakon o

racunovodstvu, NN br.78/2015).

Poduzetnici se razvrstavaju na male srednje i velike poduzetnike, a na temelju: (Zakon o

racunovodstvu, NN br.78/2015)

“iznos ukupne aktive
iznos prihoda

«  prosjecan broj radnika tijekom poslovne godine.”

Tablica 5.1. Klasifikacija poduzetnika sukladno Zakonu o racunovodstvu

Elementi Mali poduzetnici Srednji poduzetnici Veliki poduzetnici
Ukupna aktiva 30.000.000,00 150.000.000,00 150.000.000,00
Prihod 60.000.000,00 300.000.000,00 300.000.000,00
Prosjecan broj
50 250 250
zaposlenih

Izvor: Prilagodeno prema Zakon o racunovodstvu NN br. .78/2015
Mali poduzetnici su oni koji ne prelaze dva od tri pokazatelja za male poduzetnike. Srednji

poduzetnici su oni koji nisu mali poduzetnici i ne prelaze dva od tri pokazatelja. Veliki

poduzetnici prelaze grani¢ne pokazatelje u najmanje dva od tri uvjeta srednjih poduzetnika.
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Sve do 2005. godine primjena MSFI -a je bila obvezna za sva poduzeca. Temeljem Zakona o
racunovodstvu iz 2015. godine mali i srednji poduzetnici te poduzetnici koji se ne mogu
razvrstati po kriterijima duzni su sastavljati i prezentirati godiSnje financijske izvjeStaje
primjenom Hrvatskih standarda financijskog izvjestavanja. Veliki poduzetnici i subjekti od
javnog interesa duzni su sastavljati i prezentirati godiSnje financijske izvjeStaje primjenom
Medunarodnih standarda financijskog izvjestavanja. Dakle, u Hrvatskoj se primjenjuju Hrvatski
standardi financijskog izvjeStavanja te za velike poduzetnike Medunarodni standardi
financijskog izvjeStavanja. Mali i srednji poduzetnici koriste Hrvatske standarde financijskog
izvjeStavanja (HSFI) kao pojednostavljeno racunovodstvo jer bi za njih koristenje Medunarodnih

standarda financijskog izvjestavanja (MSFI) bilo previse kompleksno.

Godisnje financijske izvjestaje ¢ine: (Zakon o racunovodstvu, NN br.78/2015)

* ‘“izvjestaj o financijskom polozaju (bilanca)
* racun dobiti 1 gubitka

* izvjestaj o ostaloj sveobuhvatnoj dobiti

* izvjestaj o nov€anim tokovima

* izvjestaj o promjenama kapitala

* biljeske uz financijske izvjestaje”

Mali poduzetnici obvezni su sastavljati bilancu, ra¢un dobiti i gubitka 1 biljeske uz
financijske izvjestaje, dok poduzetnici koji su obveznici HSFI u sklopu sastavljanja svojih
godis$njih financijskih izvjeStaja nisu obvezni sastavljati izvjestaj o ostaloj sveobuhvatnoj dobiti.

Zakon o ra¢unovodstvu propisuje 1 obvezu javne objave financijskih izvjestaja.

Prema tome obveznici javne objave su: (Zakon o racunovodstvu, NN br.78/2015)

«  trgovacko drustvo i trgovac pojedinac odredeni propisima kojima se ureduju trgovacka
drustva

* poslovna jedinica poduzetnika sa sjediStem u drugoj drzavi Clanici ili tre¢oj drzavi ako
prema propisima te drzave ne postoji obveza vodenja poslovnih knjiga i sastavljanja
financijskih izvjestaja, te poslovna jedinica poduzetnika iz drzave ¢lanice 1 tre¢e drzave

koji su obveznici poreza na dobit sukladno propisima kojima se ureduju porezi

* podruznica inozemnih poduzetnika u Republici Hrvatskoj, ako ista nije poslovna

jedinica, kako je odredeno propisima kojima se ureduju trgovacka drustva.”

Poduzetnici su duzni dostaviti Financijskoj agenciji (FINI) godi$nje financijske izvjestaje
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1 konsolidirane financijske izvjeStaje te revizorsko izvjeS¢e ukoliko je obveznik revizije. Mali
poduzetnici dostavljaju radi javne objave bilancu, ra¢un dobiti i gubitka i biljeske uz financijske
izvjestaje. Clanovi uprave i ako postoji, nadzorni odbor, su odgovorni za financijske izvjestaje.
Svi ti podaci objavljuju se u Registru godisnjih financijskih izvjestaja, u elektronickom obliku na

mreZznim stranicama. Registar vodi Financijska agencija u ime Ministarstva financija.
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6. Zakljucak

Temelj efikasnog poslovnog odlucivanja cine izvjestaji koje korporacije predocavaju
javnosti, a glavna namjena korporativnog izvjeStavanja je zadovoljavanje informacijskih potreba
investitora 1 kreditora s trziSta kapitala. Korporativno izvjestavanje je sadrzajno $iri pojam od
financijskog izvjestavanja buduci da se u korporativnim izvjeStajima, uz financijske izvjesStaje
nalaze 1 razliite analize, prognoze i ostale narativne informacije. Kod korporativnog
izvjeStavanja cesto se javljaju problemi nepovoljnog izbora, moralnog hazarda i povlastenih

informacija, §to je uvjetovano ¢injenicom da sve korisnici nemaju jednak pristup informacijama.

Znacajnu ulogu kod korporativnog izvjestavanja imaju financijski izvjestaji kao nositelji
raCunovodstvenih informacija, a oni ukljuuju bilancu, racun dobiti 1 gubitka, izvjesStaj o
nov€anom toku, izvjeStaj o promjeni kapitala 1 biljeSke uz financijske izvjestaje. Financijsko
izvjeStavanje je utemeljeno na tzv. koncepcijskim okvirima, a najpoznatiji su FASB-ov i IASB-
ov. Za hrvatske korporacije ¢ije vrijednosnice kotiraju na trzistima kapitala relevantan je IASB-
ov koncepcijski okvir jer Zakon o raCunovodstvu za te korporacije propisuje primjenu
Medunarodnih standarda financijskog izvjeStavanja (MSFI) koje donosi i razvija IASB. Vazno je
1 reguliranje korporativhog izvjeStavanja u razvijenim drzavama koje proizlazi iz toga da
efikasno i transparentno izvjestavanje uz smanjenje problema informacijske asimetrije pridonosi
1 efikasnijem funkcioniranju samog trzista kapitala Sto je od velike vaznosti za drzave u kojima
se veliki broj kompanija financira emisijom vrijednosnih papira na trziStu kapitala. Kroz
regulaciju obveznog izvjeStavanja smanjuje se 1 informacijski jaz izmedu financijski

neinformiranih ulagatelja i dobro informiranih sudionika na trzistu kapitala.

Kako bismo mogli donijeti kvalitetne poslovne odluke na temelju informacija vazno je da
financijski izvjeStaji budu istiniti 1 da prikazuju stvarnu "sliku" poslovanja poduzeca. Neistinita i
iskrivljena "slika" o poslovanju poduze¢a moze uzrokovati donoSenje pogreSnih poslovnih

odluka koje mogu rezultirati velikim gubitcima.

U Koprivnici, 19. srpnja 2017. Nikolina Kovacevié¢
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Sveuciliste
Sjever

sVEUCILIETE
SIEVER

IZJAVA O AUTORSTVU
I
SUGLASNOST ZA JAVNU OBJAVU

Zavrsni/diplomski rad iskljucivo je autorsko djelo studenta koji je isti izradio te student
odgovara za istinitost, izvornost i ispravnost teksta rada. U radu se ne smiju koristiti
dijelovi tudih radova (knjiga, ¢lanaka, doktorskih disertacija, magistarskih radova, izvora s
interneta, i drugih izvora) bez navodenja izvora i autora navedenih radova. Svi dijelovi
tudih radova moraju biti pravilno navedeni i citirani. Dijelovi tudih radova koji nisu
pravilno citirani, smatraju se plagijatom, odnosno nezakonitim prisvajanjem tudeg
znanstvenog ili struénoga rada. Sukladno navedenom studenti su duzni potpisati izjavu o

autorstvu rada. /

Ja, [UJkC/L Uty V.;)ULK_&LJ‘C/ (ime i prezime) pod punom moralnom,
materijalnom i kaznenom odgovorno$éu, izjavljujem da sam iskljudivi
autor/ica zavrénog/d-iplomskgﬁ (obrisati n_epat!rebno) rada pod naslovom

Vznost koCPorelluggg 12esTaNGMe Puudea (upisati naslov) te da u
navedenom radu nisu na nedozvoljeni nacin (bez pravilnog citiranja) koristeni
dijelovi tudih radova.

Student/ica:
(upisati ime i prezim\?}_
Nitduues Wouacey; ¢

(vlastoruéni potpis)

Sukladno Zakonu o znanstvenoj djelatnost i visokom obrazovanju zavréne/diplomske
radove sveuciliSta su duzna trajno objaviti na javnoj internetskoj bazi sveuéilisne knjiznice
u sastavu sveucilidta te kopirati u javnu internetsku bazu zavrénih/diplomskih radova
Nacionalne i sveuéiliSne knjiznice. Zavrsni radovi istovrsnih umjetni¢kih studija koji se
realiziraju kroz umjetnicka ostvarenja objavljuju se na odgovarajuéi naéin,

Ta, A JOCL‘ Ua KOL;C’CG‘/’ (___ (ime i prezime) neopozivo izjavljujem da
sam suglasan/na s javnom objavom zavrinog/diplemskog (obrisati nepptrebno)
rada pod naslovom Varnost Juosgaravion 1 stagapa Padutec upisati
naslov) &iji sam autor/ica. ’ g N v

Student/ica:
’ (upisati ime iprezime)g

Nikoliuen Wovaceysc

(vlastoruéni potpis)
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