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UTJECAJ REVALORIZACIJE NA FINANCIJSKI POLOZAJ 1
USPJESNOST POSLOVANJA DRUSTVA

SAZETAK:

Racunovodstveni standardi dopustaju, ali ne obvezuju da se imovina u financijskim
izvjestajima iskaze po revaloriziranoj vrijednosti, odnosno prema njezinoj fer vrijednosti.
Osnovna premisa predmetnog istrazivanja u ovom radu jest utjecaj primjene koncepta fer
vrijednosti na kvalitetu financijskog izvjestavanja, kao i na financijski polozaj i uspjesnost
poslovanja trgovackih druStava. Empirijska verifikacija fer vrijednosti istrazit ¢e se
analizom uzorka drustava u sastavu dionickog indeksa Zagrebacke burze, CROBEX10. S
obzirom na to da uzorak ¢ine drustva ¢iji su vrijednosni papiri ve¢ uvrSteni na burzovnu
kotaciju u Republici Hrvatskoj, ista imaju za obvezu primjenu Medunarodnih
racunovodstvenih standarda na temelju ¢ijih je zahtjeva i radena predmetna analiza. Cilj
ovog rada jest odgovoriti na pitanje koliko primjena racunovodstvenog postupka fer
vrijednosti, odnosno revalorizacija dugotrajne materijalne imovine druStva, moze utjecati
na financijski polozaj i uspjeSnost poslovanja promatranih druStava. Predmetna analiza
pokazuje razlike u iskazivanju vrijednosti imovine i njezinih izvora, kao i poslovnih
rezultata kada revalorizacija nije provedena u odnosu na situaciju kada je revalorizacija

provedena.

KLJUCNE RIJECT:

fer vrijednost, revalorizacija, CROBEX10, financijski poloZaj, uspjeSnost poslovanja



IMPACT OF REVALUATION ON FINANCIAL POSITION AND
SUCCESS OF BUSINESS OPERATIONS

SUMMARY:

Accounting standards permit, but do not oblige, that assets are presented in the financial
statements at revalued value or fair value. The basic premise in the research of this thesis is
the influence of applying the concept of fair value to the quality of financial reporting, as
well as the financial position and business performance of the company. Empirical
verification of fair value will be investigated by analyzing the sample of the company as
part of the share index of Zagreb Stock Exchange, CROBEX 10. Since the sample is made
up of companies whose securities have already been listed on the stock exchange in the
Republic of Croatia, on these companies International Accounting Standards must be
applied, and the analysis must be carried out. The aim of this thesis is to answer the
question of how the application of the fair value accounting procedure, regarding the
revaluation of the long term tangible assets of the company, may have an impact on the
financial position and business performance of the companies observed. This analysis
shows the differences in presenting the value of assets and its sources, as well as of
business results when revaluation has not been carried out in relation to the situation when

the revaluation has been carried out.

KEY WORDS:
fair value, revaluation, CROBEXZ10, financial position, business efficacy
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1. UvOoD

U uvjetima trziSne globalizacije trgovackim drustvima potrebna su ujednacena pravila
financijskog izvjestavanja u cilju iskazivanja pouzdanih financijskih informacija. Upravo
stoga, harmonizacija standarda financijskog izvjeStavanja za trgovacka drustva bitan je
preduvjet jaCanja poslovne suradnje 1 efikasnije alokacije kapitala. Medutim,
racunovodstveni postupci u okviru Medunarodnih racunovodstvenih standarda (dalje:
MRS) 1 Hrvatskih standarda financijskog izvjeStavanja (dalje: HSFI) u jednom dijelu
omogucavaju izbor alternativnih postupaka koji razli¢ito utjeCu na financijski polozaj 1
uspjesnost trgovackog drustva.

Financijsko racunovodstvo koje je utemeljeno na povijesnom trosku nastanka poslovnog
dogadaja sve viSe ustupa mjesto financijskom racunovodstvu koje je temeljeno na
konceptu fer vrijednosti te se tako realnije prezentira rezultat poslovanja druStva i
financijski polozaj drustva na trzis§tu. Medutim, razlozi primjene fer izvjeStavanja mogu
imati i manipulativne motive, a samim time i utjecaj na nerealno i neto¢no financijsko
izvjeStavanje.

Svrha ovog rada jest analiza onih druStva sastavnica indeksa CROBEX10 koji primjenjuju
model revalorizacije dugotrajne materijalne imovine, te utjecaj primjene metode
revalorizacije na mjerenje poslovnih rezultata pokazateljima uspjesnosti.

Ciljevi istrazivanja jesu objasniti pojam revalorizacije i fer izvjeStavanja, te ocijeniti 1
analizirati uspje$nost poslovanja i financijski polozaj odabranih druStava s primjenom
metode revalorizacije i bez primjene metode revalorizacije.

Analiza ¢e ukazati na to kako druStva iz odabranog uzorka provode revalorizaciju
dugotrajne materijalne imovine, te kako to utjece na izgled njihovih financijskih izvjestaja.
Osim uvoda, strukturu samog rada ¢ini jo§ pet poglavlja. Drugi dio rada obuhvaca
regulatorni i zakonodavni okvir vezan uz sam postupak revalorizacije i financijsko
izvjeStavanje u Republici Hrvatskoj. U trecem dijelu e se teoretski definirati fer vrijednost
imovine i modeli revalorizacije. Cetvrti dio obuhvada teoretski prikaz pokazatelja
koriStenih u analizi financijskih izvje$taja promatranih drustava. U petom dijelu rada bit ¢e
prikazano empirijsko istraZzivanje na uzorku hrvatskih drustava koja se nalaze u sastavnici
dioni¢kog indeksa CROBEX10 te utjecaj revalorizacije na financijski polozaj tih drustava.
U zaklju¢nom, Sestom dijelu rada, na temelju teorijskog i empirijskog dijela, bit ¢e izneseni

glavni rezultati i zakljucci proizasli iz prethodno provedenih analiza.



2. REGULATORNI OKVIR ZA FINANCIJSKO IZVJESTAVANJE

U Republici Hrvatskoj temeljna pravila vezana za upravljanje, nadzor te unutarnju i
vanjsku kontrolu nad trgovackim druStvima nalaze se u raznim propisima, zakonima i
pravilnicima koji ureduju trziste kapitala te u zakonima i pravilnicima kojima su uredena
pitanja racunovodstva.
Segment obveznog izvjestavanja u Hrvatskoj je reguliran kroz niz zakona i pravilnika od
kojih je potrebno istaknuti:!

= Zakon o racunovodstvu

= Zakon o trgovackim druStvima

= Zakon o trziStu kapitala

» Pravilnik o registru godi$njih financijskih izvjestaja

» Pravilnik o strukturi i sadrzaju godi$njih financijskih izvjestaja

» Pravilnik o obliku i sadrzaju financijskih izvjestaja izdavatelja za razdoblja tijekom

godine

2.1. Zakon o racunovodstvu

Uz izvjeStavanje za potrebe ulagaca 1 kreditora postoji 1 paralelni okvir financijskog
izvjeStavanja koji proizlazi iz zakonskih obveza hrvatskih korporacija prema raznim
institucijama, kao Sto su: Porezna uprava, Financijska agencija, Drzavni zavod za
statistiku.2 U Republici Hrvatskoj je 1992. godine donesen i objavljen Zakon o
ra¢unovodstvu® (dalje: ZOR) kojim je propisana uporaba standarda IASB-a, tj. MRS-ova
za sve obveznike tog zakona. ZOR predstavlja temeljni zakonski okvir te ureduje
racunovodstvo poduzetnika, razvrstava poduzetnike i grupe poduzetnika po odredenim
kriterijima, odreduje obvezne knjigovodstvene isprave i poslovne knjige, definira kriterije
primjene pojedinih standarda financijskoga izvjeStavanja i tijelo za donoSenje standarda
financijskoga izvjeStavanja, ureduje sadrZaj, opseg 1 nacin sastavljanja godiSnjih
financijskih izvjestaja i godi$njeg izvjesca, te njihovu reviziju i javnu objavu te odreduje

kaznene sankcije. Kasnije, tijekom vremena, zakon je dozivio izmjene te je 2006. godine

! Bartulovi¢, M. (2013). Financijska analiza, regulatorni okvir financijskog izvjeStavanja, str. 33
2 Tipurié, D. i suradnici (2008). Korporativno upravljanje. Zagreb: Sinergija nakladnistvo d.o.o., str. 498
% Nar. nov., br. 90/92



donesen novi ZOR* zbog uskladenja s regulativom EU-a. Naime, opéenita je primjedba na
stari zakon bila da su MRS-ovi kao osnova za izvjesStavanje previse kompleksni za srednje
1 male kompanije te je novi zakon usmjeren na pojednostavnjenje raCunovodstva za taj
segment kompanija prema smjernicama EU-a.° Najvaznija odredba novog Zakona o
ra¢unovodstvu naspram korporacija je zahtjev za primjenu MSFl-a za sva dionic¢ka drustva
¢iji vrijednosni papiri kotiraju na burzama ili se spremaju za uvrStenje u burzovnu kotaciju
za javna dioni¢ka drustva.®

Od 1. sijeénja 2016. primjenjuje se novi ZOR'. Potreba za dono$enjem novoga ZOR-a
proizasla je iz potrebe prijenosa Direktive 2013/34/EU Europskog parlamenta i Vijeca od
26. lipnja 2013. o godisnjim financijskim izvjeStajima, konsolidiranim financijskim
izvjeStajima 1 povezanim izvjeS¢ima za odredene vrste druStava, o izmjeni Direktive
2006/43/EZ Europskog parlamenta 1 Vijeca 1 o stavljanju izvan snage direktiva Vijeca
78/660/EEZ 1 83/349/EEZ. Cilj Direktive 2013/34/EU jest poboljsati opéi pristup
poduzetnistvu s naglaskom na mala i srednja drustva.

Osnovne promjene u novome ZOR-u u odnosu na prethodni propis jesu promjene koje
obuhvacaju tri segmenta. To su promjene koje se odnose na racunovodstveni proces
(razvrstavanje poduzetnika, licenciranje ra¢unovoda, knjigovodstvena dokumentacija,
poslovne knjige, inventura), promjene koje se odnose na izvjeStajne zahtjeve (ovisno
drustvo koje treba primjenjivati HSFI moZe odluciti da primjenjuje MSFI ako mati¢no
druStvo primjenjuje MSFI) 1 procese izvjeStavanja (rokovi javne objave, revizija
financijskih izvjestaja, godiSnja izvjescéa 1 dr.) te promjene koje se odnose na elektronicko
poslovanje (Cuvanje i pohrana poslovnih knjiga, potpis odgovornih osoba na racunima).
Navedenim promjenama novog ZOR-a ukinuta je primjena jedinstvenog okvirnoga
racunskog plana koja se ¢ekala jo§ od lipnja 2016. godine kada Hrvatski sabor nije donio
navedene izmjene. Uz navedeno, znacajna novina je uvodenje nefinancijskog izvjesStavanja
za velike poduzetnike koji su subjekti od javnog interesa 1 koji imaju vise od 500
zaposlenih.

Uskladivanjem novog ZOR-a s Direktivom 2013/34/EU uvedena je, uz postojece
kategorije poduzetnika, nova kategorija mikro drusStava. Takoder, promijenjene su i
kvantitativne odrednice za klasifikaciju malih, srednjih 1 velikih druStava. Kvantitativne

odrednice za klasifikaciju veli¢ine drustava su kao i dosada: ukupna aktiva, ukupni prihod

“ Nar. nov., br. 146/05

® Tipuri¢, D. i suradnici (2008). Korporativno upravljanje. Zagreb: Sinergija nakladnistvo d.o.o., str. 498
® 1bid.

" Nar. nov., br. 78/15, 134/15, 120/16



te prosjecan broj zaposlenih tijekom poslovne godine, a moraju biti zadovoljena dva od tri

navedena kriterija.

Slika 1: Razvrstavanje poduzetnika prema veli¢ini

Mikro- el po?:lrjjer]tjr:ici Veliki
. . | poduzetnici . . -~
Elementi poduzetnici e (nisumalii ' poduzetnici
(ne prelaze laze 2 prelaze 2 od tri | (prelaze 2 od
2od3) ne F:)rj ;}ze za maIeL aline | 3zasrednje)

prelaze 2 od 3)
Ukupna aktiva 2,6 mil. kn | 30,0 mil. kn 150,0 mil. kn 150,0 mil. kn

Prihod 5,2 mil. kn | 60,0 mil. kn 300,0 mil. kn 300,0 mil. kn
Broj
zaposlenika 10 50 250 250

(prosjecan broj)

Izvor: Guzié, S. (2017). Rokovi dostave financijskih i poreznih izvjeséa za 2016. godinu.

Racunovodstvo, Revizija i Financije, (2), str. 56

Osim navedenih, velikim se poduzetnicima, u skladu s ¢l. 3. ZOR-a, smatraju i:

banke, Stedne banke, stambene Stedionice, institucije za elektronicki novac, drustva za
osiguranje, druStva za reosiguranje, leasing druStva, druStva za upravljanje UCITS
fondovima, druStva za upravljanje alternativnim investicijskim fondovima, UCITS
fondovi, alternativni investicijski fondovi, mirovinska drustva koja upravljaju obveznim
mirovinskim fondovima, mirovinska drustva koja upravljaju dobrovoljnim mirovinskim
fondovima, dobrovoljni mirovinski fondovi, obvezni mirovinski fondovi te mirovinska
osiguravajuca drustva, drustva za dokup mirovine, faktoring drustva, investicijska druStva,
burze, operateri MTP-a, sredi$nja klirinska depozitarna druStva, operateri srediSnjeg
registra, operateri sustava poravnanja i/ili namire 1 operateri Fonda za zastitu ulagatelja

neovisno o tome ispunjavaju prema veli¢ini bilance, prihoda ili zaposlenika.?

Noveliranim ZOR - om izmijenjena je definicija subjekata od javnog interesa iz koje su
iskljuCeni veliki poduzetnici, a ukljuene su posebne osobe od strateskog interesa za

Republiku Hrvatsku. Prema novim odredbama i izmjenama zakona subjekte od javnog

8 Guzi¢, S. (2017). Rokovi dostave financijskih i poreznih izvjes¢a za 2016. godinu. Radunovodstvo, Revizija
i Financije, (2), str. 56



interesa ¢ine trgovacka druStva i druge pravne osobe od strateskog interesa za Republiku
Hrvatsku i trgovacka druStva od posebnog interesa u kojima Republika Hrvatska ima
vlasniStvo manje od 50 % u skladu s Odlukom o utvrdivanju popisa trgovackih drustava i
drugih pravnih osoba od strateskog i posebnog interesa za Republiku Hrvatsku®, osim
pravnih osoba koje vode poslovne knjige i sastavljaju financijske izvjestaje u skladu s
propisima koji ureduju proracunsko racunovodstvo ili ra¢unovodstvo neprofitnih
organizacija. Subjekti od javnog interesa jesu i poduzetnici €iji su vrijednosni papiri
uvrSteni na uredeno trziste bilo koje drzave Clanice kako je odredeno zakonom kojim se

ureduje trziSte kapitala.

2.2. Racunovodstveni standardi
U uvjetima globalizacije i sve slobodnijeg kretanja ljudi, robe i kapitala, pojavljuje se i
potreba za uskladenjem financijskog izvjestavanja na medunarodnoj razini.’® Kao
specifi¢ni razlozi za medunarodno uskladenje izvjestavanja mogli bi se navesti sljedeéi:!
» ulagac¢i 1 financijski analitiCari s burzi trebaju razumjeti financijske izvjestaje
stranih korporacija ¢ije dionice namjeravaju kupiti,
» korporacije koje zele prikupljati kapital listajuci svoje dionice na stranim burzama
moraju primijeniti one standarde koje zahtijeva burza,
= multinacionalne korporacije moraju u skladu s propisima svake zemlje u kojoj
imaju svoja ovisna drusStva rabiti propisane standarde te tako dobivene izvjeStaje
moraju Korigirati na zajednicku osnovicu koja se u mati¢noj zemlji rabi pri
konsolidaciji,
* multinacionalne revizorske tvrtke imaju puno viSe posla oko izrade ili revizije
financijskih izvjestaja kod klijenata koji imaju svoja ovisna drustva diljem svijeta, a

koja primjenjuju razli¢ite racunovodstvene standarde.

Racunovodstveni standardi predstavljaju detaljniju razradu raCunovodstvenih nacela koja
¢ine njthovu osnovu. Zbog neprakticne primjene nacela kao osnovne koncepcije

racunovodstva, standardi predstavljaju njihovu razradu u vidu obuhvata, metoda obrade,

® Nar. nov., br. 120/13., 74/15. i 44/16
10 Tipuri¢, D. i suradnici (2008). Korporativno upravljanje. Zagreb: Sinergija nakladnistvo d.o.o., str. 477
1 Ibid.



formiranja i prezentiranja racunovodstvenih informacija.!?

Polaze¢i od kriterija
jedinstvenosti ra¢unovodstvenih standarda razlikujemo:*3
= Medunarodne racunovodstvene standarde (MRS) i Medunarodne standarde
financijskog izvjeS¢ivanja (MSFI),
= Smjernice Europske unije i
= Nacionalne racunovodstvene standarde primjenjive u pojedinim zemljama.
U skladu s promjenama u okruzenju, kao §to su neujednacen makroekonomski razvoj,

ubrzan razvoj financijskih trzista kapitala i slicno, standardi se kontinuirano mijenjaju,

nadopunjavaju ili stavljaju van uporabe.

Sukladno ZOR-u, svi poduzetnici te ostale pravne i fizicke osobe, obveznici poreza na
dobit, duzni su pri evidentiranju poslovnih dogadaja, odnosno sastavljanu i prezentiranju
svojih godisnjih financijskih izvjestaja, primjenjivati propisane racunovodstvene standarde.
U periodu od 1993. godine do 2005. godine primjena MSFI-ja je bila obvezna za sve
korporacije, medutim kroz posljednju verziju ZOR-a definira se primjena Hrvatskih
standarda financijskog izvjeStavanja za mikro, mala i srednja drusStva. Na ovaj nacin,
sukladno smjernicama EU-a, pojednostavljeno je raéunovodstvo za segment mikro, malih i
srednjih kompanija za koje je primjena MSFI platforme bila previse kompleksna. Prema ¢l.
17. ZOR-a, mikro, mali i srednji poduzetnici primjenjuju Hrvatske standarde financijskog
izvjes¢ivanja (dalje: HSFI), a veliki poduzetnici i poduzetnici od javnog interesa
primjenjuju Medunarodne standarde financijskog izvje$¢ivanja (MSFI-je i MRS-ove).}* U
slu¢aju da je ovisno drustvo®® obveznik primjene HSFI-a, a mati¢no drustvo® sastavlja i
prezentira konsolidirane financijske izvjeStaje primjenom MSFI-a, ono moZe odluciti da

svoje godiSnje financijske izvjestaje sastavlja i prezentira takoder primjenom MSFI-a.

12 Zager, K., Zager, L. (1999). Analiza financijskih izvjestaja. Zagreb: Masmedia, str. 111.

13 Habek, M. et al. (2007). Temelji raunovodstva i analiticka knjigovodstva. Zagreb: RRiF Plus d.o.o0., str.
12

1 Guzi¢, S. (2017). Rokovi dostave financijskih i poreznih izvjes¢a za 2016. godinu. Radunovodstvo,
Revizija i Financije, (2), str. 56

15 Qvisno drustvo, odnosno drustvo kéi, je poduzetnik kojeg kontrolira mati¢no drustvo ukljucujuci i bilo
koje drustvo koje kontrolira krajnje mati¢no drustvo

16 Matiéno drustvo je poduzetnik koji kontrolira jedno ili vide ovisnih drustava



2.2.1. Hrvatski standardi financijskog izvjestavanja

Hrvatski standardi financijskog izvjeStavanja nastali su sukladno ZOR-u, a donosi ih
Odbor =za standarde financijskog izvjeStavanja. Oni se temelje na domacoj
racunovodstvenoj teoriji 1 praksi i Direktivi 2013/34/EU Europskog parlamenta i Vijeca od
26. lipnja 2013. o godisnjim financijskim izvjeStajima, konsolidiranim financijskim
izvjestajima 1 povezanim izvjeS€¢ima za odredene vrste trgovackih drustava. Hrvatskim
standardima financijskog izvjeStavanja ureduje se tematika u vezi s financijskim
izvjeStajima, prvenstveno, namijenjenih vanjskim korisnicima. Oni sadrze zahtjeve
priznavanja, mjerenja, procjenjivanja, prezentiranja i objavljivanja transakcija i dogadaja
vaznih za financijske izvjeStaje opcée namjene. Hrvatski standardi financijskog
izvjeStavanja su namijenjeni za primjenu u financijskim izvjeStajima opée namjene

poduzetnika koji ostvaruju dobit ili gubitak.t’

Tablica 1: Pregled HSFI

HRVATSKI STANDARDI FINANCIJSKOG IZVJESTAVANJA

HSFI 1 Financijski izvjestaji

HSFI 2 Konsolidirani financijski izvjestaji

HSFI 3 Racunovodstvene politike, promjene ra¢unovodstvenih procjena i pogreske
HSFI 4 Dogadaji nakon datuma bilance

HSFI 5 Dugotrajna nematerijalna imovina

HSFI 6 Dugotrajna materijalna imovina

HSFI1 7 Ulaganja u nekretnine

HSFI 8 Dugotrajna imovina namijenjena prodaji i prestanak poslovanja

HSFI 9 Financijska imovina

HSFI 10  |Zalihe

HSFI 11  |Potrazivanja

HSFI 12 Kapital

HSFI 13 |Obveze

HSFI 14 | Vremenska razgranicenja
HSFI 15  |Prihodi

HSFI 16  |Rashodi

HSFI 17  |Poljoprivreda

Izvor: Autor specijalistickog diplomskog stru¢nog studija

Hrvatske standarde financijskog izvjeStavanja karakterizira dinami¢nost, odnosno

prilagodavanje zahtjevima struke, te Direktivi 2013/34/EU.*8

17 Hrvatska zajednica ra¢unovoda i financijskih djelatnika (2016). MSFI, HSFI., str. 830
18 |bid.



Oni cjelovito obraduju znacajne pozicije financijskih izvjeStaja, manjeg su opsega i laksi

za razumijevanje.

2.2.2. Medunarodni standardi financijskog izvjestavanja

Pristupanjem Republike Hrvatske u punopravno ¢lanstvo Europske unije u okviru
zakonodavnih izmjena ukljucen je i dio koji se odnosi na racunovodstvene propise, izmedu
ostalog i primjenu Medunarodnih standarda financijskog izvjeStavanja. Od dana prijama
Republike Hrvatske u ¢lanstvo u Europskoj uniji u primjeni su Medunarodni standardi
financijskog izvjestavanja koji su utvrdeni od Europske komisije i objavljeni u Sluzbenom
listu Europske unije, a uklju¢uju Medunarodne racunovodstvene standarde, njihove dopune
i povezana tumacenja.'®

Pojam Medunarodni standardi financijskog izvjestavanja — MSFI (engl. IFRS —
International Financial Reporting Standards) se moZe razmatrati kako u Sirem, tako i u
uzem kontekstu. U uZem smislu pod pojmom MSFI se podrazumijevaju nove objave
IASB? - a razli¢ite od serije MRS-a, dok u §irem smislu MSFI obuhvacaju sve IASB-ove
objave, ukljucujuci standarde i objave [ASB-a, ali i standarde i tumacenja standarda koja je
izdao IASC?' kao prethodnik IASB-a. MSFl-a razvija Odbor za medunarodne
ratunovodstvene standarde (IASB) i1 oni su prihvaceni kao vaze¢i standardi u velikom
broju drzava Sirom svijeta.??

Medunarodni racunovodstveni standardi nemaju strogu zakonsku formu, oni ne nareduju
isklju€ivu promjenu nekog raCunovodstvenog postupka, ve¢ daju alternativna rjeSenja 1
preporucuju ona koja bi trebala osigurati najrealnije informacije. Na osnovi takvog okvira,
menadZzment druStva treba odabrati one racunovodstvene politike koje ¢e biti u skladu s
postavljenim ciljevima poslovne politike 1 koje ¢e u datim okolnostima omoguc¢iti realno 1
objektivno iskazivanje financijskog polozaja 1 uspjeSnosti poslovanja. 1z navedenog se
moze zaklju€iti da se u naSim uvjetima pojam ra¢unovodstvenih politika veze uz pojam 1

primjenu  Medunarodnih racunovodstvenih standarda te da su Medunarodni

19 Hrvatska zajednica ra¢unovoda i financijskih djelatnika (2016). MSFI, HSFI, str. 111

20 International Accounting Standards Bord - osnovan 1. travnja 2001. godine u Londonu, kao nasljednik
IASC (eng. the International Accounting Standards Committee)

2 International Accounting Standards Committee — osnovan 1973. u Londonu kao institucija za razvijanje
i promicanje primjene ra¢unovodstvenih standarda. Nakon restrukturiranja 2001. godine odgovornost za
razvijanje i donoSenje standarda preuzima IASB.

22 Bartulovié, M. (2013): Financijska analiza, regulatorni okvir financijskog izvjestavanja, str. 31



racunovodstveni standardi ujedno najSiri okvir za definiranje racunovodstvenih politika u

nasim uvjetima privredivanja.??

Tablica 2: Pregled MSFI

MEDUNARODNI STANDARDI FINANCIJSKOG IZVJESTAVANJA

MSFI 1 Prva primjena Medunarodnih standarda financijskog izvjestavanja

MSFI 2 Placanje temeljeno na dionicama

MSFI 3 Poslovna spajanja

MSFI 4 Ugovori o osiguranju

MSFI 5 Dugotrajna imovina namijenjena prodaji i prestanak poslovanja

MSFI 6 Istrazivanje i procjena mineralnih resursa
MSFI 7 Financijski instrumenti: objavljivanje
MSFI 8 Poslovni segmenti

MSFI 10  |Konsolidirani financijski izvjestaji

MSFI 11  |Zajednicki poslovi

MSFI 12  |Objavljivanje udjela u drugim shjektima
MSFI 13  |Mjerenje fer vrijednosti

Izvor: Autor specijalistiCkog diplomskog stru¢nog studija

Sukladno ZOR-u, MSFI - a obuhvacéaju:
* Medunarodne standarde financijskog izvjestavanja (MSFI),
» Medunarodne racunovodstvene standarde (MRS),
* Tumacenja Odbora za tumacenje medunarodnih standarda financijskog
izvjesStavanja MSFI-a (IFRIC) i bivSeg stalnog Odbora za tumacenja MRS-a
(SIC).

Dopune i povezana tumacenja vezana uz MRS-eve i MSFl-e utvrduju se od strane
Europske komisije i objavljuju u Sluzbenom listu Europske unije?*. Uredbe Europske
komisije izravno se primjenjuju u svima drZava ¢lanicama pa tako 1 u Republici Hrvatskoj
od dana pristupanja Europskoj uniji. Uredba Europske komisije o usvajanju odredenih
medunarodnih racunovodstvenih standarda u skladu s Uredbom Europskog parlamenta i

Vijec¢a na hrvatskom jeziku nalazi se na stranici Sluzbenog lista Europske unije®®.

2 Zager, K., Zager, L. (1999). Analiza financijskih izvjestaja. Zagreb: Masmedia, str. 240

24 Pristup Sluzbenom listu EU mogu¢ je putem stranice: http://eur-lex.europa.eu/homepage.html?locale=hr
2 http://eur-lex.europa.eu/legal-content/HR/TXT/PDF/?uri=CELEX:32008R1126&rid=13
[pristupljeno 20. listopada 2017.]



http://eur-lex.europa.eu/homepage.html?locale=hr
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/HR/TXT/PDF/?uri=CELEX:32008R1126&rid=13

2.2.3. Medunarodni rac¢unovodstveni standardi

Medunarodni raCunovodstveni standardi (dalje: MRS) podrazumijevaju dogovorena
pravila o pripremanju, priznavanju i prezentaciji racunovodstvenih stavki poslovnih
subjekata s ciljem uskladivanja razli¢itih obracunskih sustava pojedinih zemalja. Takoder, 1
ove standarde donosi IASB. U Hrvatskoj se primjenjuju od 1993. godine.?®
Prvi MRS - evi objavljeni su 1975. godine pod sljede¢im nazivima:

* MRS 1 — Objavljivanje racunovodstvenih politika i

= MRS 2 - Vrednovanje i prezentiranje zaliha u kontekstu sustava

povijesnog troska.

U nastavku, na slici broj 2, prikazan je povijesni razvoj MSFI — a i MRS — eva kroz

razdoblje.

Slika 2: Povijesni razvoj MSFI-a / MRS-eva

Razvoj MSFI-a
2002. 2006.
1975. Norwalski sporazum Memorandum
Objavljivanje pribliZzavanje o priblizavanju
prvih MRS-eva US GAAP-ova US GAAP-ova i MSFIl-a
T i MRS-eva 3
1973.
Osnivanje
IASC 2001. 2003.
Osnivanje Objavljivanje
IASB Jey e 2008.
-usvaja IVIIJSFI-a AZzurirani
MRS-eve Memorandum
o priblizavanju

Izvor: Cirkveni, T. (2013). Medunarodni standardi financijskog izvjeStavanja. RRiF Visoka $kola za

financijski menadzment, Zagreb, slide 2

Uskladivanje standarda na svjetskoj razini naro€ito je vazno na podrucju koncepta fer
vrijednosti prikazivanja imovine 1 obveza druStva u financijskim izvjestajima. Koncept fer

vrijednosti je temelj suvremenog sustava financijskog izvjeStavanja, iako su dolaskom

% Zager, K.: Ra¢unovodstvo malih i srednjih poduzeéa obveznika poreza na dobit, Ekonomski
fakultet Zagreb, Zagreb., slide str. 27
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krize i recesije kritike ovog koncepta postale sve brojnije, te su se pojavljivala misljenja
koja su zagovarala povratak na koncept troska. U tom smislu IASB i FASB objavili su
2006. godine Memorandum o priblizavanju US GAAP?’ - ova i MSFl-a / MRS-eva, kojem
je cilj transparentnije i konkretnije definirati fer vrijednost i kojim se dodatno brisu razlike

izmedu MSFI/ MRS i US GAAP-ova.

Tablica 3: Pregled MRS-eva

MEDUNARODNI STANDARDI FINANCIJSKOG IZVJESTAVANJA

MRS 1 Prezentiranje financijskih izvjestaja

MRS 2 Zalihe

MRS 7 Izvjestaj o nov€anim tokovima

MRS 8 Racunovodstvene politike, promjene rac¢unovodstvenih procjena i greske

MRS 10 Dogadaji nakon izvjestajnog razdoblja

MRS 11 Ugovori o izgradnji

MRS 12  |Porez na dobit

MRS 16 Nekretnine, postrojenja i oprema

MRS 17 Najmovi

MRS 18  |Prihodi

MRS 19 Primanja zaposlenika

MRS 20 Racunovodstvo drzavnih potpora i objavljivanje drzavne pomoci

MRS 21 U¢inci promjena teCaja stranih valuta
MRS 23 Troskovi posudbe
MRS 24  |Objavljivanje povezanih osoba

MRS 26 Racunovodstvo i izvje$¢ivanje o mirovinskim planovima

MRS 27  |Nekonsolidirani financijski izvjestaji

MRS 28 Udjeli u pridruzenim subjektima i zajednickim pothvatima

MRS 29 Financijsko izvjestavanje u hiperinflacijskim gospodarstvima
MRS 32 Financijski instrumenti: prezentiranje

MRS 33  |Zarada po dionici

MRS 34  |Financijsko izvjeStavanje za razdoblja tijekom godine

MRS 36 Umanjenje imovine

MRS 37 Rezerviranja, nepredvidene obveze i nepredvidena imovina
MRS 38 Nematerijalna imovina

MRS 39 Financijski instrumenti: priznavanje i mjerenje

MRS 40  |Ulaganja u nekretnine

MRS 41 Poljoprivreda

Izvor: Autor specijalistickog diplomskog stru¢nog studija

Prvi MRS koji je dao na znacenju konceptu fer vrijednosti bio je MRS 39 — Financijski
instrumenti. Nakon njega uveden je MSFI 13 — Mjerenje fer vrijednosti koji se pocinje

primjenjivati od 1. sijecnja 2013. godine.

2" United States Generally Accepted Accounting Principles
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2.3. Porez na dobitak

Porez na dobitak dio je dobitka ili gubitka koji se evidentira kao odbitna ili dodatna stavka
pri utvrdivanju neto-dobitka razdoblja. U Medunarodnom ra¢unovodstvenom standardu 12
— Porezi na dobit, taj se porez definira kao porezni rashod. Porez se moze pojaviti i kao
porezni prihod kada se u racunu dobitka i gubitka iskazuje kao dodatna stavka, tj. kada ima

[

predzna Sto znaci da povecava dobitak. Teku¢i i odgodeni porez treba priznati kao
prihod ili rashod razdoblja, odnosno u racun dobitka i gubitka u pozicijama na kojima se
iskazuje porez na dobitak razdoblja. Tekuéi porez, prema istom standardu, onaj je porez
koji se treba platiti ili vratiti za oporezivi dobitak, odnosno gubitak za odredeno
obracunsko razdoblje. To znaci da tekuci porez i porezni rashod nisu identi¢ne vrijednosti,
a mogu se razlikovati zbog odgodene porezne obveze i odgodene porezne imovine.
Odgodena porezna obveza je porez koji se treba platiti u budu¢im poreznim razdobljima, a
odnosi se na oporezive privremene razlike. Odgodena porezna imovina porez je na dobitak
za povrat u idu¢im razdobljima, a odnosi se na prenesene porezne gubitke i neiskoriStene
porezne olaksice te odbitne privremene razlike.?®

U hrvatskom poreznom sustavu porezno je motriste revalorizacije odredeno Zakonom 0
porezu na dobit (Nar. nov., br.177/04. do 57/06., dalje: Zakon) koji definira osnovicu
poreza na dobitak. Prema odredbi €l. 5. Zakona porezna osnovica za utvrdivanje obveze
poreza na dobitak je dobitak koji se utvrduje prema racunovodstvenim propisima kao
razlika prihoda i1 rashoda prije obracuna poreza na dobitak, uveana i umanjena prema
odredbama tog zakona. Neke dijelove porezne osnovice detaljnije obraduje Pravilnik o
porezu na dobit (Nar. nov., br. 95/05. i 133/07., dalje: Pravilnik). Prema odredbi ¢l. 9.
Pravilnika sva izravna povecanja kapitala 1 dobitaka, osim revalorizacijskih pri¢uva,
smatraju se povecanjem kapitala koje povecava poreznu osnovicu. Dakle, formiranje
revalorizacijske pricuve ne ukljuCuje se u osnovicu poreza na dobitak. No, ako se
neostvareni dobitci evidentiraju kao prihodi (§to nije u skladu sa HSFI-em 6, odnosno
MRS-om 16 i HSFI-om 5, odnosno MRS-om 38) te se iskazuju u racunu dobiti i gubitka,
tada se s njima postupa kao da su ostvareni i podlijezu oporezivanju porezom na dobitak

(¢1.13.st.3. Pravilnika)®

28 Guzi¢, S. (2017). Knjizenje poreza na dobitak — odgodeni porez. Ra¢unovodstvo , Revizija i Financije, (3),
str. 53

2 Cirkveni, T (2008). Ra¢unovodstveni postupci revalorizacije dugotrajne imovine, Ra¢unovodstvo ,
Revizija i Financije, (7), str. 45.
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2.3.1. Porezni tretman evidentiranja naknadnog vrednovanja

Prema navedenim racunovodstvenim propisima revalorizacijska se pricuva prenosi u

zadrzani dobitak tek kada je ostvarena, odnosno u slucaju kad se revalorizirana dugotrajna

Imovina povlaci iz upotrebe, otuduje ili koristi.

Prijenos ostvarene revalorizacijske pricuve u zadrzani dobitak je oporeziv.

Revalorizacijska se pricuva smatra ostvarenom u nekoliko slucajeva:

30

kada se revalorizacijska pri¢uva ukljuci u prihode tj. u ra¢un dobitka ili gubitka (¢l.
13. st.3.) bez obzira na ¢injenicu $to takvo ukljucivanje nije u skladu s MRS-om 16
kad se revalorizacijska pricuva prenese u zadrzani dobitak, kada prestane
priznavanje imovine, kada se imovina proda, daruje, ukrade ili otudi na neki drugi
nadin,

kad se revalorizacijska pricuva prenese u zadrzani dobitak uporabom tj.
amortizacijom prethodno realizirane dugotrajne materijalne imovine zbog izravnog
povecanja kapitala 1

kad se revalorizacijska pri¢uva prenese u temeljni (upisani) kapital.

S poreznog aspekta, moglo bi se reci da je revalorizacija nekretnina, postrojenja i opreme

porezno neutralna jer se porezna osnovica za oporezivanje porezom na dobit poveéava

samo za iznos dodatno obracunate amortizacije zbog revalorizacije. S aspekta poreza na

dobit, ne oporezuje se nerealizirana dobit, nego samo realizirana dobit koja se utvrduje

nakon uniStenja, prodaje ili otudenja sredstva.

Medutim, postoje razlozi zbog kojih se ne moze re¢i da je revalorizacija u ovom slucaju

potpuno neutralna®

ne uzima se u obzir vremenska vrijednost novca (nije isto ako se ukupni porez na
dobitak pla¢a odmah u cijelosti ili se odgada),

na revalorizacijski dobitak koji nastane iz revalorizacije zemljiSta koje se ne
amortizira nece biti placen porez na dobit ako se zemljisSte ne otudi ili ne povuce iz
uporabe,

moze do¢i do promjene stope poreza na dobit za vrijeme prijenosa revalorizacijskih

rezervi u zadrzane zarade,

%0 Guzi¢, S. (2007). Prijenos revalorizacijske pri¢uve u temeljni kapital i porez na dobitak, Raéunovodstvo ,
Revizija i Financije,(12), str .31.

31 Belak, V.(2006). Fer vrijednost i trzi$no ra¢unovodstvo (II. dio), Ra¢unovodstvo , Revizija i Financije,
(12), str. 14.
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* kod pojave gubitka moze do¢i do gubitka prava na prijenos gubitaka pa tako i do

razlika u oporezivanju.

Svota poreza na dobitak, koja proizlazi iz oblikovanja revalorizacijske pricuve, evidentira

se u poslovnim knjigama kao odgodena porezna obveza.

Odgodena porezna obveza prikazuje se kada se neki prihod prikazuje kao dio tekuceg
dobitka ili povecanje kapitala, a s motrista poreza na dobitak jos nije dospio za placanje.

Odgodena porezna obveza najces¢e nastaje u slucaju revalorizacije dugotrajne imovine
(nematerijalne, materijalne i financijske) ili knjizenjem prihoda iz prijasnjih godina kao
ispravak pogreske iskazane u prethodnim financijskim izvje$¢ima. Tipi¢an primjer
nastanka odgodene porezne obveze je revalorizacija dugotrajne materijalne imovine gdje
se vrijednost te imovine povecava bez dodatnog ulaganja. Takvo povecanje materijalne
imovine evidentira se u korist revalorizacijske pri¢uve uz istodobno oblikovanje odgodene
porezne obveze u svoti poreza na dobitak koji se odnosi na ucinak revalorizacije
materijalne imovine. Sli¢no se postupa i s ispravkom pogreSaka u korist glavnice gdje se
neto-svota evidentira kao zadrzani dobitak, a pripadajuci porez na dobitak knjizi se kao

odgodena porezna obveza.®?

Odgodena porezna imovina je porez na dobitak za povrat u idu¢im razdobljima. Odnosi
se na prenesene porezne gubitke i neiskoriStene porezne olakSice te odbitne privremene
razlike. Prema zahtjevu MRS - a 12 odgodena porezna imovina priznaje se za sve odbitne
privremene razlike u visini za koju se opravdano pretpostavlja da ¢e oporezivi dobitak biti
raspoloziv 1 da ¢e se po toj osnovi iskoristiti odbitna privremena razlika. Odgodena
porezna imovina takoder se treba priznati za neiskoriStene porezne gubitke i neiskoriStene
porezne olakSice ako je vjerojatno da ¢e u buduénosti druStvo imati raspolozivog dobitka.
Isto tako, odgodena porezna imovina priznaje se za odbitne privremene razlike koje
proizlaze iz ulaganja u ovisna druStva, pridruZena drustva, zajednicke pothvate ili filijale, 1
to u onolikoj svoti koliko je vjerojatno da ¢e se te privremene razlike ukinuti u predvidivoj
buducénosti te da ¢e u tom razdoblju biti raspoloziv dobitak za koji se moze iskoristiti

privremena razlika.

32 Guzié, S. (2017). KnjiZenje poreza na dobitak — odgodeni porez. Ra¢unovodstvo , Revizija i Financije, (3),
str. 57
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3. UTVRDIVANJE VRIJEDNOSTI DUGOTRAJNE MATERIJALNE
IMOVINE

Dugotrajna materijalna imovina je imovina koju poduzetnik posjeduje za koriStenje u
proizvodnji proizvoda ili isporuci roba ili usluga, za iznajmljivanje drugima ili u
administrativne svrhe, a ¢ija se primjena ocekuje duze od jednog razdoblja ili je

namijenjena za koristenje na neprekidnoj osnovi u svrhu aktivnosti drustva.

Dugotrajna materijalna imovina obuhvaca sljedece vrste imovine:
» zemljista i Sume,
= gradevinske objekte,
» postrojenja,
= opremu,
= alate, pogonski inventar, namjestaj i transportna sredstva,
» dugotrajnu biolosku imovinu,
= predujmove za dugotrajnu materijalnu imovinu i

= ostalu dugotrajna materijalna imovina.

Da bi se neka stavka Klasificirala i priznala kao dugotrajna materijalna imovina, u bilanci
trebaju biti zadovoljeni sljedeci uvjeti:
» to je imovina koju poduzetnik posjeduje i koristi za obavljanje svoje djelatnosti,
= vijek trajanja ove imovine dulji je od jedne godine,
* pojedinacna nabavna vrijednost veca je od 3.500,00 kn sukladno odredbi Zakona o
porezu na dobit,
= usvom korisnom vijeku trajanja dugotrajna materijalna imovina postupno se trosi —
amortizira, a da pritom ne mijenja svoj oblik.
Proces nabave ili izgradnje dugotrajne materijalne imovine u pravilu traje dulje vrijeme —
ponekad 1 viSe godina pa se stoga sva ulaganja u pojedinu vrstu dugotrajne imovine do
trenutka njezine predaje u upotrebu evidentiraju kao investicije u tijeku, odnosno kao

dugotrajna materijalna imovina u pripremi.*

33 Habek, M. et. al. (2007). Temelji ra¢unovodstva i analiti¢ka knjigovodstva. Zagreb: RRiF Plus d.o.0., str.
22,
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Poduzetnik moze stjecati dugotrajnu materijalnu imovinu na vise nacina:
a) ulaganjem od strane osnivaca drustva u kapital trgovackog drustva,
b) kupnjom — iz vlastitih sredstava ili investicijskog kredita kojeg je poduzetniku
odobrila banka ili druga pravna osoba,
c) izgradnjom — pri ¢emu izgradnju moze obaviti drugi poduzetnik (izvodac) ili to
moze uciniti poduzetnik u vlastitoj reziji,
d) besplatnim primitkom (darovanjem),

e) uzimanjem dugotrajne materijalne imovine u financijski leasing (najam).3*

Najvazniji raCunovodstveni standardi prema kojima se ureduje dugotrajna materijalna

imovina jesu:
MRS 16 Nekretnine, postrojenja i oprema HSFI1 6 Dugotrajna materijalna imovina
MRS 40 Ulaganja u nekretnine HSFI 7 Ulaganja u nekretnine

3.1. Pocetno vrednovanje dugotrajne materijalne imovine

Sukladno t. 7. MRS-a 16 (t. 6.18. HSFI 6) dugotrajna materijalna imovina se u poslovnim
knjigama poduzetnika priznaje pod uvjetom da je vjerojatno da ¢e od njenog koristenja
poduzetniku pritjecati buduce ekonomske koristi te ako je troSak njene nabave moguce
pouzdano izmjeriti. Prilikom nabave dugotrajna materijalna imovinu priznaje se i mjeri po
troSku nabave. U troSak nabave dugotrajne materijalne imovine ukljucuju se (to¢. 6.19.
HSFl-a 6 i to¢. 16. MRS-a 16):*®°

a) kupovna cijena, ukljucujuéi uvozne pristojbe i nepovratne poreze nakon odbitka

trgovackih popusta i rabata,
b) svi troSkovi koji se izravno mogu pripisati dovodenju imovine na mjesto i u radno

stanje za namjeravanu upotrebu i

3 1bid.
35Zaloker, D. (2012). Revalorizacija dugotrajne materijalne imovine. Financije, pravo i porezi, (5), str. 51
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C) pocetno procijenjeni troskovi demontaze, uklanjanja imovine i obnavljanja mjesta
na kojem je imovina smjeStena, za koje obveza poduzetnika nastaje kada je
imovina nabavljena ili kao posljedica koristenja imovine tijekom razdoblja za
namjene razli¢ite od proizvodnje zaliha tijekom razdoblja.

Troskovi koji ne ulaze u troSak nabave dugotrajne materijalne imovine nego se priznaju
kao troskovi (rashodi) razdoblja su na primjer (to¢. 19. MRS-a 16):%®

a) troSkovi otvaranja novih jedinica,

b) troskovi uvodenja novog proizvoda ili jedinice, ukljucujucéi troskove promidzbe i
promocije,

c) troSkovi premjestanja poslovanja na novu lokaciju ili usmjeravanja na novu grupu
kupaca, ukljucujuéi troskove obucavanja zaposlenih,

d) administrativni troSkovi i ostali op¢i tro§kovi.

Priznavanje troskova u nabavnu vrijednost dugotrajne materijalne imovine prestaje kada se
imovina nalazi na lokaciji i kada je spremna za namjeravanu upotrebu od strane uprave, §to
znaci da svi troskovi koji nastaju upotrebom ili premjestanjem imovine ne ulaze u nabavnu
vrijednost, nego se priznaju kao rashod razdoblja. To su neki od sljede¢ih primjera
troskova:

» troSkovi koji nastaju kada je imovina osposobljena za rad i nalazi se na lokaciji koju
je namijenila uprava, ali jo§ nije dovedena u stanje upotrebe ili radi na razini ispod
punog kapaciteta,

= pocetni gubici u poslovanju, kao oni nastali kada potraznja za proizvodima koje
proizvodi imovina raste, i

= troskovi premjestanja ili reorganizacije dijela ili cijelog poslovanja subjekta.

Dugotrajna materijalna imovina moZze se izgraditi i u vlastitoj izvedbi, a pocetni troSak tako
izgradene imovine utvrduje se istim nacelima kao kod svake druge nabavljene imovine.
Ako poduzetnik u svom redovitom poslovanju proizvodi za prodaju sli¢nu imovinu, troSak
imovine obi¢no je jednak troSku proizvodnje imovine namijenjene prodaji u skladu s
HSFI-om 10 — Zalihe, odnosno istoimenim MRS-om 2. Prema tome, iskljucuju se interni
dobici, da bi se doslo do spomenutih troskova. Slicno tome, neuobicajeni iznosi otpadnog
materijala, rada ili drugih resursa, nastali u proizvodnji imovine u vlastitoj izvedbi, ne
ukljuéuju se u trosak imovine (to¢. 6.20. HSFI-a 6 i to¢. 22. MRS-a 16).%” Dugotrajna

materijalna imovina se moZe nabaviti 1 zamjenom ili djelomi¢nom zamjenom za

% Zaloker, D. (2012). Revalorizacija dugotrajne materijalne imovine. Financije, pravo i porezi, (5), str. 52
37 1bid.
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nenovc¢anu imovinu ili u kombinaciji zamjena za nov¢anu i nenov€anu imovinu te se troSak
tako nabavljene dugotrajne materijalne imovine mjeri po fer vrijednosti, a ako se primljena
imovina ne moze mjeriti po fer vrijednosti, troSak te imovine mjeri se po
knjigovodstvenom iznosu dane imovine.

TroSkovi posudbe koji se mogu izravno pripisati stjecanju, izgradnji ili proizvodnji
kvalificirane imovine se takoder priznaju u troSak nabave dugotrajne materijalne imovine,
odnosno kapitaliziraju. TroSkovi posudbe koji su prihvatljivi za kapitalizaciju dugotrajne
materijalne imovine odredeni su zahtjevima HSFI-a 16 — Rashodi i MRS-a 23 — Troskovi

posudbe.

3.2.  Naknadno vrednovanje dugotrajne materijalne imovine

Nakon pocetnog priznavanja dugotrajne materijalne imovine drustvo treba odabrati jednu
od metoda iskazivanja vrijednosti:

* metodu troska nabave, prema kojoj se vrijednost dugotrajne materijalne imovine
iskazuje po njezinu troSku nabave smanjenom za akumuliranu amortizaciju i
gubitke od smanjenja ili

= metodu revalorizacije, prema kojoj se dugotrajna materijalna imovina iskazuje
prema revaloriziranoj svoti koju ¢ini fer vrijednost te imovine na datum
revalorizacije, smanjena za kasniji ispravak vrijednosti i akumulirane gubitke od
smanjenja.

Sukladno t. 29. MRS-a 16 (t. 6.29. HSFI-a 6 ), odabranu metodu potrebno je primjenjivati

na cjelokupnu skupinu dugotrajne materijalne imovine.

3.2.1. Ciljidjelokrug MSFI 13 — Mjerenje fer vrijednosti

Medunarodni standard financijskog izvjesc¢ivanja 13 definira fer vrijednost, sadrZi upute za
njeno utvrdivanje i propisuje podatke koji se obvezno objavljuju u vezi s utvrdivanjem fer
vrijednosti. Standard ne sadrzi kriterije za definiranje obveze mjerenja fer vrijednosti, ve¢
propisuje nacin mjerenja fer vrijednosti kad je iskazivanje po fer vrijednosti propisano
nekim drugim standardom.®®

Medunarodni odbor za racunovodstvene standarde usvojio je MSFI 13 — Mjerenje fer
vrijednosti, kojim se uspostavlja jedinstveni okvir za mjerenje fer vrijednosti prema svim
MSFl-a. Zbog ucestalih manipulacija s vrijednostima imovine i ulaganja u imovinu bilo je

neophodno definirati jedinstveni standard za mjerenje fer vrijednosti i odrediti njegovu

38 Deloitte Hrvatska (2013). MSFI 13 Mijerenje fer vrijednosti, str. 1
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obveznu primjenu. MSFI 13 se primjenjuje kada drugi MSFI zahtijeva ili dopusta mjerenje
fer vrijednosti ili objavljivanje oko mjerenje fer vrijednosti, kao i mjerenje i umanjenje za

troskove prodaje po fer vrijednosti ili objavljivanje oko tih mjerenja.

MSFI 13 ima za cilj:
= definirati fer vrijednost,
= postaviti okvir za mjerenje fer vrijednosti u jednom MSFI-ju i

= propisati podatke koji se objavljuju o mjerama fer vrijednosti.

Prema MSFI 13 fer vrijednost je mjera vrijednosti temeljena na trziStu, a ne mjera
specifi¢na za neki subjekt. Za neku imovinu i neke obveze mogu biti dostupne transakcije
ili informacije vidljive na trziStu, dok za neku drugu imovinu ili neke druge obveze vidljive
transakcije ili informacije ne moraju biti dostupne. Medutim, cilj mjerenja fer vrijednost u
oba je slucaja procijeniti cijenu po kojoj trzisni sudionici na datum mjerenja prodaju
imovinu, odnosno prenose obvezu u urednoj transakciji pod postoje¢im uvjetima, tj.
izlaznu cijenu na datum mjerenja gledano iz perspektive trzisnog sudionika koji drzi
imovinu ili ima obvezu.*® Kad cijena identiéne stavke imovine ili obveze nije vidljiva,
subjekt mjeri fer vrijednost koristeéi neki drugu metodu vrednovanja u kojoj se u najvecoj
mogucoj mjeri koriste relevantni vidljivi ulazni podaci, a u najmanjoj mjeri ulazni podaci
koji nisu vidljivi. Budu¢i da je fer vrijednost trZiSno utemeljena mjera, ona se mjeri
koriste¢i pretpostavke koje bi trzi$ni sudionici koristili pri utvrdivanju cijene imovine ili
obveze, $to ukljucuje pretpostavke o rizicima. Stoga namjera subjekta da drzi neku stavku
imovine, odnosno plati ili na neki drugi nacin ispuni neku obvezu, nije mjerodavna za
mjerenje fer vrijednosti.*’ Stoga je definicija fer vrijednosti usredoto¢ena na imovinu i
obveze jer su oni medu glavnim predmetima ra¢unovodstvenog mjerenja.
Ovaj standard primjenjuje se kad su mjere fer vrijednosti ili objavljivanje podataka o
mjerama fer vrijednosti, kao i mjere poput fer vrijednosti umanjene za troskove prodaje,
temeljene na fer vrijednosti i objavljivanje podataka o njima propisano je ili dopusteno
nekim drugim MSFI-jem, izuzevsi sljedece transakcije:

» transakcije placanja temeljenih na dionicama iz djelokruga MSFI-ja 2 Placanja

temeljena na dionicama,

= transakcije najma iz djelokruga MRS-a 17 Najmovi,

39Hrvatska zajednica raunovoda i financijskih djelatnika (2016). MSFI, HSFI., str. 708
40 1bid.
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* mjerenja i mjere koje su donekle sli¢ne fer vrijednosti, ali nisu fer vrijednost, kao
§to su neto utrziva vrijednost iz MRS-a 2 Zalihe ili vrijednost u uporabi iz MRS-a
36 Umanjenje imovine,

= imovinu plana vrednovanu po fer vrijednosti sukladno MRS-u 19 Primanja
zaposlenih,

= ulaganja u mirovinske planove vrednovane po fer vrijednosti sukladno MRS-u 26
Racunovodstvo i izvjesc¢ivanje o mirovinskim planovima i

= imovinu kod koje je nadoknadivi iznos fer vrijednost umanjena za troskove
otudenja sukladno MRS-u 36.

Mjera fer vrijednosti odnosi se na odredenu stavku imovine ili odredenu obvezu. Prema
tome, subjekt je prilikom mjerenja fer vrijednosti duZan uzeti u obzir obiljezja doti¢ne
stavke imovine, odnosno obveze ako bi ih pri utvrdivanju njene cijene na datum mjerenja u
obzir uzeli i trzi$ni sudionici.
Medu obiljeZjima su, primjerice, sljedeéa:*!

= stanje i lokacija imovine i

= eventualna ograni¢enja koja se odnose na prodaju ili koristenje imovine.

Utjecaj odredenog obiljezja na mjerenje razlikovat ¢e se zavisno od nacina na koji ¢e ga
trzi$ni sudionici uzeti u obzir. Imovina ili obveza mjerena po fer vrijednosti moze biti ili:*?
= samostalna stavka imovine, odnosno samostalna obveza, npr. financijski
instrument ili nefinancijska imovina il
= skupina stavki imovine ili obveza ili skupina stavki imovine i obveza, npr.
jedinica koja stvara novac ili neka djelatnost.
Obracunska jedinica stavke imovine ili obveze utvrduje se sukladno MSFI-ju Koji

propisuje ili dopusta mjeru fer vrijednosti.

Fer vrijednost je cijena koja bi bila ostvarena na datum mjerenja prodajom neke stavke
imovine ili pladena za prijenos neke obveze u urednoj transakciji na glavnom, odnosno
najpovoljnijem trzistu pod postojecim trziSnim uvjetima, tj. izlazna cijena, neovisno o tome

je li ona neposredno vidljiva ili procijenjena nekom drugom metodom vrednovanja.*® Rije¢

41 Hrvatska zajednica racunovoda i financijskih djelatnika (2016). MSFI, HSFI., str. 708
42 |bid.
43 Hrvatska zajednica ra¢unovoda i financijskih djelatnika (2016). MSFI, HSFI., str. 710
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je o cijeni u uobicajenoj transakciji izmedu sudionika na trziStu po kojoj se prodaje
imovina ili prenosi obveza na najpovoljnijem trzistu. Definicija fer vrijednosti vezana je uz
to¢no odredeni datum 1 nije procjena buduce vrijednosti, a podrazumijeva da su obje strane
u transakciji, odnosno prodavatelj i kupac, neovisni. Takoder, podrazumijeva i to da oba
sudionika imaju sve relevantne informacije kako bi samostalno mogli donijeti
odgovarajucu odluku o transakciji prodaje, odnosno kupnje koju su spremi obaviti.

MSFI 13 objasnjava hijerarhiju fer vrijednosti koja se koristi kod financijskih izvjestaja, a
podijeljena je na tri razine podataka koji ulaze u tehnike vrednovanja prema kojima se
mjeri fer vrijednost.

Ulazne podatke prve razine ¢ine cijene jednakih imovinskih oblika, odnosno obveza na
aktivnim trziStima kojima izvjeStajno druStvo ima moguénosti pristupiti na datum
utvrdivanja vrijednosti. Prema tome, ako postoji cijena na aktivnom trzistu za odredenu
imovinu, odnosno kotirajuca cijena, tada iskljucivo ta cijena predstavlja ulazni podatak,
odnosno fer vrijednost imovine ¢&ija se vrijednost utvrduje.*

Ulazne podatke druge razine ¢ine promatrani trzi$ni inputi koji ukljucuju cijene sli¢ne
imovine i obveza. Uskladenja tih podatka razlikuju se ovisno o ¢imbenicima specifi¢nim
za odredenu imovinu, odnosno obvezu. To su najc¢esce stanje i lokacija imovine, volumen i
razina aktivnosti na trzistima na kojima se ulazni podatci promatraju i sI.*°

Ulazne podatke treée razine ¢ine tzv. nevidljivi inputi temeljeni na podatcima koji ne
predstavljaju to¢no utvrdene trziSne cijene imovine, odnosno obveza, nego elemente
njihova utvrdivanja.

U ovoj razini podataka mnogi oponenti fer vrijednosti vide glavni nedostatak fer
vrijednosti, argumentiraju¢i to cinjenicom da je nemoguée pouzdano utvrdivati fer

vrijednost imovine, odnosno obveza na temelju podataka koji nisu vidljivi.*®

# Cirkveni, T. (2013). Sto donosi novi MSFI 13 - Mjerenje fer vrijednosti. Radunovodstvo, Revizija i
Financije, (8), str. 72

% |bid.

46 | bid.
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Hijerarhija fer vrijednosti prema ulaznim podatcima navedenih razina prikazana je na slici
broj 3.

Slika 3: Hijerarhija fer vrijednosti prema ulaznim podatcima navedenih razina

Razina
1
Neprilagodene
kotirajuce cijene
Za istu imovinu i
obveze na aktivnom
trzistu

Razina 2
Kotirajuce cijene za slicnu imovinu i
obveze na aktivnom trzistu

Kotirajuce cijene za istu ili slicnu imovinu i
obveze na neaktivnom trzistu

Inputi, a ne trzisne cijene koji se direktno mogu

odrediti kao Sto su primjerice kamatne stope, stope
povrata, kreditni rizici, solventnosti sl.

Trzisni inputi koji se ne mogu direktno utvrditi, ali suizvedeni

uglavnom iz uodljivih trzisnih podataka

Razina3
Nevidljivi inputi utvrdeni na pretpostavkama drustva o tome koje ce
informacije koristiti sudionici na trZistu

Izvor: Cirkveni, T. (2013). Sto donosi novi MSFI 13 - Mjerenje fer vrijednosti.

Racunovodstvo, Revizija i Financije, (8), str. 73

Primjenom MSFI-ja 13 u financijsko izvjeStavanje uvodi se sustavan prikaz pristupa
utvrdivanju fer vrijednosti imovine i obveza, odnosno trZzisni, tro§kovni i dobitni pristup.
Pritom svaki od navedenih pristupa ukljucuje trZiSne elemente koji na izravan ili neizravan
nacin predstavljaju sastavnicu utvrdene fer vrijednosti imovine ili obveza. Navedeni se
pristupi utvrdivanja fer vrijednosti u skladu s temeljnim racunovodstvenim nacelima 1
pretpostavkama trebaju primjenjivati dosljedno s ciljem osiguranja istinitog i fer prikaza
poslovanja drustva. Uz to, navedenim standardom uvodi se i transparentniji prikaz

podataka koji se trebaju uzeti u obzir pri utvrdivanju fer vrijednosti kroz tzv. hijerarhiju fer
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vrijednosti, ovisno o mogucnosti pracenja ulaznih podataka izravno ili neizravno na

aktivnom trzistu ili izvan toga trzista.’

Slika 4.: Tehnike utvrdivanja fer vrijednosti

A) TRZISNI PRISTUP

B) TROSKOVNI PRISTUP

C) DOBITNI PRISTUP

Izvor: Cirkveni, T. (2013). Sto donosi novi MSFI 13 - Mjerenje fer vrijednosti. Ra¢unovodstvo, Revizija i

Financije, (8), str. 71

3.2.2. Metoda troSka

Kod metode troska vrijednost dugotrajne materijalne imovine iskazuje se po njezinom
troSku nabave smanjenom za akumuliranu amortizaciju i gubitke od smanjenja. Taj model
pretpostavlja da se u poslovnim knjigama dugotrajna materijalna imovina (nekretnine,
postrojenja 1 oprema) evidentira prema nabavnim vrijednostima na jednom raunu, a na
odgovaraju¢em korektivnom rafunu ispravak vrijednosti koji se obraCunava
amortizacijom, odnosno procjenom vrijednosti imovine. ZemljiSte se iskazuje prema
nabavnoj vrijednosti smanjenoj za moguce gubitke od smanjenja, s obzirom na to da se
njegova vrijednost ne smanjuje za ispravak vrijednosti jer ne podlijeze obracunu
amortizacije. U bilanci se gradevinski objekti, postrojenja i oprema iskazuju po neto
knjigovodstvenoj vrijednosti, tj. prema nabavnoj vrijednosti smanjenoj za ispravak
vrijednosti (akumuliranu amortizaciju), a zemljiSta prema nabavnoj vrijednosti smanjenoj
za moguce gubitke od smanjenja vrijednosti.*®

Amortizacija se moze definirati na nekoliko nac¢ina. Kao ra¢unovodstvena kategorija ona
predstavlja sustavni raspored troSkova nabave dugotrajne nematerijalne i materijalne
imovine u o¢ekivanom korisnom vijeku uporabe. Nadalje, moze se definirati kao troSak

nadoknade troSka nabave nematerijalne 1 materijalne imovine ¢iji je ocekivani vijek

47 Cirkveni, T. (2013). Sto donosi novi MSFI 13- Mjerenje fer vrijednosti. Ra¢unovodstvo, Revizija i
Financije, (8), str.73

48 Cirkveni, T. (2009). Smanjenje vrijednosti revalorizirane dugotrajne materijalne imovine. Ra¢unovodstvo,
Revizija i Financije, (3), str. 59-60
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uporabe dulji od godinu dana. Zatim i kao postupak alociranja troskova nabave dugotrajne
nematerijalne i materijalne imovine na rashode u razdobljima unutar ocekivanog vijeka
trajanja. Kako god je definirali, ona u konac¢nici ima jednako znaCenje i utjecaj na
financijski rezultat i uspjesnost poslovanja drustva.*°

Sredstva dugotrajne imovine koja traju dulje od godinu dana postupno gube svoju
vrijednost tijekom njihova vijeka trajanja. Amortizacija sredstava dugotrajne imovine
odrazava troSenje tih sredstava tijekom njihova vijeka uporabe i1 priznaje se kao trosak.
Drugim rijeima, amortizacijom dugotrajne imovine nabavna se vrijednost prenosi na
troskove, a knjigovodstvena se vrijednost sredstava umanjuje za istu svotu. No, pravila
priznavanja amortizacije na troskove razlikuju se ovisno o tome je li rije¢ o
ra¢unovodstvenom ili poreznom obra¢unu.*

Troskovi amortizacije za raCunovodstvene svrhe i troSkovi amortizacije za porezne svrhe
mogu biti jednaki, ali mogu se i bitno razlikovati. Ako dode do tih razlika, rije¢ je o
privremenim razlikama koje povlace za sobom i odgodene poreze na dobit.!

KoriStena metoda amortizacije treba odrazavati okvir ocekivanog troSenja buducih
ekonomskih koristi imovine od strane poduzetnika, a primijenjenu metodu amortizacije za
imovinu treba preispitivati barem na kraju svakog izvjestajnog razdoblja. Ukoliko postoji
znacajna promjena o¢ekivanog okvira troSenja buducih ekonomskih koristi u toj imovini
treba je promijeniti kako bi odrazavala promjene okvira. Takvu promjenu treba iskazati
kao promjenu u racunovodstvenim procjenama u skladu s HSFI-om 3 — Racunovodstvene

politike, promjene ra¢unovodstvenih procjena i pogreske, a u sustavu MRS-eva, u skladu s

MRS-om 8 Racunovodstvene politike, promjene rac¢unovodstvenih procjena i pogreske.

3.2.3. Metoda revalorizacije ili metoda fer vrijednosti

Rije¢ revalorizacija izvedena je od latinske rije¢i valor, Sto znaci vrijednost. Prefiks re
dodaje se korijenu rijeci valorizacija $to znaci vracanje vrijednosti nekom sredstvu koja je
u meduvremenu pala, odnosno ponovna procjena vrijednosti.

Revalorizacija dugotrajne materijalne imovine nastaje kada se provede revalorizacija na
visu svotu. Tada se vrijednost imovine u aktivi uveca, a za isti iznos se uveca kapital na

poziciji revalorizacijskih rezervi. No, nakon toga se revalorizacijske rezerve umanjuju za

49 Petar¢i¢, 1. (2017). Obracun amortizacije za 2016. godinu, Raunovodstvo, Revizija i Financije, (1), str.
107

50 Belak, V. i Vudri¢, N. (2012). Osnove suvremenog racunovodstva, Zagreb: Belak Excellens d.o.o., str. 134
5! Ibid., str. 135
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iznos bududeg poreza na dobit, koji ¢e biti aktiviran kad se revalorizacijske rezerve
realiziraju obracunom amortizacije ili prestankom priznavanja sredstva i prenose na obveze
za odgodene poreze (konto 260 — Odgodene porezne obveze). Time se glavnica smanjuje
za iznos buduéeg poreza na dobit.>

Alternativno primjeni metode troska nabave, nakon pocetnog priznanja imovine,
dugotrajnu materijalnu imovinu ¢ija se fer vrijednost moze pouzdano mjeriti, poduzetnik
moze iskazati po revaloriziranom iznosu koji ¢ini njegova fer vrijednost na datum
revalorizacije umanjena za kasniji ispravak vrijednosti i kasnije gubitke od umanjenja
(HSF16t.6.31; MRS 16 1.31).%

Revalorizacija se treba provoditi dovoljno redovito tako da se knjigovodstvena vrijednost
znacajno ne razlikuje od one do koje bi se doSlo utvrdivanjem fer vrijednosti na datum
bilance (HSFI 6 t. 6.33.).>* Ucestalost revalorizacije ovisi o promjenama fer vrijednosti
predmeta dugotrajne materijalne imovine koji se revaloriziraju. Kada se fer vrijednost
revalorizirane imovine znacajno razlikuje od njezine knjigovodstvene vrijednosti, tad je
potrebna daljnja revalorizacija (HSFI 6 t. 6.33.). Ako se pojedina dugotrajna imovina
revalorizira, tada treba revalorizirati cjelokupnu skupinu dugotrajne materijalne imovine
kojoj ta imovina pripada (HSFI 6 t. 6.35.).%° Revalorizirana vrijednost imovine ne moze

biti veéa od fer cijena koje vrijede na trzistu.

Metoda revalorizacije se moze provoditi na dva nacina:
= Prvi nacin je da se istodobno revalorizira bruto knjigovodstveni iznos 1 njegova
akumulirana amortizacija tako da knjigovodstveni iznos bude jednak
revaloriziranom iznosu. Ova se metoda Cesto koristi kada se imovina revalorizira
pomocu indeksa na njegov amortizirajuéi zamjenski troSak. Kod ove metode
razmjerno se povecavaju obje vrijednosti u knjigovodstvu, a razlika u povecanju

vrijednosti je rezultat revalorizacije (procjene).
* Drugi nacin je da se akumulirana amortizacija isklju¢i na teret bruto
knjigovodstvenog iznosa, a neto iznos se prepravlja do revaloriziranog iznosa
sredstva. Ova se metoda najcesée vezuje uz revalorizaciju nekretnina, iako se moze

pojaviti i kod procjene opreme.

52 Belak, V. (2009). Ragunovodstvo dugotrajne materijalne imovine, Zagreb: Belak Excellens d.o.0., str. 45
53 Belak, V. i Vudri¢, N. (2012). Osnove suvremenog racunovodstva, Zagreb: Belak Excellens d.o.0., str.
439

% 1hid.

% 1hid.
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Kod prvog naina razmjerno se povecavaju obje vrijednosti u knjigovodstvu, a razlika
povecanja vrijednosti je iznos revalorizacije. Standardi ovaj nacin predvidaju kada se
imovina revalorizira pomoc¢u indeksa, ili u praksi pomocu koeficijenta za revalorizaciju.
Drugi nacin je jednostavniji i ¢esto se primjenjuje u praksi jer se temelji na individualnoj
procjeni vrijednosti imovine koja se revalorizira. Na ovaj nacin iskazuje se samo nova

procijenjena vrijednost kao knjigovodstvena vrijednost.

Utjecaj pravilno provedene revalorizacije dugotrajne materijalne imovine na financijske
izvjestaje je sljededi: *°

a) U bilanci se vrijednost revalorizirane imovine povecava na fer vrijednost, a
povecanje vrijednosti €ini razlika izmedu revalorizacije nabavne vrijednosti i
revalorizacije akumulirane amortizacije. Istodobno se u kapitalu u visini uéinka
revalorizacije povecavaju revalorizacijske pricuve i odgodene porezne obveze.

b) Rezultat revalorizacije prikazuje se u okviru ostaloga sveobuhvatnog dobitka i u
konacnici se zbraja s realiziranim dobitkom.

c) Kad se obracuna i prizna amortizacija revalorizacije nabavne vrijednosti, rashodi u
ra¢unu dobitka i gubitka povecavaju se, ¢ime se smanjuje iskaz dobitka prije
poreza.

d) Istodobno, po osnovi realizacije revalorizacijskih pricuva obra¢unom amortizacije
svota amortizacije smanjena za porez na dobitak prenosi se na zadrZani dobitak, a
odgodeni porez na dobitak se priznaje.

e) U konacnici ¢e iskaz dobitka biti jednak kao da nije bilo revalorizacije ako se zbroji
dobitak iz racuna dobitka i gubitka i dobitak prenesen na zadrZani dobitak, ali s tom
razlikom da se dobitak prenesen iz pricuva na zadrZani dobitak ne prikazuje u

racunu dobitka i gubitka.

Smisao revalorizacije dugotrajne materijalne imovine trebao bi biti iskazivanje rezultata u
tekuc¢im vrijednostima.

Ako je sadasnja, odnosno knjigovodstvena vrijednost niza u odnosu na trzi$Snu vrijednost
materijalne imovine, bilanca ¢e sadrzavati tzv. ,,skrivenu pri¢uvu®. Istovremeno, vlastiti
izvori financiranja bit ¢e nizi jer se ucinak revalorizacije dugotrajne materijalne imovine

biljezi kao povecanje imovine, odnosno aktive uz istodobno povecanje kapitala. lako HSFI

% Belak, V. (2016). Agresivno radunovodstvo revalorizacije pod pove¢alom forenziénog radunovodstva.
Racunovodstvo, revizija i financije, (12), str. 77
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1 MSFI postavljaju zahtjev za iskazivanjem imovine prema nacelu poStene ili fer
vrijednosti, prirodni je interes poduzetnika da makar privremeno poveéa i kapital na
poziciji revalorizacijske pricuve.

Ucestalost kao potrebu revalorizacije standardi (HSFI 6 u t. 6.33. i MRS 16 u t. 34.)
definiraju kao pojavu znatne razlike od njene knjigovodstvene vrijednosti, tada je potrebna
daljnja revalorizacija.>” Standardi ne nalazu tko vrsi procjenu, odnosno jesu li to licencirani
ili ovlaSteni procjenitelji, nego navode da to uobiCajeno obavljaju profesionalno
kvalificirani procjenitelji. Medutim, Uredbom o procjeni vrijednosti nekretnina propisano
je da procjenu mogu obaviti samo ovlasteni sudski vjeStaci za procjenu nekretnina ili

ovlasteni sudski procjenitelj.*®

3.3.  Porezni uéinak i odgodena porezna obveza

Odgodena porezna obveza je svota poreza na dobitak plativa u budu¢im razdobljima koji
se odnose na oporezive privremene razlike. Mjerenje odgodene porezne obveze, u skladu s
t. 14.29. HSFl-ja 14, je primjenom stopa poreza za koje se oCekuje da ¢e se primjenjivati u
razdoblju kada ¢e obveza biti podmirena, no mjerenje je obi¢no primjenom poreznih stopa
(i poreznih zakona) koji su na snazi na datum bilance. To znac¢i da se u 2017. godini
primjenjuju stope poreza na dobitak od 12 % i 18 %, ovisno o veli¢ini prihoda poduzetnika
kojima se mnozi svota rezerve fer vrijednosti te se za tako izraCunanu svotu smanjuje
rezerva fer vrijednosti.>®
Kad se knjigovodstvena vrijednost imovine poveéa kao rezultat revalorizacije, to
povecanje treba izravno odobriti kapitalu pod nazivom revalorizacijska rezerva. Medutim,
prilikom odobravanja revalorizacijskih rezervi treba uzeti u obzir i odredbe HSFI-a 12 —
Kapital u kojima se jasno istice:®°
= s obzirom na to da kapital predstavlja ostatak imovine poduzetnika nakon odbitka
svih obveza, kapital se priznaje u neposrednoj povezanosti s priznavanjem imovine

i obveza

57 Belak, V. et al. (2014). Radunovodstvo poduzetnika s primjerima knjizenja. Zagreb: RRiF Plus d.0.0., str.
110.

%8 1hid.

% Vuk, J. (2017). Ulaganje u dionice i poslovne udjele raspoloZive za prodaju, Ra¢unovodstvo, Revizija i
Financije, (8), str. 32

60 Belak, V. i Vudri¢, N. (2012). Osnove suvremenog raéunovodstva, Zagreb: Belak Excellens d.o.0., str. 441
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= tekuci porez i odgodeni porez na dobit treba izravno odobriti ili teretiti kapital ako
se porez odnosi na stavke koje su izravno odobrene ili kojima je tere¢en kapital u

istom ili nekom drugom razdoblju.

Kada se obavlja revalorizacija imovine, a s obzirom na to da se revalorizacija ukljucuje u
poreznu osnovicu u idu¢im poreznim razdobljima, potrebno je iskazati odgodenu poreznu
obvezu tako da se na tu revalorizacijsku pricuvu primjeni propisana stopa poreza na
dobitak. Tako nastalu odgodenu poreznu obvezu iskazuje se kao smanjenje
revalorizacijske pri¢uve.®!

Prijenos revalorizacijske pricuve na zadrzani dobitak vezan je uz obracun amortizacije ili
otudenje revalorizirane dugotrajne imovine u dijelu revalorizacije koji je pri prijenosu
oporeziv porezom na dobitak, a navedena svota iskazuje se u PD obrascu kao poveéanje

osnovice (€l. 39. st. 2. Pravilnika o porezu na dobit).®2

Povecanje knjigovodstvene vrijednosti imovine kao rezultat revalorizacije priznaje se u
ostalu sveobuhvatnu dobit i kumulativno se iskazuje u kapitalu kao revalorizacijska
rezerva. Odnosno, osim u iskazivanja u kapitalu pod nazivom revalorizacijska rezerva taj
se iznos prikazuje u okviru Izvjestaja o sveobuhvatnoj dobiti razdoblja, i t0 u drugom
dijelu izvjestaja pod nazivom Ostala sveobuhvatna dobit. Navedeno se odnosi samo na

obveznike primjene MSFI-a.

61 Belak, V. et al. (2014). Racunovodstvo poduzetnika s primjerima knjiZzenja. Zagreb: RRiF Plus d.0.0., str.
1013.
62 | bid.
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U nastavku je prikazano razdvajanje ucinka revalorizacije na revalorizacijske rezerve i

odgodene porezne obveze.

Slika 5: Razdvajanje u¢inka revalorizacije na revalorizacijske rezerve i odgodene

porezne obveze

UCINAK
REVALORIZACLIE

REVALORIZACIJSKA
REZERVA

/

ODGODENA
POREZNA OBVEZA

Izvjestaj o ostaloj

sveohuhvatnoj dobiti

Izvor: Belak, V. i Vudri¢, N. (2012.) Osnove suvremenog racunovodstva, Zagreb: Belak Excellens d.o.o0.,

str. 441

Kada se knjigovodstvena vrijednost imovine smanji zbog revalorizacije, to smanjenje treba

priznati kao rashod. Medutim, revalorizacijsko smanjenje treba izravno teretiti ostalu

sveobuhvatnu dobit do iznosa do kojeg ovo smanjenje ne premasuje iznos koji postoji kao

revalorizacijska rezerva za istu imovinu.®* Umanjenje iznad te svote evidentira se kao

rashod razdoblja.

Kada se knjigovodstvena vrijednost imovine poveéa kao rezultat revalorizacije, to

povecanje treba izravno odobriti u kapitalu pod nazivom revalorizacijska rezerva.

Medutim, revalorizacijsko povecanje treba priznati kao prihod do visine prethodno

priznatih rashoda u ra¢unu dobiti i gubitka.%

63 Belak, V. i Vudri¢, N. (2012). Osnove suvremenog ra¢unovodstva, Zagreb: Belak Excellens d.o.0., str.441
64 Zaloker, D. (2012). Revalorizacija dugotrajne materijalne imovine. Financije, pravo i porezi, (5), str. 53
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U nastavku su graficki ilustrirani navedeni zahtjevi racunovodstvenih standarda vezanih uz

smanjenje i povecanje knjigovodstvene vrijednosti imovine zbog revalorizacije.

Revalorizacljska | | 1o ro) 1
rezerva

Knjigovodstvena
vrijednost DMI
prije povetanja
knjigovodstvene
vrijednosti

Korak 1: Povecanje kapitala
temeljemn revalorizacije (poveéanja)
knjigovodstvene vrijednosti DMI

Revalorizacijska Korak 1

Rashod Korak 2

Knjigovodstvena
vrijednost DMI
prije povecanja
knjigovodstvene

vrijednosti

Korak 1: Smanjenje kapitala za iznos
prethodno priznat u kapitalu

Korak 2: Priznavanje rashoda za iznos
smanjenja vrijednosti koji prelazi iznos
prethodno priznat u kapitalu

Revalorizacska Korak 2
rezerva

Prihod Korak 1

Knjigovodstvena
vrijednost DMI
prije povecanja
knjigovodstvene
vrijednosti

Korak 1: Priznavanje prihoda od
povetanja knjigovodstvene vrijednosti
DMI za iznos prethodno priznatih
rashoda

Korak 2: Povedanje kapitala za
preostali iznos povedanja
knjigovedstvene vrijednosti DMI

Slika 6. Graficki prikaz
povecanja
knjigovodstvene
vrijednosti

dugotrajne materijalne
imovine

Slika 7. Graficki prikaz
smanjenja
knjigovodstvene
vrijednosti dugotrajne
materijalne imovine

sa Slike 6.

Slika 8. Graficki prikaz
povecanja
knjigovodstvene
vrijednosti dugotrajne
materijalne imovine

sa Slike 7.

revalorizacijom

Izvor: Zaloker, D. (2012). Revalorizacija dugotrajne materijalne imovine. Financije,  pravo i porezi,(5),
str. 54

U okviru kontne skupine 9 evidentiraju se rezultati obracunane procjene dugotrajne
materijalne 1 nematerijalne imovine kao stavka Revalorizacijske pricuve. Iste se
evidentiraju na temelju racunovodstvenih politika, a prema zahtjevima standarda HSFI 5 i

HSFI 6 te MRS-a 16 i MRS-a 38.

Revalorizacija moze nastati iz ponovne procjene:
= dugotrajne materijalne imovine,
= dugotrajne nematerijalne imovine i

= udjela i dionica.

Dakle, ukoliko se imovina iskazuje u revaloriziranoj vrijednosti, razlika se iskazuje u

pasivi kao povecanje kapitala, tj. kao revalorizacijska pricuva.
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Prilikom postupanja s revalorizacijskim pricuvama prvo se utvrduje razdoblje u kojem su
revalorizacijske pri¢uve nastale.®®
= Revalorizacijske pricuve nastale u devedesetim godinama koje se odnose na
amortiziranu, uniStenu ili prodanu opremu, nekretninu i postrojenje, mogu se
Zadrzani dobitak nastao na takav nacin moze se koristiti za sve za §to se zadrzani
dobitak koristi: pokri¢e gubitka, povecanje temeljnog kapitala ili isplatu u udjelu u
dobitku.
= Revalorizacijske pri¢uve koje su nastale u razdoblju od 2001. i poslije iskljucivo
se koriste za svrhu revalorizacije do iskoriStenja (za smanjenje vrijednost s osnove

deprecijacije).

Revalorizacijska pricuva nastala iz revalorizacije dugotrajne imovine (materijalne,
nematerijalne i financijske) prenosi se u zadrzani dobitak kada:®®

e se revalorizirana imovina amortizira,

e je imovina povucena,

e je imovina otudena (prodaja, manjak, uniStenje i sl.) ili

e je prestalo priznavanje imovine.

Prijenos revalorizacijske pricuve ne provodi se kao iskazivanje prihoda u Racunu dobiti 1
gubitka, nego izravno u korist kapitala, tj. zadrZzanog dobitka. Za svotu revalorizacijske
pricuve koja je prenesena u zadrzani dobitak (u dijelu povecanog troska amortizacije),
povecava se osnovica poreza na dobitak u godini nastale promjene.

Revalorizacijska pri¢uva je neostvareni dobitak pa se kao takva ne smije upotrijebiti za: ¢
= pokri¢e gubitka,

= povecanje temeljnog kapitala,

= isplatu dobitka,

= prijenos u pricuve koje se oblikuju iz dobitaka i

= prijenos u kapitalne priuve.

65 Belak, V. et al. (2014). Racunovodstvo poduzetnika s primjerima knjizenja. Zagreb: RRiF Plus d.0.0., str.
1011.

8 |bid. str. 1014
67 |bid.
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U nastavku je shematski prikaz tehnike provedbe postupka revalorizacije bruto
knjigovodstvene vrijednosti dugotrajne materijalne imovine po kontima glavne knjige.

Shema prikazuje samo prikaz konta i ucinke po istima bez navedenih iznosa.

Slika 9: Shematski prikaz knjiZenja postupka revalorizacije bruto knjigovodstvene

vrijednosti — I. dio
02 - materijalnaimovina 029 - Akumulirana amortizacija
Pocetno stanje - knjigovodstvena
So vrijednost imovine So
02 - materijalna imovina 029 - Akumulirana amortizacija
Promjena broj 1 => ucinak revalorizacije
X na aktivu i na pasivu X

930 - Revalorizacijska pricuva

X
930 - Revalorizacijska pricuva 26 - odgodena porezna obveza
Promjena broj 2 => porezni ucinak
revalorizacije
X < > X

Izvor: Autor specijalistiCkog diplomskog stru¢nog studija

Iz prikazane sheme razvidno je povecanje bruto knjigovodstvene vrijednosti na raCunima
nabavne vrijednosti imovine i akumulirane amortizacije te imovine. Rezultat revalorizacije
je razlika izmedu povecanja bruto knjigovodstvene vrijednosti i akumulirane amortizacije.

Taj ucinak revalorizacije je evidentiran kao revalorizacijska pricuva u korist glavnice
(promjena broj 1). Svota poreza na dobitak, koja je proizasla iz oblikovanja

revalorizacijske pri¢uve, evidentirana je kao odgodena porezna obveza (promjena broj 2).
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U drugom dijelu shematskog prikaza, kao primjer otudenja i ukidanja revalorizacijskih

pricuva navodi se amortizacija dugotrajne materijalne imovine.

Slika 10: Shematski prikaz knjiZenja postupka revalorizacije bruto knjigovodstvene
vrijednosti — Il. dio

43- Amortizacija redovna
43- Povecana amortizacija zbog rev. 029 - Akumulirana amortizacija

Promjena broj 3 => realizacija
X revalorizacije X

4
v

930 - Revalorizacijska pricuva 940 - Zadrzani dobitak

Promjena broj 4 => prijenos rev.pricuve
u zadrzani dobitak

v

26 - odgodena porezna obveza 24 - obveza poreza na dobitak

Promjena broj 5=> prijenos odgodene
porezne obveze u tekucu obvezu

Izvor: Autor specijalistickog diplomskog stru¢nog studija

Amortizacijom revalorizirane imovine ostvarena revalorizacijska pricuva, koju €ini razlika
izmedu obraCunane amortizacije na revaloriziranu vrijednost (promjena broj 3) i
obraunane amortizacije na nerevaloriziranu vrijednost (redovna amortizacija), smanjena
za odgodenu poreznu obvezu prenosi se u zadrzani dobitak (promjena broj 4). Odgodena
porezna obveza prenosi se u tekucu poreznu obvezu jer se amortizacija obracunana na
revaloriziranu vrijednost ne priznaje za svrhe oporezivanja porezom na dobitak (promjena
broj 5). Ta svota poreza na dobitak ¢e se prenositi prilikom amortizacije u tekucu obvezu
poreza na dobitak kroz buduca obrac¢unska razdoblja, sve do kraja amortizacijskog vijeka

dugotrajne materijalne imovine. U slucaju prodaje dugotrajne materijalne imovine, prenijet
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¢e se u zadrzani dobitak u obracunskom razdoblju u kojemu se obavi prodaja. U prijavi
poreza na dobitak, na rednom broju 25 obrasca prijave poreza na dobitak, kao uvecanje

porezne osnovice, iskazuje se amortizacija obracunana na revaloriziranu vrijednost.

Prilikom prijenosa revalorizacijske pricuve u zadrzani dobitak u sluc¢aju rashoda, prodaje,
ili otudenja (HSFI 6 t. 6.38) istodobno povecanje porezne osnovice za svotu
revalorizacijske pricuve dovodi do smanjenja dobitka tekuce godine za porez na dobitak
obraCunan na svotu revalorizacijske pricuve koja se ukida. Kako bi se izbjegla navedena
negativna pojava na poslovni rezultat svota obracunanog poreza na dobitak na
»revalorizacijsku pricuvu® nadoknaduje se prilikom prijenosa iz revalorizacijske pricuve
na dio teku¢em dobitku (racun 950 i svote 20.000,00 kn) i preostali dio na zadrzani dobitak
(ra¢un 940 i svota 80.000,00 kn).%®

Navedeno je ilustrirano u sljede¢em prikazu knjizenja.

Slika 11: Prikaz knjizenja prijenosa odgovarajuceg dijela poreza na dobitak tekuce godine

950 - Dobitak tekuce godine 930 - Revalorizacijska pricuva
20.000,00 100.000,00
<

940 - Zadrfani dobitak

80.000,00

-~
=

Izvor: Belak, V. et al. (2014). Ra¢unovodstvo poduzetnika s primjerima knjizenja. Zagreb: RRiF Plus d.o.o.,
str. 1014.

Iz navedenog prikaza razvidna je nadoknada poslovnog rezultata tekuce godine za dio

poreza na dobitak koji je obracunat na svotu realiziranih revalorizacijskih rezervi.

% Belak, V. et al. (2014). Radunovodstvo poduzetnika s primjerima knjizenja. Zagreb: RRiF Plus d.0.0., str.
1014.
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3.4. Razlika u evidentiranju dugotrajne materijalne imovine i financijske imovine

Za financijsku se imovinu rezultati revalorizacije unose izravno u poslovne rezultate,
odnosno u dobitak ili gubitak. Gubitci od umanjenja vrijednosti imovine smatraju se
realiziranima 1 priznaju se u rashode Cak i kad se imovina nije prestala priznavati.
Promjene fer vrijednosti financijske imovine ,,raspolozive za prodaju” (osim gubitka od
umanjenja) unose se u kapital tj. u revalorizacijske rezerve (pricuve) i izvjeStavaju se u
sklopu ostalog sveobuhvatnog dobitka, iako je tu rije¢ o nerealiziranim dobitcima i
gubitcima. Naknadno se, nakon realizacije tih rezervi, provodi ,,reklasifikacijska uskladba”
pri ¢emu se dobitci ili gubitci unose u dobitak ili gubitak, a ostali se sveobuhvatni dobitak
ispravlja. %

Kod dugotrajne je materijalne imovine (nekretnine, postrojenja i oprema) model
revalorizacije druk¢iji. Povecanje fer vrijednosti te imovine unosi se u kapital tj. u
revalorizacijske rezerve i izvjeStava u sklopu ostalog sveobuhvatnog dobitka, 1 to kod
obveznika primjene MSFI u posebnom dijelu izvjeStaja, a kod obveznika HSFI u
biljeSkama. No naknadna se realizacija revalorizacijskih dobitaka viSe ne vra¢a u racun

dobitka i gubitka, nego se (nakon oporezivanja) prenosi izravno u zadrzani dobitak. "

Pri evidentiranju revalorizacijskih pricuva vazno je uzeti u obzir da se svako
revalorizacijsko povecanje imovine koje poniStava smanjenje prethodno smanjene
vrijednosti iste imovine prvo priznaje u prihode razdoblja, a tek moguca razlika vrijednosti
priznaje se u revalorizacijske pri¢uve. Uz to, vazno je uzeti u obzir i to da se svota
smanjenja vrijednosti imovine koja je prethodno revalorizirana, a koja je veca od svote
formirane revalorizacijske pricuve priznaje kao gubitak razdoblja. Drugim rijeima, ista se

ne moze iskazati kao revalorizacijska pri¢uva s negativnim predznakom.’

8 Belak, V. (2010). Pokazatelji uspje$nosti nakon revalorizacije imovine. RaGunovodstvo, Revizija i
Financije , (10), str. 1

 1hid.

L Cirkveni, T. (2017). Izvjestaj o promjenama kapitala. Ra¢unovodstvo, Revizija i Financije, (2), str. 131
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U nastavku su prikazane dopustene metode pocetnoga i naknadnoga mjerenja pojedinih

stavki dugotrajne imovine, kao i nadlezni MSFI i HSFI.

Tablica 4: Pocetno i naknadno mjerenje stavki dugotrajne imovine

Stavka imovine Pocetno mjerenje Naknadno mjerenje MRS/MSFI-
HSFI
Dugotrajna imovina
Nematerijalna imovina Trosak nabave (nabavna Trosak nabave umanjen za MES 38, HSFL S
cijena umanjena za popuste | akunmliranu amortizacijn i
Primyer: patenti, licence, 1 rabate + uvozne carine, akumulirane gubitke od umanjenja
koncesie, softver... nepovratni porezi, 1izdaciza | ili
pripremu sredstva za Revalorizirani iznos umanjen za
uporabu...) naknadnu akumuliranu
amortizaciju 1 naknade akumulirane
gubitke od umanjenja
Marterijalna imovina
Nekretnine, postrojenjai | Tro3ak nabave (nabavna Tro3ak nabave umanjen za MRS 16, HSFI 6
oprema cijena umanjena za popuste | akunmliranu amortizacijn i
1 rabate + uvozne carine, akumulirane gubitke od umanjenja
Primjeri: Zemljista, nepovratni porezi. izdaciza | ili
gradevinski objekti, alati, pripremu sredstva za Revalorizirani iznos umanjen za
namyjeéta). fransporina uporabu, pocetno naknadnu akumuliranu
sredstva... procijenjent trofkovi amortizaciju 1 nalmade almmulirane
demontaZe...) gubitke od umanjenja
Ulaganja u nekretnine Trodak nabave Fer vrijednost (promjene fer MES 40, HSFL 7
vrijednosti kroz RDG) ili
Primjeri: Nekretnine koje Trosak nabave umanjen za
se drze radi prihoda od akumuliranu amortizaciju
najma ili porasta
vrijednosti
Financijska imovina
Financijska imovina po Fer vryjednost Fer vrijednost (promjene kroz MRS 39 HSFI 9
fer vrijednosti kroz RDiG RDG)
Financijska imovina Fer vryjednost uvecana za Fer vrijednost (pronyene kroz MRS 39 HSFI 9
raspoloZiva za prodaju transakcijske troskove rezerve — ostalu sveobuhvatnu
dobit)
Ulaganja koja se drze do Fer vryjednost uvecana za Ameortiziram frofak primjenom MES 39 HSFI 9
dospijeca transakcijske troskove efektivie kamatne stope
Zajmovi 1 potraZzivanja Fer vrijednost uvecana za Amortizirani trofak primjenom MRS 30 HSFI 9
transakeijske troskove efektivne kamatne stope
Sudjelujuéi interest Trodak stjecanja Metoda trodka: Dividenda = prihod | MRS 27, HSFI 2
Primjer: ulaganja do 20%
u kapitalu drugog
poduzeca
Ulaganja v pridmZzena Trosak ulaganja Metoda udjela:Udio u dobifi ili MRS 28 HSFI2
druitva gubitky pridruzenog drustva kroz
Primjer: ulaganja od 20% RDG, dividende smanjuju
do 50% u kapitalu drugog knjigovodstvenu vrijednost
poduzeca ulaganja
Dugoroéna potrazivanja | Fer vrijednost Amortizirani trofak primjenom MRS 39, HSFI 11
efeltivne kamatne stope umanjen
za gubitak od nmanjenja
Odgodena porezna Posljedica razliéitog poreznog i radunovodstvenog tretmana MRS 12, HSFI 14
imovina transakeija

Izvor: Sodan, S. (2015). Financijska analiza poslovanja, Ekonomski fakultet, Split, str. 7.
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4. UTJECAJ REVALORIZACIJE DUGOTRAJNE MATERIJALNE
IMOVINE NA FINANCIJSKI POLOZAJ TRGOVACKOG
DRUSTVA

Struktura i sadrzaj temeljnih financijskih izvjeStaja predocenih upravi, nadzornom ili
upravnom odboru i vlasnicima naj¢es¢e ne daje dovoljno informacija temeljem kojih se
moze utvrditi 1 objektivno ocijeniti kvaliteta uspjesnog poslovanja. Upravo stoga, u praksi
se provode razne analize odnosa bilanénih pozicija i pozicija u rac¢unu dobiti i gubitka, a u
novije vrijeme sve je ¢eS¢a i analiza izvjeStaja o novCanom tijeku. Kroz Cetvrto i peto
poglavlje ovog rada biti ¢e opisana analiza pojedinih pokazatelja uspjesnosti i sigurnosti
poslovanja trgovackih drustava iz CROBEXI10 indeksa te ¢e biti prikazan utjecaj
evidentiranja revalorizacije dugotrajne materijalne imovine u poslovnim knjigama
promatranih drustava. Navedeno ¢e se provjeriti analizom financijskih izvjestaja kroz
pokazatelje uspjesnosti poslovanja, i to kroz analizu mjera solventnosti. Prvenstveno ¢e se
prilikom analize posebna pozornost usmjeriti na stavke: Revalorizacijske rezerve,
Zadrzana dobit ili preneseni gubitak, Dobit ili gubitak tekuce godine, Dugotrajna

materijalna imovina i Odgodene porezne obveze.

4.1. Pokazatelji analize financijskih izvjestaja

Analiza financijskih izvjeStaja bavi se istrazivanjem i vrednovanjem odnosa koji postoje
izmedu pozicija financijskih izvjeStaja s ciljem davanja ispravne ocjene financijskog polozaja,
uspjesnosti 1 likvidnosti poslovanja. Analizom financijskih izvjeStaja se interpretiraju
prikazane informacije o stanju i uspjehu drustava kako bi se ocijenilo prethodno financijsko
stanje i predvidjele razine rizika u kojima drustvo posluje. Prvenstveno je orijentirana na
vrijednosne ili nov¢ane podatke i informacije, te je usmjerena na kvantitativne financijske
informacije zbog ¢ega se &esto naziva jo§ i financijskom analizom.”? Osim analize
povijesnih podataka ona tezi 1 ka buduénosti, osobito naglasavanju onih dijelova
poslovanja koji su usmjereni prema sigurnosti i uspjesnosti poslovanja. Prilikom pruzanja
potrebnih informacija donositeljima odluka naglasak moramo dati na pravovremenost

potrebne informacije.

72 7ager, K., Zager, L. (1999). Analiza financijskih izvjestaja. Zagreb: Masmedia. str. 156
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Zadatak analize financijskih izvjeStaja je da prepozna dobre poduzetnikove osobine da bi

se te prednosti mogle iskoristiti, ali i da prepozna i njegove slabosti kako bi se mogla

poduzeti korektivna mjera. Da bi se osigurala financijska stabilnost poduzeca, financijski

menadzer mora planirati svoje buduce financijske uvjete, a njegovo planiranje mora

zapoceti upravo analizom financijskih izvjestaja.” Analizu osim visokog menadZmenta

koriste 1 drugi korisnici, osobito; kreditori, vlasnici, menadzeri, revizori te ostale interesne

skupine. Svakog od navedenih korisnika zanimaju specifi¢ne informacije.

Prilikom analize financijskih izvjestaja koriste se sljedeéa analiticka sredstva i postupci:’*

usporedivi financijski izvjestaji koji omogucéuju praéenje promjena kroz vise
obracunskih razdoblja;

pracenje promjena pomocu raznih indeksa (veriznih 1 baznih);

strukturni financijski izvjestaji;

analiza pomocu pokazatelja;

specijalne analize (analiza tocke pokri¢a, predvidanje nov€anog toka, analiza

promjene bruto marza).

IzraCunati pokazatelji, bez obzira na to o kojem se pokazatelju radi, sami za sebe ne znace

niSta ako se ne stave u odnos s osnovnim veli¢inama koje predstavljaju bazu za usporedbu.

Neke od osnovnih veli¢ina za usporedbu su: ™

Dakle,

planirani pokazatelji za odabrano razdoblje,

veli€ina istog pokazatelja kod konkurenta,

kretanje istog pokazatelja tijekom odredenog vremenskog razdoblja i

prosjecna vrijednost promatranog pokazatelja ostalih poduzeca koja pripadaju istoj
grani.

osim analize koja se provodi unutar trgovackog drustva, a temeljem financijskih

izvjeStaja, uputno je izraditi i usporednu analizu konkurencije te usporediti kako

promatrano druStvo posluje u odnosu na druga drusStva unutar istog sektora ili iste

djelatnosti.

73 Zager, K., Zager, L. (1999). Analiza financijskih izvjestaja. Zagreb: Masmedia. str. 157
74 i
Ibid., str. 1

> 1bid.
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Temeljne instrumente i postupke koji se koriste u izradi analiza financijskih izvjestaja
mozemo podijeliti na usporedive financijske izvjeStaje (komparativne financijske

izvjestaje), strukturne financijske izvjestaje 1 pokazatelje financijske analize.

Slika 12: Klasifikacija temeljnih instrumenata i postupaka analize financijskih

izvjestaja

TEMELJNI INSTRUMENTI I POSTUPCI ANALIZE FINANCIJSKIH

IZVJESTAJA
~ Komparativni Strukturni financijski Pokazatelji
financijski izvjestaji izvjestaji financijske analize
Pojedinacni
pokazatelji
Postupak Postupak
horizontalne vertikalne
analize analize =
Skupine

pokazatelja

Sustavi pokazatelja

Zbrojni ili sinteticki
pokazatelji

Izvor: Zager, K. i Zager L. (1999). Analiza financijskih izvjestaja. Zagreb: Masmedia, str. 158.

Analiza koja omogucava usporedbu podataka tijekom nekog razdoblja, kako bi se otkrile
tendencije i dinamika promjena pozicija financijskih izvjestaja, uobicajeno se naziva
horizontalnom analizom. Horizontalna analiza, tj. analiza apsolutnih i relativnih
promjena u pozicijama financijskih izvjestaja temelji se na komparativnim financijskim
izvjestajima.

Pod vertikalnom analizom ili analizom strukture podrazumijeva se najce$ce
usporedivanje financijskih podataka (pozicija financijskih izvjestaja).

Vertikalna analiza se temelji na strukturnim financijskim izvjeStajima (usporeduju se
podaci u jednoj godini).”

Problematika analize financijskih izvjeStaja ne iscrpljuje se postupkom horizontalne i

vertikalne analize, ve¢ se prosiruje primjenom financijskih pokazatelja.

76 Zager, K. et al. (2016). Ra¢unovodstvo za neratunovode. Zagreb: Sveu¢ilidna tiskara d.o.o., str. 232 - 234
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Financijski pokazatelji su odnosi ili omjeri dviju ili viSe ekonomskih i financijskih
veli¢ina.”” S obzirom na vremensku dimenziju, mogu se podijeliti na dvije skupine. Jedna
skupina financijskih pokazatelja obuhva¢a razmatranje poslovanja poduzeca unutar
odredenog vremenskog razmaka (najcesce je to godina dana) i temelji se na podacima iz
izvjeStaja o dobiti (racunu dobiti i gubitka), a druga skupina financijskih pokazatelja
odnosi se na tocno odredeni trenutak koji se podudara s trenutkom sastavljanja bilance i
govori o financijskom poloZaju poduzeéa u trenutku.’® Racunaju se i formiraju da bi se

stvorila informacijska podloga potrebna za donoSenje odluka.

Najéeséa klasifikacija financijskih pokazatelja je:"

1. Pokazatelji likvidnosti (engl. liquidity ratios) - mjere sposobnost poduzeca da
podmiri svoje dospjele kratkorocne obveze,

2. Pokazatelji solventnosti (engl. leverage ratios) - mjere koliko se poduzece financira
iz tudih izvora sredstava,

3. Pokazatelji aktivnosti (engl. activity ratios) - mjere koliko efikasno poduzece
upotrebljava svoje resurse,

4. Pokazatelji ekonomicnosti (engl. economy ratios) - mjere odnos prihoda i rashoda i
pokazuju koliko se prihoda ostvari po jedinici rashoda,

5. Pokazatelji profitabilnosti (engl. profitability ratios) - mjere povrat uloZenog
kapitala, Sto se smatra najviSom djelotvornoscu,

6. Pokazatelji investiranja (engl. investment ratios) - mjere uspjeSnost ulaganja u

obi¢ne dionice.

Zbog lakSeg koriStenja grupirani su po skupinama analiticko - planskih podru¢ja. Oni su,
zapravo, staticki pokazatelji, ako se odnose na neki dan, ali ako se utvrduju trendovi
kretanja financijskog stanja i poslovanja, onda se ve¢ radi o dinamickim pokazateljima.
Primjena statickih pokazatelja upucuje da se radi o statickoj financijskoj analizi, a
dinamickih da se radi o dinamickoj ekonomskoj 1 financijskoj analizi za duze vremensko
razdoblje. Osim analize povijesnih podataka ona tezi 1 ka buduénosti, osobito naglasavanju

onih dijelova poslovanja koji su usmjereni prema sigurnosti i uspjesnosti poslovanja.

" Vukigevi¢, M. (2006). Financije poduzeca. Zagreb:Golden marketing — Tehnicka knjiga, str. 70
8 Zager, K., Zager, L. (1999). Analiza financijskih izvjeStaja. Zagreb: Masmedia. str. 172
7 Zager, K. et al. (2016). Ra¢unovodstvo za neratunovode. Zagreb: Sveuéiliina tiskara d.o.o., str. 225
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Analiza poslovanja s pomoc¢u pokazatelja daje nam informaciju o dva temeljna kriterija bez
kojih opstanak poduzeéa dolazi u pitanje, a to su:®°
e sigurnost poslovanja koju ocjenjujemo izraCunavajuc¢i pokazatelje likvidnosti,
financijske stabilnosti i zaduzenosti,
o uspjesSnost ili efikasnost poslovanja koja se mjeri pokazateljima ekonomicnosti,

profitabilnosti i investiranja.

Slika 13: Povezanost pokazatelja analize financijskih izvjeStaja i temeljnih kriterija

dobrog poslovanja

POKAZTELJI ANALIZE FINANCIJSKIH

IZVJESTAJA
| | I I I 1
Pokazatelji Pokazatelji Pokazatelji Pokazatelji Pokazatelji Pokazatelji
likvidnosti Zaduzenosti alktivnosti ekonomicnosti profitabilnosti investiranja
SIGURNOST USPJESNOST
POSLOVANJA POSLOVANJA

TEMEL.JNI KRITERIA
DOBROG PO SLOVANJA

Izvor: Zager, K., Zager, L. (1999). Analiza financijskih izvjestaja. Zagreb: Masmedia, str. 174

4.1.1. Pokazatelj likvidnosti

U praksi se najéeS¢e kao mjere uspjeSnosti poslovanja spominju visina prihoda i dobiti.
No, unato¢ dobiti iskazanoj u financijskim izvjeStajima, poslovanje drustva ovisi prije
svega 0 mogucnosti servisiranja obveza prema dobavljacima, zaposlenima, drzavi, itd.
Upravo zbog toga, od kljuéne vaznosti su pokazatelji likvidnosti. Likvidnost je sposobnost
tvrtke da u roku podmiri svoje tekuce obveze. Odnosno, pokazatelji likvidnosti koriste se

za procjenu sposobnosti drustva da udovolji kratkoro¢nim obvezama kratkotrajnom

8 O¢ko, J. i Svigir, A. (2009). Kontroling-upravljanje iz backstagea. Zagreb: Knjiga print d.0.0., str. 70
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imovinom, odnosno gotovinom i imovinom Koja se moze na kratak rok konvertirati u
gotovinu. Ukoliko je trgovacko drustvo nelikvidno, ono je u nemoguénosti normalno
poslovati, ¢im nema dovoljno sredstava za nabavu sirovina 1 materijala, robe, te sredstava
za podmirenje placa radnika, poreza, doprinosa i drugih tekucih obveza, vrlo je vjerojatno
da u takvim uvjetima nece jo§ dugo poslovati.8* Znacenje dobre likvidnosti je u tome §to
smanjuje rizik od moguéeg financijskog sloma (bankrota). Budu¢i da se pokazatelji
likvidnosti raCunaju na temelju bilance koja vrijedi samo na odredeni dan, samo neki od
njih upucuju i na buduce performanse. Pokazatelji likvidnosti upucuju na aktivnosti koje
treba poduzimati u poslovanju kako drustvo ne bi ostalo bez gotovine, S§to bi moglo
uzrokovati blokadu racuna i isporuke od dobavljaca. Znacenje pokazatelja likvidnosti i
solventnosti posebno dolazi do izrazaja u vremenu krize i op¢e nelikvidnosti, Sto dovodi do

velikih problema u poslovanju gospodarskih subjekata.®?

Uz pojam likvidnosti pojavljuje se i pojam solventnost. Kada je rije¢ o solventnosti, tada se
govori o sposobnosti trgovackog drustva da u roku ispunjava sve dospjele dugorocne
obveze. Likvidnost se Cesto naziva i kratkoro¢na solventnost. Kod upotrebe termina
likvidnost i solventnost ne postoji ujednacenost ni kod nas ni u inozemstvu. Kod nas se, na
primjer, za sposobnost tvrtke da podmiri u roku sve svoje tekuce obveze rabio izraz
solventnost, a izraz likvidnost je oznacavao sposobnost druStva da obrée radno raspoloZivi
kapital 1 pretvara nenov€ani radni kapital (zalihe, potraZivanja, utrzive vrijednosne papire 1
slicno) u novac, te da podmiri svoje kratkoro¢ne 1 dugoro¢ne obveze. Suprotna upotreba
termina likvidnosti 1 solventnosti u inozemnoj 1 domacoj literaturi dostize takvu razinu da

je nemogucée sigurno tvrditi §to je pravilno.®

81 Horvat Jurjec, K. (2011). Analiza financijskih izvjeStaja pomo¢u financijskih pokazatelja. Ra¢unovodstvo,
Revizija i Financije, (7), str. 20

8 Belak, V. (2014). Analiza poslovne uspjesnosti. Zagreb: RRiF Plus d.o.0., str. 130 - 131

8 Belak, V. (1995). Menadzersko ra¢unovodstvo. Zagreb: RRiF Plus d.o.o., str. 71 - 72
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Glavne mjere likvidnosti utemeljene na odnosu izmedu tekuce aktive i tekuce pasive jesu:
= tekudi odnos ili koeficijent tekuce likvidnosti,
» radno raspolozivi kapital,

= brzi odnos ili koeficijent ubrzane likvidnosti.

Tablica 5: Glavne mjere likvidnosti

Glavne mjere
LIKVIDNOST] BROJNIK NAZIVNIK

Tekuéi odnos ili Tekuca aktiva ili Tekuca pasiva ili

koeficijent tekuce likvidnosti kratkotrajna imovina kratkoro€ne obveze

Brzi odnos ili Tekuéa aktiva ili Tekuée ili kratkoroéne obveze
koeficijent ubrzane likvidnosti kratkotrajna imovina - zalihe

Radno raspolozivi kapital Tekuca aktiva - Tekuéa pasiva

Izvor: Autor specijalistiCkog diplomskog stru¢nog studija

Tekuéi odnos je odnos izmedu tekuce aktive i tekuce pasive ili odnos kratkotrajne imovine
i kratkoro¢nih obveza. Ovaj pokazatelj ukazuje u kojoj mjeri tekuca aktiva pokriva obveze
iz tekuce pasive, odnosno u kojoj mjeri radno raspolozivi kapital daje sigurnost da ¢e sve
teku¢e obveze biti podmirene. Izuzetno visok pokazatelj tekuceg odnosa ili tekuce
likvidnosti moze znaciti i neiskoriStenu gotovinu, odnosno preveliki nivo zaliha u odnosu
na stvarne potrebe te loSe upravljanje potrazivanjima.

Na temelju iskustva smatra se da je teku¢i odnos koji dopusta vjerovanje da ¢e svim
teku¢im obvezama biti udovoljeno na vrijeme odnos 1,8 do 2,0 : 1. Ako je prosjecni tekuci
odnos 2,0 (1,8) : 1, menadZment i potencijalni kreditori mogu vjerovati da je drustvo

financijski stabilno s aspekta udovoljavanja kratkoroénim obvezama.?*

Za odrzavanje tekuce likvidnosti izuzetno je vazna veli¢ina neto radnog kapitala koji
predstavlja razliku izmedu kratkotrajne (tekuce) imovine i kratkotrajnih (teku¢ih) obveza.
Postojanje neto radnog kapitala znaci da je dio kratkotrajne imovine financiran iz

dugoroénih izvora, §to je neophodno za odrzavanje likvidnosti.®

8 Belak, V. (1995). MenadZersko ra¢unovodstvo. Zagreb: RRiF Plus d.o.o., str. 73
8 Zager, K., Zager, L. (1999). Analiza financijskih izvjeStaja. Zagreb: Masmedia str. 177
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Radno raspolozivi kapital daje informaciju o vrijednosti kapitala koji stoji na
raspolaganju za podmirenje tekuéih obveza i neodekivanih novéanih izdataka.® To je onaj
dio kratkotrajne imovine koji je financiran iz dugoro¢nih izvora. Ako je radno raspolozivi
kapital ve¢i od nule, tada se smatra da je poduzetnik likvidan, odnosno ako je radno
raspolozivi kapital pozitivan, zna¢i da poduzetnik ima vecu kratkoro¢nu imovinu od
obveza pa implicira na bolju sposobnost daljnjeg rasta i razvoja. Medutim, takoder se mora
voditi racuna o naplativosti potrazivanja zbog teSko naplativih ili nenaplativih stavki

potrazivanja.

Koeficijent ubrzane likvidnosti koristi se za procjenu moze li tvrtka udovoljiti svojim
kratkoro¢nim obvezama upotrebom svoje najlikvidnije imovine.8” Odnosno, na temelju
informacije koja se dobiva iz podataka o brzom odnosu moze se zakljuciti kolika je
sposobnost tvrtke da u vrlo kratkom roku osigura odredenu koli¢inu novaca.® Iz izra¢una
su iskljuCene zalihe jer je za pretvaranje zaliha u gotovinu potrebno odredeno dulje vrijeme
i to ovisno o kategoriji zaliha. Referentna vrijednost ovog pokazatelja prema americkim
zahtjevima jest 1 (Sto znaci da kratkoroCne obveze ne bi smjele biti vece od zbroja svote
novca na racunima, kratkotrajne financijske imovine i kratkotrajnih potrazivanja), dok se u
europskoj praksi vrijednost ovog pokazatelja kreée izmedu 0,7 i 0,8 neovisno o
specifiénostima pojedinih djelatnosti. & Ukoliko je pokazatelj visok, zna¢i da je potrebno
unaprijediti upravljanje gotovinom radi smanjenja suviska gotovine, poostriti kreditnu
politiku ili smanjiti kratkotrajnu u korist dugotrajne imovine. Ovaj pokazatelj uglavnom
koriste banke 1 drugi kreditori, a sluzi kao upozorenje da duznik ne¢e moc¢i izmiriti svoje

obveze u roku dospijeca.

% Horvat Jurjec, K. (2011). Analiza financijskih izvjeStaja pomocu financijskih pokazatelja. Ra¢unovodstvo,
Revizija i Finacije, (7), str. 22

87 Vidugi¢, Lj. (2001). Analiza financijskih izvjeS¢a — novi postupci. RaGunovodstvo, Revizija i Financije.
(3).

8 Belak, V. (1995). MenadzZersko ra¢unovodstvo. Zagreb: RRiF Plus d.o.o., str. 75

8 Horvat Jurjec, K. (2011). Analiza financijskih izvjestaja pomoéu financijskih pokazatelja. Ra¢unovodstvo,
Revizija i Financije, (7), str. 21
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4.1.2. Pokazatelji solventnosti

Mijere solventnosti su usmjerene na promatranje dugoro¢ne financijske stabilnosti kroz
odnose unutar kapitalne i financijske strukture tvrtke te odnose pojedinih pozicija te
strukture s aktivom.*

Financijska struktura tvrtke podrazumijeva strukturu ukupne pasive. Kapitalna struktura je
struktura ukupnog dugorocnog kapitala, tj. ukupnog vlastitog kapitala i dugoro¢nih izvora
posudenih od banaka i drugih kreditora i investitora koji nisu vlasnici ili dionicari te

obveza po izdanim dugoro¢nim vrijednosnim papirima.
Najvazniji pokazatelji solventnosti jesu prikazani u tablici broj 6.

Tablica 6: Glavne mjere solventnosti

Mjere SOLVENTNOSTI BROJNIK NAZIVNIK

Udjel tudeg kapitala dugorocne obveze vlastiti kapital + tudi kapital
Stupanj ili koeficijent zaduzenosti ukupne obveze ukupna imovina
Odnos duga i glavnice ili .

- : .. ukupne obveze glavnica
koeficijent financiranja
Koeficijent financijske stabilnosti dugorocne obveze + kapital dugotrajna imovina + zalihe
Financijska snaga 5 * (Dobitak+Amortizacija) ukupne obveze

Izvor: Autor specijalistiCkog diplomskog stru¢nog studija

Svi navedeni pokazatelji su pokazatelji upotrebe financijske poluge. Terminom poluga
naziva se operativno poslovanje s posudenim novcem, tj. ako posudeni kapital koriSten u
poslovanju donosi vecu zaradu od kamata koje na njega treba platiti, neto dobitak i povrat
na dionic¢ku glavnicu ¢e porasti.

Prema tome, pri procjeni koliko se zaduZivanje isplati, razmatra se stabilnost stope povrata
na ukupnu aktivu u odnosu na prosjecno placenu cijenu ili kamate za posudeni kapital.
Odnosi "poluge™” predstavljaju kreditorima mjeru za procjenu stupnja rizika ulaganja u
trgovacko drustvo.%!

Omjer dugoro¢nih obveza i ukupnog dugoro¢nog kapitala pokazuje udjel tudih dugoro¢nih

obveza u ukupno koriStenom dugoro¢nom kapitalu pa se mjera jo§ naziva 1 udjel tudeg

% Belak, V. (1995). MenadZersko radunovodstvo. Zagreb: RRiF Plus d.o.o., str. 77
% hid.
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kapitala. Kontrolna mjera udjela dugoro¢nih obveza s fiksnom kamatom u ukupnom

dugoro¢nom kapitalu (vlastitom i tudem) treba biti maksimalno oko 30 - 35%.

Stupanj zaduZenosti kao odnos ukupnih obveza prema ukupnoj aktivi pokazuje koliko se
dio imovine financira iz tudih izvora (kratkoro¢nih i dugoro¢nih). Ako se uzme u obzir
temeljna raCunovodstvena jednakost izmedu aktive i pasive taj odnos pokazuje i udjel
ukupnih obveza (ukupnog duga) u ukupnoj financijskoj strukturi drustva. Stupanj
zaduzenosti pokazuje sposobnost drustva da pokrije sve svoje obveze (kratkoro¢ne i
dugoroéne) prema svojim kreditorima i investitorima. Sto je stupanj zaduZenosti veéi, to je
vedi 1 rizik ulaganja u drustvo. Na temelju iskustva, smatra se da stupanj zaduZenosti, tj.

udjel ukupnih obveza prema ukupnoj aktivi, ne bi trebao biti ve¢i od 50%.

Odnos ukupnih obveza i glavnice pokazuje zaduzenost tvrtke u odnosu na vrijednost
vlasnicke glavnice (vlastitog kapitala), tj. on pokazuje osnovne odnose unutar financijske
strukture, odnosno strukture izvora imovine (pasive). Ovdje treba istaknuti da odnos duga i
glavnice daje istu informaciju kao i stupanj zaduzenosti, samo kroz drugaciji odnos. Prema
tome, kad se procjenjuje solventnost drustva na temelju kumulativhog promatranja
pokazatelja solventnosti treba uzimati jedan od ta dva pokazatelja, a ne oba zajedno.
Kontrolna mjera zaduzivanja u odnosu na vlasnicku glavnicu (vlastiti kapital) iznosi 1:1,

Sto znaci da se tvrtka ne bi trebala zaduzivati iznad vrijednosti vlasnicke glavnice.

Koeficijent financijske stabilnosti prikazuje u kojoj mjeri dugorocni izvori pokrivaju
dugotrajnu imovinu te nije pozeljno da se dugotrajna imovina financira iz kratkoro¢nih
izvora. Ukoliko se dugoro¢nim izvorima pokriju i zalihe tada je kontrolna mjera tog

pokazatelja 1:1.

Financijska je snaga pokazatelj solventnosti posebno oblikovan i testiran za potrebe
izrade BEX modela®? koji sluzi za procjenu poslovne izvrsnosti tvrtki. Financijska snaga je
veca §to je veci koeficijent financijske snage, odnosno ako je koeficijent financijske snage
negativan, egzistencija tvrtke je ugrozena, posebno ako se to dogada viSe godina

uzastopno.

%2 BEX (Bussines excellence model) je konstruiran primjenom podataka iz financijskih izvjestaja drustava
koja kotiraju na hrvatskom trzi$tu kapitala. Autori Bex modela su prof. dr. sc. Vinko Belak i doc. dr. sc.
Zeljana Aljinovi¢ Bara¢.
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4.1.3. Pokazatelj profitabilnosti

Analiza profitabilnosti poslovanja poduzetnika svrstava se u najvaznije dijelove financijske
analize. Pokazatelji profitabilnosti izrazavaju snagu zarade tvrtke, odnosno uspjeh
ostvarivanja zarade. Upucéuju na veli¢inu neto dobitka u odnosu na angaziranu imovinu, tj.
na veliCinu ukupnih prihoda. Analiticari pokazatelje profitabilnosti koriste kao indikatore
upravljacke djelotvornosti, kao metodu za predvidanje financijskog rezultata te kao mjeru
sposobnosti drustva da omoguci odgovarajucu stopu povrata ulaganja. Profitabilnost se
moze mjeriti u odnosu na obujam prodaje (bruto i neto profitna marza) i u odnosu na
ulaganja (profitabilnost imovine i profitabilnost vlastitog kapitala), a izrazava se u
postotku.
Niska profitabilnost ukazuje na propast tvrtke u buduénosti.*
Analiza profitabilnosti smatra se primarnom tj. najvaznijom analizom odnosa. Klju¢ne
odnose u analizi profitabilnosti predstavljaju dvije temeljne mjere i to:

= profitna marza i

= povrat na investirano (Return on investment - ROI)

Najvazniji pokazatelji profitabilnosti jesu navedeni u tablici broj 7.

Tablica 7: Glavne mjere profitabilnosti

PROFITABILNOST BROJNIK NAZIVNIK

Profitna marza Dobitak (profit) Prihod

Povrat na investirano - povrat na . . .

aktivu - ROA Neto poslovni dobitak Aktiva

Povrat na investirano - povrat na Neto poslovni dobitak Vlastiti kapital (glavnica)

vlasnicki kapital - ROE
Neto dobitak -
(Vlasni¢ki kapital x kamatna stopa)

Neto dobitak -
(Vlasnicki kapital x ciljana stopa)

Ekonomski profit
Preostali profit

Izvor: Autor specijalistiCkog diplomskog stru¢nog studija

lako je profitna marza izvedeni pokazatelj profitabilnosti i usporediva je samo u okviru
iste djelatnosti, to je mjera koja se u praksi koristi viSe od drugih mjera. Naime, profitna se

marza ne koristi samo za provjeru uspjesnosti nego je i klju¢na mjera za kalkulacije 1

% Ljiljana Vidugi¢: Analiza financijskih izvje$¢a, RRiF 03/2017, str. 70
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planiranje. Zbog toga je vaznost prilagodavanja obrasca za mjerenje profitne marze
velika.®* Profitna marza pokazuje postotak ostvarenog dobitka ili profita prema vrijednosti
cjelokupnog odradenog posla izrazenog kroz ostvareni prihod tijekom odredenog razdoblja
ili za svaki pojedina¢ni posao ovisno o tome koja se kategorija dobitka ili profita i prihoda
primijeni u izraunu.

Mjera profitabilnosti kod koje se odredena kategorija profita ili dobitka stavlja u odnos s
vlasni¢kim kapitalom, dugorocnim izvorima ili svim izvorima tj. s pasivom zove Se povrat
na investirano ili ROE (engl. Return on equity). Budu¢i da je mjerenje u odredenim
slu¢ajevima lakse izvesti pomocu aktive nego pomocu pasive koja se ne da dijeliti, umjesto
pasive se uzima aktiva jer bi pasiva i aktiva trebale biti jednake. Povrat na ukupni kapital
najcesce se racuna iz odnosa operativnog dobitka prema ukupnoj aktivi. Zbog toga se ta
mjera zove povrat na aktivu ili ROA (engl. Return on assets). Povrat na ukupni
dionicki kapital ili ROE, odnosno na ukupno koristeni vlastiti kapital racuna se kao odnos

dobitka poslije oporezivanja prema ukupno koristenom vlastitom kapitalu.

Ekonomski profit kao mjera vece ili manje profitabilnosti u odnosu na ,,troSak kapitala”
vrlo je korisna mjera pri donosenju odluka o investiranju ili u procjeni postignuca. Najveci
je problem te mjere izraCunavanje ,troska kapitala”. Ovdje nije rije¢ o stvarnom trosku
kapitala, nego o0 oportunitetnom trosku. Oportunitetni trosak kapitala mozZe se promatrati s
razli¢itih motriSta. Kod nas je najrealnije troSak kapitala promatrati s motriSta moguc¢nosti
vlasnika da svoj kapital uveca relativno bezrizicno pomocu neke alternative. Ako se tako
promatra, kao mjera izgubljenog dobitka moze se uzeti bankarska kamata na vezanu
Stednju u banci. Iako se ta mjera u stranoj literaturi izbjegava, iskustvo pokazuje da je ona
potpuno zadovoljavajuca. U tom se slucaju troSak kapitala racuna kao umnozak vlasni¢kog

kapitala i kamatne stope na vezanu tednju.%®

Preostali profit je mjera profitabilnosti slicna ekonomskom profitu. Nekada se nije isticala
razlika izmedu te dvije mjere nego se s njima postupalo kao s dvije inacice istog modela.
No, u danasnje se vrijeme te dvije mjere ipak ceS¢e promatraju odvojeno. Razlika izmedu
preostalog profita i ekonomskog profita je u tome $to se kod racunanja preostalog profita

umjesto trziSnih stopa za cijenu kapitala koristi interna ciljana stopa povrata na kapital.

% Belak, V. (2010). Pokazatelji uspjeS$nosti nakon revalorizacije imovine. RaCunovodstvo, revizija i
financije, (10), str.23
% 1bid., str. 24
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Preostali profit kao mjera vece ili manje profitabilnosti u odnosu na ciljani povrat vrlo je
korisna mjera pri donosenju odluka o investiranju ili u procjeni postignuéa kako za tvrtku u

cjelini, tako i za sve njezine segmente.%

4.2. Revalorizacija i moguée manipulacije

Kao $to je ve¢ prethodno spomenuto, revalorizacija predstavlja alternativnu metodu kod
naknadnog vrednovanja dugotrajne materijalne imovine trgovackog drustva. To je dakle
dopustena metoda koja je dana na izbor menadzmentu da je izabere ili ne izabere u sklopu
odredene racunovodstvene politike za koju se odlucio. Primjena instituta fer vrijednosti
otvara prostor za razne manipulacije u financijskim izvjestajima ¢emu su uvelike
pridonijeli vrlo slozeni i u pojedinim segmentima nejasni racunovodstveni standardi.
Smisao revalorizacije dugotrajne materijalne imovine trebao bi biti iskazivanje rezultata u
teku¢im vrijednostima. Medutim, provodeci revalorizaciju subjekti ¢esto imaju i druge
motive za primjenu tog postupka. Jedan je od Cestih motiva pri tome prikazivanje imovine
po uvecanoj vrijednosti i prikazivanje vecega vlasnickog kapitala, $to ,,uljepsava“ bilancu
subjekta i stvara dojam 0 boljem financijskom polozaju subjekta. Ponekad se tim
postupkom prekrivaju gubitci pa ¢ak i gubitak iznad visine kapitala. Medutim, iako bi
model revalorizacije trebao sluziti da subjekt iskaze realne rezultate, ¢esto se dogada da
prenaglasena revalorizacija sluzi za ,,uljepSavanje” rezultata u bilanci, zaboravljajuci da se

pritom iskazuje manji dobitak u ra¢unu dobitka i gubitka.®’

Utjecaj pravilno provedene revalorizacije dugotrajne materijalne imovine na financijske
izvjestaje je sljede¢i:*®
a) U bilanci se vrijednost revalorizirane imovine povecava na fer vrijednost, a
povecanje vrijednosti €ini razlika izmedu revalorizacije nabavne vrijednosti i
revalorizacije akumulirane amortizacije. Istodobno se u kapitalu u visini ucinka
revalorizacije povecavaju revalorizacijske pricuve i odgodene porezne obveze.
b) Rezultat revalorizacije prikazuje se u okviru ostaloga sveobuhvatnog dobitka i u

konacnici se zbraja s realiziranim dobitkom.

% Belak, V. (2010). Pokazatelji uspje$nosti nakon revalorizacije imovine. Radunovodstvo, revizija i financije,
(10), str.24

% Belak, V. (2016.) Agresivno ratunovodstvo revalorizacije pod pove¢alom forenzi¢nog ratunovodstva.
Racunovodstvo, Revizija i Financije , (12), str. 77. - 78.

% 1hid.

49



c) Kad se obracuna i prizna amortizacija revalorizacije nabavne vrijednosti, rashodi u
racunu dobitka i gubitka povecavaju se, ¢ime se smanjuje iskaz dobitka prije
poreza.

d) Istodobno, po osnovi realizacije revalorizacijskih pri¢uva obratunom amortizacije
svota amortizacije smanjena za porez na dobitak prenosi se na zadrzani dobitak, a
odgodeni porezna dobitak se priznaje.

e) U konacnici ¢e iskaz dobitka biti jednak kao da nije bilo revalorizacije ako se zbroji
dobitak iz racuna dobitka i gubitka i dobitak prenesen na zadrzani dobitak, ali s tom
razlikom da se dobitak prenesen iz priuva na zadrzani dobitak ne prikazuje u
racunu dobitka i gubitka.

Racunovodstveni standardi u podrucju revalorizacije su u mnogim prakti¢nim detaljima
nejasni Sto otvara prostor za nenamjerne pogreske i za namjerne manipulacije. Zbog toga u
forenzi¢noj analizi revalorizacije imovine treba istraZiti najmanje dva podrudja i to:%

1. ima li grubih manipulacija u podrucju revalorizacije kojima se utjece na financijske
izvjestaje 1

2. je li imovina nakon revalorizacije realno vrednovana.

Grube manipulacije u podrucju revalorizacije pripadaju u kaznjiva djela, a kod nerealnog
iskazivanja revalorizirane imovine ne postoji opca kvalifikacija djela, iako se radi o
nerealnom iskazivanju rezultata 1 financijskog polozaja promatranog subjekta u
financijskim izvjestajima.%
Ako se revalorizacija dugotrajne materijalne imovine provodi primjenom agresivnog
racunovodstva, tada moZe sadrZavati manipulacije u pogledu namjernog izbora i primjene
racunovodstvenih nacela s nastojanjem dobivanja Zeljenih rezultata koji odstupaju od
realnosti.
NajceS¢e manipulacije koje se pojavljuju u praksi jesu sljedece:

= prenaglaSena revalorizacija dugotrajne materijalne imovine iznad njezine fer

vrijednosti

* priznavanje ucinka revalorizacije izravno kroz prihod.

% Belak, V. (2011). Poslovna forenzika i forenzi¢no ra¢unovodstvo. Belak Excellens d.o.o., str. 225
100 1 bid.
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Prenaglasena revalorizacija dugotrajne materijalne imovine iznad njezine fer vrijednosti

pripada ,,sivom podru¢ju® agresivnog racunovodstva jer je Cesto dvojbena i teSko se

dokazuje.

101

Priznavanje wucinka revalorizacije izravno kroz prihod predstavlja nedopustenu

manipulaciju.

Kod grubih manipulacija agresivnog racunovodstva u podrucju revalorizacije najcesce se

pojavljuju sljedeéi postupci kojima se nastoji utjecati na financijske izvjestaje:1%2

a)

b)
c)
d)
e)

nasilno pretvaranje revalorizacijskih rezervi u zadrzanu zaradu u okviru vlasni¢kog
kapitala prije nego li su za to steceni uvjeti,

nasilno smanjenje revalorizacijskih rezervi u korist prihoda,

smanjivanje troSkova uz smanjenje revalorizacijskih rezervi,

smanjenje prihoda na ra¢un povecéanja revalorizacijskih rezervi,

povecanje troskova uz lazno povecanje revalorizacijskih rezervi.

NajceS¢e detekcije manipulacije wuslijed izrada forenzi¢nih analiza u podrucju

revalorizacije dugotrajne materijalne imovine jesu sljedece:

provedba revalorizacije dugotrajne materijalne imovine bez priznavanja
revalorizacijskih pricuva. Odmah je uocljivo da je rije¢ o manipulaciji.

usporedba povecane amortizacije s temelja revalorizacije (konto 434) i zbroja
prenesenoga zadrzanog dobitka i smanjenja odgodene porezne obveze. Jednaka
vrsta manipulacije pojavljuje se kad subjekt u¢inak revalorizacije odmah i izravno
prizna u zadrzani dobitak bez priznavanja revalorizacijskih pri¢uva.

sniZzavanje revalorizacijskih rezervi i usporedba protustavke priznavanju zadrZzanog
dobitka ili promjena na niZe u fer vrijednosti imovine. Ako nema tih stavki koje bi
se trebale pojaviti, tada je rije¢ o manipulaciji.

provjera priznavanja prihoda od revalorizacije (racun 7840) zbog toga Sto se takvi
prihodi pojavljuju samo kad se vraca vrijednost prije otpisanoj imovini. Ako je u
pitanju ukidanje revalorizacijskih pricuva, tada se ne moZe pojaviti prihod od
revalorizacije.

ako se manipulacija provodi naknadno nakon prije provedene revalorizacije, tada je

lakSe uocljiva te se vidi da je doSlo do povecanja revalorizacijskih pricuva, a da

101

Belak, V. (2016). Agresivno racunovodstvo revalorizacije pod pove¢alom forenzi¢nog racunovodstva.

Racunovodstvo, Revizija i Financije , (12), str. 78.

102 1hid.
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revalorizacije imovine nije bilo. U tom se slucaju, za razliku od ucinka
revalorizacije ili za ukupno povecanje revalorizacijskih pri¢uva, ako nije bilo
revalorizacije, trazi protustavka koja moze biti smanjenje prihoda.

= ako se manipulacija provodi u sklopu postupka revalorizacije, tada se usporeduje
ucinak revalorizacije sa zbrojem priznatih revalorizacijskih pri¢uva i priznatih
odgodenih poreza. Ako je taj zbroj ve¢i od ucinka revalorizacije, radi se o
manipulaciji koja moze biti smanjivanje prihoda.

= ukoliko uopce nije bilo revalorizacije, a priznate su revalorizacijske pricuve, trazi
se protustavka koja je najcesce na troskovima. Medutim, prijevara se izvodi i tako
da se povecéanje troSkova uklopi u priznavanje stvarnih revalorizacijskih pri¢uva u

postupku revalorizacije.

Kod donosenja odluke o primjeni metode revalorizacije, poduzetnik sagledava pozitivne i
negativne aspekte. Postoje razlozi za i protiv procjene dugotrajne materijalne imovine
metodom revalorizacije. Najvazniji pozitivni u¢inci procjene po fer vrijednosti dugotrajne
materijalne imovine koji su razlog za obavljanje procjene jesu: 1%

* u financijskim izvjeStajima se poboljSava imovinski i financijski polozaj drustva,

* smanjuje se stupanj zaduzenosti drustva i

* mogucénost koriStenja realiziranih revalorizacijskih rezervi.
Ako su ucinci revalorizacije pozitivni, u financijskim izvjestajima dolazi do poboljSanja
imovinskog 1 financijskog polozaja drusStva, poboljSava se odnos kapitala 1 obveza 1
smanjuje stupanj zaduzenosti drustva.
Osim pozitivnih uc¢inaka koji su razlozi ,,za“, postoji i niz negativnih ucinaka koji su
»protiv* procjene dugotrajne materijalne imovine po fer vrijednosti.
Najvazniji razlozi protiv procjene dugotrajne materijalne imovine su:%
= u EU se ne prakticira procjena osnovnih sredstava po fer vrijednosti od strane

drustva koja primjenjuju MSFI-e,
* veci troSkovi raCunovodstvene amortizacije 1 manji dobitak u racunu dobitka 1

gubitka,

103 Negovanovi¢, M. (2008). Procjena dugotrajne imovine po fer vrijednosti — da ili ne?. Ra¢unovodstvo,
Revizija i Financije, (8), str. 53
104 1bid.
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» razlika izmedu racunovodstvene i1 porezne amortizacije uvjetuje utvrdivanje
porezne imovine odgodenih poreznih sredstava i obveza prema MRS 12 — Porezi na
dobit,

* ne utjeCe na novcane tokove i ne popravlja likvidnost 1 solventnost drustva,

* nemogucnost koristenja nerealiziranih revalorizacijskih rezervi,

= ne priznaje se u poreznoj bilanci,

* moze utjecati na veliCinu drustva,

» jzdatci i troSkovi u svrhu procjene,

= kolizija s raCunovodstvenim nacelima opreznosti (impariteta) i realizacije,

» financijski izvjestaji postaju skup razlicitih vrijednosti,

* nema ovlastenih profesionalnih procjenitelja 1

* ne primjenjuju se Medunarodni standardi procjenjivanja.

U Republici Hrvatskoj ne postoji zvanje ovlasteni procjenitelj, Sto povecava rizik pogresne
procjene 1 njezina osporavanja od strane revizora. U praksi procjenu najceSce obavljaju
revizori, sudski vjeStaci, savjetnici i druge struéne osobe koje procjenjivanje mogu

obavljati bez formalnog ovlastenja ili certifikata.
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5. ANALIZA NA UZORKU TRGOVACKIH DRUSTAVA

5.1. Burzovni indeks CROBEX10105

Indeks CROBEX10® poc¢eo se objavljivati 7. rujna 2009. godine. Bazni datum je 31.
srpnja 2009. godine, a bazna vrijednost iznosi 1.000. CROBEX10® je vagan na osnovi
free float trziSne kapitalizacije, pri ¢emu je tezina pojedine dionice ograni¢ena na 20%.
Ukoliko se nekom od dionica koje sacinjavaju CROBEX10® nije trgovalo predmetnog
dana, uzima se prethodna zadnja cijena. Racuna se kontinuirano tijekom trgovine koristeéi

zadnje cijene.

U free float ne ulaze:
» dionice na raCunima osoba koji prelaze 5% ukupnog broja predmetnog izdanja

= vlastite dionice izdavatelja

U CROBEXI10® ukljucuje se 10 dionica iz sastava indeksa CROBEX® s najvecom free
float trziSnom kapitalizacijom i prometom. Rang svake dionice u sastavu CROBEX®-a
odreduje se na osnovu dva kriterija:

1. udjel u free float trziSnoj kapitalizaciji 1

2. udjel u prometu ostvarenom unutar knjige ponuda u Sestomjese¢nom razdoblju koje

prethodi reviziji.

U prvi sastav indeksa CROBEX10® ulazi 10 dionica s najve¢im srednjakom udjela.
U indeks CROBEX10® ne ulaze dionice drustava u kojima jedan vlasnik ima viSe od 75%
temeljnog kapitala drustva. Revizija indeksa CROBEX10® obavlja se tjedan dana nakon
revizije indeksa CROBEX®, odnosno po zavrsetku trgovine, Cetvrtog petka u mjesecu
ozujku 1 rujnu te se primjenjuje od sljedeceg trgovinskog dana. Revizija indeksa
CROBEXI10® vrsi se na temelju podataka o trgovini u Sestomjese¢nom razdoblju koje
prethodi reviziji. U slucaju izvanrednih dogadaja, u razdoblju izmedu dviju redovitih
revizija, koji mogu utjecati na realnost i vjerodostojnost indeksa CROBEX10®, Komisija
za indeks moze izvrSiti izvanrednu reviziju naina izracuna indeksa CROBEX10® i

iskljuciti dionicu iz indeksa.

105 Zagrebacka burza. URL: http://zse.hr/default.aspx?id=27137 [pristupljeno 06. kolovoza 2017.]
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Izvanrednim dogadajima smatra se osobito sljedece:

» izvanredni korporativni dogadaji (kao npr. stecaj ili likvidacija drustva, povecanje
ili smanjenje temeljnog kapitala druStva, preuzimanja drustva, spajanja i pripajanja
drustva),

» ukidanje uvrstenja odredenog vrijednosnog papira,

» dugotrajna suspenzija trgovine odredenim vrijednosnim papirom,

= ostale okolnosti vezane uz izdavatelja ili vrijednosni papir koje mogu utjecati na
realnost i vjerodostojnost indeksa CROBEX10®.

5.2.  Definiranje uzorka trgovackih drustava

Istrazivanje ¢e se provesti na temelju uzorka koji se sastoji od 10 hrvatskih trgovackih
drustava koji su predali svoje temeljne financijske izvjestaje za 2016. godinu. Predmetna
trgovacka drustva nalaze se u sastavu dionickog indeksa Zagrebacke burze pod nazivom
CROBEX10. Analiza ¢e se provesti na temelju javno dostupnih podataka iz konsolidiranih
1 revidiranih godiSnjih financijskih izvjestaja za 2016. godinu. Podatci o primijenjenoj
metodi naknadnog vrednovanja prikupljeni su analizom sadrzaja biljeski uz financijske
izvjestaje za svako druStvo u uzorku te iz temeljnih financijskih izvjestaja. Temeljni
financijski izvjestaji su preuzeti iz Registra godiSnjih financijskih izvjeStaja Financijske
agencije, dok su ostali potrebni podaci o drustvima preuzeti sa stranice Zagrebacke burze i
sa stranice HANFA-e. U navedenom uzorku nema financijskih institucija, osiguravajucih
drustava, fondova 1 sl. U uzorak ulaze iskljucivo trgovacka druStva koja su organizirana
kao drustva kapitala, tj. kao dioni¢ka druStva. Navedena druStva su obveznici primjene

MSFI-a jer kotiraju na uredenom trZiStu kapitala.
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Pregled druStava sastavnica indeksa CROBEX10 prikazan je niZe na slici broj 14.

Slika 14: Pregled sastavnica indeksa CROBEX10 na dan 03.05.2017.

Maslovna <+ Trgovinski podacii statistike < Indeksi + CROBEX1D

Indeks CROBEX10

Osnovni podaci Sastav EEEIG | Dokumenti | Novosti | Povijesni podaci |

= isp|

Izdavatelj
ADPL-R-A AD Plastik d.d.
ADRE-P-& Adris grupa d.d.
ATGR-R-& Atlantic Grupa d.d.
ATPL-R-A& Atlantska plovidba d.d.
ERNT-R-4 Ericsson Mikola Tesla d.d.
HT-R-A HT d.d.
KOEI-R-A Koné ar - Elektroindustrija
dd.
LEDO-R-A Ledo d.d.
PODR-R-A Podravka d.d.
RIVP-R-A WALAMAR RIVIERA d.d.
Snimi kao Excel

2935709
6734100
1.500.425
1.046.640
732.408
20.425.855
2572118

172,656
5.696.002
83013771

164,85
455,00
784,00
414,00

1.320,00
180,00
780,00

3.450,00
348,90
42,00

Datum zadnje

trgovine

2742017
25207

25207

Trzigna
kapitalizacija
484 023,086 85
3.086.765.500,00
1.176.241.040,00
433.308.960,00
08E8.778.560,00
3677.374.080,00
2.031.974.010,00

595.663.200,00
1.993.031.055 80
2848 578.382,00

2,83%
18,06%
5,88%
2,54%
5,66%
21,52%
11,89%

3,49%
11,66%
15,48%

Izvor: Zagrebacka burza. URL: http://zse.hr/default.aspx?id=27137 [ pristupljeno 03. svibanja 2017.]
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U nastavku je grafi¢ki prikaz kretanja indeksa CROBEXI10 kroz razdoblje iz kojeg je
razvidno da je indeks CROBEX10, prate¢i stanja na trzi$tu i gospodarstvu, imao rastuce i

padajuce trendove.

Grafikon 1: Pregled kretanja indeksa CROBEX10 kroz period

Maslovna =+ Trgovinski podacii statistike = Indeksi = CROBEX1D & ispigi
Indeks CROBEX10

| Osnovni podaci | Sastav m Dokumenti | Novosti | Povijesni podaci

CROBEX10 Zadnja: 1.129,33
Dionit ki indeks Zagrebaéke burze

ISIN: HRZBODICBE1 T

Datum: 10.11.2016, vrijednost: 1128.82 1mjesec 6mjeseci 1godina 3 godine 5 godina

Y V

\'\u’ 0.74% IVJ

Indikatori

Izvor: Zagrebacka burza. URL: http://zse.hr/default.aspx?id=27137 [ pristupljeno 03. svibanja 2017.]
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U nastavku je pregled analiziranih trgovackih drustava temeljem konsolidiranih, revidiranih godisnjih financijskih izvjestaja za 2016. godinu
preuzetih na dan 03.05.2017.

Tablica 8: Pregled primjene metode vrednovanja imovine drustava iz uzorka

Naziv drustva - Broj drustava u Iznos revalorizacijskih
CROBEX10 L

na dan 03.05.2017, | ‘enselidaciii

Model Model Racunovodstvena Vrsta imovine - lzvjestaj

3 PR o — . Napomena
troska revalorizacije politika za DMI o promjeni kapitala

pri¢uva evidentiranih u
bilanci za 2016. godinu

DMI + ostala
. - 14.331.979,63 S -
1. |AD Plastik d.d. 5 DA povijesni troSak revalorizacija nema odgodene porezne obveze
113.850.208,00 financijska imovina
2. |Adris grupa d.d. 4 DA povijesni troSak raspoloZiva za prodaju
Ostala revalorizacija-
13.566.630,00 derivativni
3. |Atlantic Grupa d.d. 6 DA povijesni trosak financijski instrumenti
Atlantska plovidba 239.818.531,00
4. |d.d. 10 DA povijesni trosak Ostala revalorizacija nema odgodene porezne obveze
Ericsson Nikola
5. |Tesla d.d. 4 - DA - - -
2.440.397,00 flnancusvka imovina
6. |HT d.d. 5 DA povijesni troSak raspoloZiva za prodaju
Elektroindustrija 1.700.423,00 fmancusvka imovina
7. |d.d. 17 DA povijesni troSak raspoloZziva za prodaju
28.07.2017. obavijest o odgodi objave
DMI + ostala financijskih izvje$taja za 2016. god. do
Ledo d.d. 1.700.423,00 povijesni trosak revalorizacija+ 31.07.2017. zbog opseZnosti i sloZzenosti posla
financijska imovina ponovne revizije =>10.09.2017. nisu jo$
8. 9 DA objavljeni
9. |Podravka d.d. 6 - DA - - -
273.313,00 financijska imovina
10.|Valmar Riviera d.d. 15 DA povijesni trosak raspoloZiva za prodaju

Izvor: Autor specijalistiCkog diplomskog stru¢nog studija
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Kako bi se prikazao utjecaj revalorizacije na financijski polozaj i uspjeSnost poslovanja
drustava iz uzorka, potrebno je izvrSiti izraCune pokazatelja najvaznijih iz podrucja
profitabilnosti, likvidnosti i solventnosti. Od ukupno 10 drustava, u godiSnjim financijskim
izvjesStajima samo dva drustva nemaju evidentiranu revalorizacijsku pricuvu. To su
Podravka d.d. i Ericsson Nikola Tesla d.d. S obzirom da su analizirana konsolidirana,
revidirana godisnja financijska izvjeS¢a, u ukupnu analizu uslo je ukupno 81 trgovacko
drustvo iz sljede¢ih zemalja: Hrvatska, Slovenija, Bosna i Hercegovina, Crna Gora,
Makedonija, Madarska, Njemacka, Poljska, Ceska, Rusija, Marshall Islands, Monrovia.
Medutim, uvidom u konsolidirana izvje$¢a evidentno je da samo drustvo Ad Plastik ima
iskazanu stavku revalorizacije dugotrajne materijalne imovine. Ostala drustva imaju
evidentiranu revalorizaciju nastalu sa naslova financijske imovine ili derivatnih

financijskih instrumenata.

Konsolidirana izvjesc¢a grupe AD PLASTIK obuhvacaju sljedece subjekte:

AD PLASTIK d.d., Hrvatska,

AO AD PLASTIK, Ruska Federacija,

AD PLASTIK, Slovenija,

ZA OA PLASTIK KALUGA, Ruska Federacija i

A DP d.o.0., Srbija.

Uvidom u godi$nja financijska nekonsolidirana i revidirana izvjes¢a za trgovacko drustvo
AD Plastik d.d., Solin, Hrvatska, razvidno je da isto nema evidentiranu stavku
revalorizacije dugotrajne materijalne imovine. Dakle, iznos koji je naveden kao
revalorizacija dugotrajne materijalne imovine u konsolidiranim financijskim izvjestajima
odnosi se na drustvo koje nema sjediSte u Republici Hrvatskoj te financijska izvjesca istog
nisu dostupna. Uvidom u biljeSke uz konsolidirana financijska izvje$¢a grupe AD
PLASTIK nije dostupna informacija o evidentiranoj svoti od 21.565.579 kn revalorizacije

dugotrajne materijalne imovine.

Iako se ovdje radi o velikim trgovackim drustvima, koja kotiraju na burzi i primjenjuju
MSFl-e, u procesu prikupljanja podataka za predmetnu analizu uocen je niz problema
vezanih uz objavljene podatke u financijskim izvjeStajima, uz primjenu modela
revalorizacije kao i uz izracun financijskih pokazatelja:

» informacije iz biljezaka Cesto budu saZete, nepotpune i nejasne, a revalorizacija

imovine se u biljeSkama analiziranih drustava ne spominje u onoj mjeri koja bi bila

59



potrebna za bolje razumijevanje financijskih izvjeStaja i objavljenih stavaka u
istima.

primjena modela revalorizacije ne korespondira sa svim potrebnim stavkama i
izvjestajima na koje model revalorizacije ima utjecaj. Primjer je iskazana stavka
revalorizacijskih pri¢uva, a istovremeno nije evidentirana odgodena porezna
obveza te ista iznosi 0,00 kn.

stavka odgodene porezne obveze moze sadrzavati, osim obveza nastalih uslijed
revalorizacije, 1 odgodene poreze nastale po drugoj osnovi. U biljeSkama nema
dodatnih pojasnjenja vezanih uz stavke odgodene porezne obveze.

buduéi da se iz racuna dobiti i gubitka, iz stavke amortizacije ne moze iscitati
troSak amortizacije s naslova realizacije revalorizacije, u biljeSkama nema dodatnih
informacija o navedenom.

Cesto je vidljiv nesklad izmedu biljezaka i1 financijskih izvjestaja, gdje je u
biljeSkama navedena metoda troSka, a iz izvjestaja je vidljiva metoda revalorizacije
nigdje, ni u jednom promatranom drustvu, nisu navedene informacije $to obuhvaca
stavka Ostala revalorizacija u Izvjestaju o promjeni kapitala.

u nekim drustvima stavke revalorizacijskih pricuva iskazane su u negativnom
iznosu te takoder nisu dodatno pojasnjene u financijskim izvjestajima, ve¢ su iznosi
iskazani u prebijenoj svoti (negativna stavka po revalorizaciji financijske imovine i
pozitivna stavka po revalorizaciji dugotrajne materijalne imovine na primjeru AD
Plastik).

iz analize drustva Ledo d.d. vidljivo je nepostivanje odredaba vazeceg Zakona o
trziStu kapitala o obvezi izrade i objave financijskih izvjestaja. Na dan 10.09.2017.
godi$nji financijski izvjestaji za 2016. godinu jo§ uvijek nisu javno dostupni.
Objavljeno je priopcenje javnosti da ¢e, zbog opseznosti i sloZenosti posla ponovne
revizije, godisnji financijski izvjestaji za 2016. godinu biti objavljeni do
31.07.2017. Na dan 03.05.2017. trgovacko druStvo Ledo d.d. imalo je objavljene
konsolidirane i revidirane godi$nje financijske izvjestaje za 2016. godinu gdje je
stavka revalorizacijskih pricuva iznosila 1.700.423 kn te je prema informaciji iz
IzvjeStaja o promjeni kapitala sadrzavala revalorizaciju dugotrajne materijalne
imovine, revalorizaciju financijske imovine te ostalu revalorizaciju. U trenutku
pokusaja daljnje analize predmetnog trgovackog drusStva spomenuti financijski
izvjestaji viSe nisu dostupni zbog ponovne revizije istih te analizu pokazatelja za

ovo drustvo nije moguce odraditi iako drustvo ima evidentiranu revalorizaciju
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dugotrajne materijalne imovine. Takoder, u biljeSkama predmetnog trgovackog
drustva bila je navedena informacija da se naknadno vrednovanje dugotrajne

materijalne imovine vrednuje po modelu povijesnog troska.

5.2.1. Analiza poslovne grupe SOLARIS

S obzirom da u definiranom uzorku trgovackih drustava, koja ulaze u sastavnicu indeksa
CROBEX10, nema adekvatnih primjera za potrebe ove analize, slucajnim odabirom iz
Registra godiS$njih financijskih izvjeStaja Financijske agencije, odabrano je trgovacko
drustvo Solaris d.d. Navedeno drustvo ima evidentiranu stavku revalorizacije dugotrajne
materijalne imovine kako bi se mogla provesti analiza utjecaja revalorizacije na financijski
polozaj i uspjeSnost poslovanja druStva. Za potrebe analize i izraune koristit ¢e se

konsolidirani 1 revidirani financijski izvjestaji grupe Solaris.

5.2.2. Temeljna obiljeZja trgovackog drustva Solaris d.d.

Solaris d.d. je trgovacko drustvo sa sjedistem u Sibeniku, Hoteli Solaris 86, koje s danom
30.06.2017. ima 978 zaposlenih ( Grupa Solaris na dan 30.06.2017. godine ima 1.077
zaposlenih ). Svoj pocetak biljezi davne 1967. godine pod nazivom HTP Solaris. Taj naziv
promijenjen je 1995. godine, od kada drustvo, sve do danas, posluje na trziStu pod nazivom
Solaris d.d. Na osnivackoj skupstini 1995. godine postaje dionicko drustvo. Dana 26.
listopada 1995. godine drustvo Solaris d.d. upisano je u sudski registar Trgovackog suda u
Splitu pod mati¢nim brojem subjekta MBS 060001583. Tijekom 2001. godine Ugo-
oprema d.o.0. Zagreb postaje vecinski vlasnik drustva Solaris d.d. ¢ime se zavrSava
proces privatizacije. Iste godine zapocinje investicijski ciklus obnavljanja svih turistickih
sadrzaja. Uz pet hotela (Jure, Niko, Ivan, Andrija i1 Jakov), autokamp, vile 1 marinu, resort
je razvio 1 brojne sadrzaje za svoje goste. Tako su prvi u Dalmaciji otvorili aquapark koji je
postao mnogima omiljena destinacija. Solaris d.d. isprofilirao se kao najsadrzajniji resort
na Jadranskoj obali. U drugoj polovici 2014. godine, temeljem predstecajne nagodbe
drustva Vranjica Belvedere d.d., drustvo Solaris d.d. izvrsilo je dokapitalizaciju drustva
Vranjica Belvedere d.d. i time steklo zna¢ajan udio u drustvu.

Sredinom 2015. godine, u skladu sa predstecajnom nagodbom, od strane Solaris d.d.
izvrsena je dokapitalizacija drustva Vranjica Belvedere d.d. Udio Solaris d.d. u temeljnom
kapitalu Vranjica Belvedere d.d iznosi 66,20 postotna poena. U tre¢em tromjesecju 2016.
godine izvrSena je daljnja dokapitalizacija druStva Vranjica Belvedere. Nakon spomenute
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dokapitalizacije, udio Solaris d.d. u temeljnom kapitalu Vranjica Belvedere d.d iznosi
69,59 postotna poena. Konsolidirani financijski izvjestaji Grupe Solaris sastavljeni su prvi
puta za 2015. godinu.

Struktura vlasnistva dioni¢kog drustva Solaris d.d. na dan 20.10.2017. daje se u nastavku.

Slika 15: Pregled top 10 dionicara trgovackog drustva Solaris d.d. na dan 20.10.2017.

0 vrijednosnici | Grafovi | lzvjestaiji | Novosti | Povijesni podaci | Izdavatelj | Segment promatranja
Redni broj Viasnik (nositelj) racuna / Suovlagtenik (imatelj) VP Postotak udjela
1 UGO GRUPA D.O.O. 7827
2 SOLARIS D.D. (1M1) 13,77
3 CERP/REPUBLIKA HRWVATSKA 0.30
4. HRKAC DRAZEN 0,19
5. SEKULIC MITAR D15
& HRKAG LJILJANA 0.13
7 MANDIC MARGARETA 0,06
8. PRWIC NEBOJSA 0,06
9 KONTRAFOR D.O.O. D.05
10, GLADOWIC BRANKO D.05
Prikazani su podaci za prethodni frgovinski dan. Podaci preuzeti sa www.skdd hr

Izvor: Zagrebacka burza. URL: http://zse.hr/default.aspx?id=27137 [ pristupljeno 20. listopada 2017.]

5.2.3. Analiza konsolidirane bilance putem pokazatelja grupe SOLARIS

U nastavku je prikazana konsolidirana i revidirana bilanca grupe Solaris na dan 31. 12.
2016., preuzeta s javne objave internet stranice www.zse.hr , (Tablica 9: Konsolidirana

bilanca na dan 31. 12. 2016. grupe Solaris).
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KONSOLIDIRANA BILANCA (Grupa Solaris)
stanje na dan 31.12.2016.

AOP

Naziv pozicije
? ! oznaka

Prethodno

Tekuce razdoblje

razdoblje
I T R

A) POTRAZIVANJA ZA UPISANI A NEUPLACENI KAPITAL 001
B) DUGOTRAJNA IMOVINA (003+010+020+029+033) 002
I. NEMATERIJALNA IMOVINA (004 do 009) 003
1. Izdaci za razvoj 004
2. Koncesije, patenti, licencije, robne i usluzne marke, softver i ostala prava 005
3. Goodwill 006
4. Predujmovi za nabavu nematerijalne imovine 007
5. Nematerijalna imovina u pripremi 008
6. Ostala nematerijalna imovina 009
II. MATERIJALNA IMOVINA (011 do 019) 010
1. Zemljiste 011

2. Gradevinski objekti 012
3. Postrojenja i oprema 013
4. Alati, pogonski inventar i transportna imovina 014

5. BioloSka imovina 015

6. Predujmovi za materijalnu imovinu 016

7. Materijalna imovina u pripremi 017

8. Ostala materijalna imovina 018

9. Ulaganje u nekretnine 019
1Il. DUGOTRAJNA FINANCIJSKA IMOVINA (021 do 028) 020
1. Udjeli (dionice) kod povezanih poduzetnika 021

2. Dani zajmovi povezanim poduzetnicima 022

3. Sudjelujuci interesi (udjeli) 023

4. Zajmovi dani poduzetnicima u kojima postoje sudjelujuci interesi 024

5. Ulaganja u vrijednosne papire 025

6. Dani zajmovi, depoziti i slicno 026

7. Ostala dugotrajna financijska imovina 027

8. Ulaganja koja se obra¢unavaju metodom udjela 028
IV. POTRAZIVANJA (030 do 032) 029
1. Potrazivanja od povezanih poduzetnika 030

2. PotraZivanja po osnovi prodaje na kredit 031

3. Ostala potrazivanja 032

V. ODGOBENA POREZNA IMOVINA 033
C) KRATKOTRAJNA IMOVINA (035+043+050+058) 034
I. ZALIHE (036 do 042) 035
1. Sirovine i materijal 036
2. Proizvodnja u tijeku 037
3. Gotovi proizvodi 038
4. Trgovacka roba 039
5. Predujmovi za zalihe 040
6. Dugotrajna imovina namijenjena prodaji 041
7. BioloSka imovina 042
1. POTRAZIVANJA (044 do 049) 043
1. Potrazivanja od povezanih poduzetnika 044
2. Potrazivanja od kupaca 045
3. Potrazivanja od sudjelujuc¢ih poduzetnika 046
4. Potrazivanja od zaposlenika i ¢lanova poduzetnika 047
5. Potrazivanja od drzave i drugih institucija 048
6. Ostala potrazivanja 049
IIl. KRATKOTRAJINA FINANCIJSKA IMOVINA (051 do 057) 050
1. Udjeli (dionice) kod povezanih poduzetnika 051

2. Dani zajmovi povezanim poduzetnicima 052

3. Sudjelujuéi interesi (udjeli) 053

4. Zajmovi dani poduzetnicima u kojima postoje sudjelujuci interesi 054

5. Ulaganja u vrijednosne papire 055

6. Dani zajmovi, depoziti i sli¢no 056

7. Ostala financijska imovina 057
IV. NOVAC U BANCI | BLAGAJNI 058
D) PLACENI TROSKOVI BUDUCEG RAZDOBLJA | OBRACUNATI PRIHODI 059

0
1.406.726.094
24.575.174
0

4.428.284
20.146.890
0

0

0
1.366.736.963
633.460.028
657.718.194
24.690.972
0

3.485.764

0
47.382.005
0

0
15.413.957
20.000

0

0

0

400
15.393.557

O O O O O O O

105.938.863
5.344.756
3.314.078

0

0
1.337.880
0

692.798

0
73.673.750
62.060.585
6.434.373
0

251.998
1.606.426
3.320.368
19.447.301
0
17.535.498
0

0

0
1.911.803
0
7.473.056
524.530

0
1.455.861.040
26.946.674
0

5.767.529
21.179.145
0

0

0
1.413.183.176
633.460.028
713.494.359
55.028.004
0

3.485.764

0

7.715.021

0

0
15.731.190
20.000

0

0

0

400
15.710.790
0

o O O O

0
102.361.476
11.415.558
9.868.496
0

0
1.547.062,
0

0

0
64.608.514
47.726.517
8.251.990
0

343.384
2.930.235
5.356.388
21.290.250
0
15.518.736
0

0

0
5.771.514
0
5.047.154
108.658

E) UKUPNO AKTIVA (001+002+034+059)

F) IZVANBILANCNI ZAPISI 061

1.513.189.487

1.558.331.174



PASIVA

A) KAPITAL | REZERVE (063+064+065+071+072+075+078) 062 845.669.655 828.741.159
|. TEMELJNI (UPISANI) KAPITAL 063 185.315.700 185.315.700,
Il. KAPITALNE REZERVE 064 8.630.224 8.630.224
IIl. REZERVE 1Z DOBITI (066+067-068+069+070) 065 9.593.340 9.593.340
1. Zakonske rezerve 066 9.593.340 9.593.340
2. Rezerve za vlastite dionice 067 21.461.614 21.461.614
3. Vlastite dionice i udjeli (odbitna stavka) 068 21.461.614 21.461.614
4. Statutarne rezerve 069 0 0
5. Ostale rezerve 070 0 0
IV. REVALORIZACIJSKE REZERVE 071 589.130.864 568.584.200
V. ZADRZANA DOBIT ILI PRENESENI GUBITAK (073-074) 072 38.870.337 41.325.970
1. Zadrzana dobit 073 38.870.337, 41.325.970
2. Preneseni gubitak 074 0 0
VI. DOBIT ILI GUBITAK POSLOVNE GODINE (076-077) 075 2.473.331 2.585.914
1. Dobit poslovne godine 076 2.473.331 2.585.914
2. Gubitak poslovne godine 077 0 0
VII. MANJINSKI INTERES 078 11.655.859 12.705.811
B) REZERVIRANJA (080 do 082) 079 7.605.965 7.620.382
1. Rezerviranja za mirovine, otpremnine i sli¢ne obveze 080 0 0
2. Rezerviranja za porezne obveze 081 0 0
3. Druga rezerviranja 082 7.605.965 7.620.382,
C) DUGOROCNE OBVEZE (084 do 092) 083 515.118.556 576.576.291
1. Obveze prema povezanim poduzetnicima 084 0 0
2. Obveze za zajmove, depozite i sli€no 085 0 0
3. Obveze prema bankama i drugim financijskim institucijama 086 367.835.840 451.765.125|
4. Obveze za predujmove 087 0 0
5. Obveze prema dobavlja¢ima 088 0 0
6. Obveze po vrijednosnim papirima 089 0 0
7. Obveze prema poduzetnicima u kojima postoje sudjelujuci interesi 090 0 0
8. Ostale dugoro¢ne obveze 091 0 0
9. Odgodena porezna obveza 092 147.282.716 124.811.166
D) KRATKOROCNE OBVEZE (094 do 105) 093 139.477.914 141.538.248
1. Obveze prema povezanim poduzetnicima 094 4.982.348 497.403
2. Obveze za zajmove, depozite i slicno 095 0 0
3. Obveze prema bankama i drugim financijskim institucijama 096 79.675.131 94.428.014
4. Obveze za predujmove 097 2.443.917 1.469.242
5. Obveze prema dobavlja¢ima 098 37.022.431 30.440.741,
6. Obveze po vrijednosnim papirima 099 4.169.000 6.000.000
7. Obveze prema poduzetnicima u kojima postoje sudjelujuci interesi 100 0 0
8. Obveze prema zaposlenicima 101 3.165.982 2.062.114
9. Obveze za poreze, doprinose i slicna davanja 102 7.975.585 6.588.132,
10. Obveze s osnove udjela u rezultatu 103 0 0
11. Obveze po osnovi dugotrajne imovine namijenjene prodaji 104 0 0
12. Ostale kratkoro¢ne obveze 105 43.520 52.602
E) ODGODENO PLACANJE TROSKOVA | PRIHOD BUDUCEGA RAZDOBLJA 106 5.317.397 3.855.094
F) UKUPNO — PASIVA (062+079+083+093+106) 1.513.189.487 1.558.331.174
G) IZVANBILANCNI ZAPISI 108 5.502.678 5.502.678
DODATAK BILANCI (popunjava poduzetnik koji sastavlja konsolidirani financijski izvjestaj)
A) KAPITAL | REZERVE
1. Pripisano imateljima kapitala matice 109 834.013.796| 816.035.348
2. Pripisano manjinskom interesu 110 11.655.859 12.705.811

Napomena 1.: Dodatak bilanci popunjavaju poduzetnici koji sastavljaju konsolidirane financijske izvjestaje.

Izvor: ZSE. URL: http://www.zse.hr/default.aspx?id=10006&dionica=349 [ pristupljeno 15. rujna 2017.]
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Na dan 31. prosinaca 2016. godine u bilanci su iskazane revalorizacijske rezerve u ukupnoj
svoti od 693.395.366 kn, odnosno svota od 568.584.200 kn iskazana je na poziciji
Revalorizacijskih rezervi, a svota od 12.811.166 kn na poziciji Odgodene porezne obveze.

Revalorizacijske rezerve formirane su temeljem procjene zemljista 1 nekretnina provedene
od strane ovlastenog sudskog procjenitelja iz 2015. godine. Mati¢no drustvo je na dan
31.12.2016. godine provelo uskladbu iskazanog iznosa odgodene porezne obveze u skladu
sa usvojenim izmjenama Zakona o porezu na dobit, koji definira smanjenje stope poreza na

dobit sa 20 postotna poena (u 2016. godini) na 18 postotnih poena (u 2017. godini).

Temeljem analizirane, konsolidirane i revidirane bilance, graficki je prikazana struktura

ukupnog kapitala za 2016. godinu.

Grafikon 2: Pregled udjela revalorizacijskih pri¢uva u konsolidiranoj kapitalnoj

strukturi grupe Solaris na dan 31.12.2016.

Udio revalorizacijskih pricuva u konsolidiranoj kapitalnoj
strukturi grupe Solaris na dan 31.12.2016.

2%
0%

B Temeljni kapital

M Kapitalnerezerve i zakonske
rezerve

" Revalorizacijske rezerve

B Zadrzana dobit

m Dobit poslovne godine

B Manjinski interes

Izvor: Autor specijalistickog diplomskog stru¢nog studija

Iz grafickog prikaza konsolidiranih podataka kapitalne strukture razvidno je da

revalorizacijske pricuve u ukupnoj strukturi iznose ukupno ¢ak 69 postotnih poena.
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Temeljem navedenog, a uvazavajuéi pravila evidentiranja revalorizacije u poslovnim
knjigama, u nastavku je prikaz samo izdvojenih stavaka u bilanci na koje spomenuta

revalorizacija ima utjecaj.

Tablica 10: Prikaz stavaka u izvjeStaju o financijskom polozaju — bilanci na koje
revalorizacija ima direktan utjecaj

KONSOLIDIRANA BILANCA (Grupa Solaris)

stanje na dan 31.12.2016.
Obveznik: SOLARIS DD
Bilanca 31.12.2016. | Bilanca 31.12.2016.

Iznosi korigiranih

Naziv pozicije AOP | Prikaz bgz St?\laka LG SEELE = stavaka u bilanci
oznaka revalorizacije -
2016. g
AKTIVA [ |
B) DUGOTRAJNA IMOVINA (003+010+020+029+033) 002 762.465.674 1.455.861.040 693.395.366
II. MATERIJALNA IMOVINA (011 do 019) 010 719.787.810 1.413.183.176 693.395.366
2. Gradevinski objekti 012 20.098.993 713.494.359 693.395.366
E) UKUPNO AKTIVA (001+002+034+059) | 060 | 804935808 1558331174 693.395.366
pASNA [ ! | [ |
A) KAPITAL | REZERVE 062 260.156.959 828.741.159 568.584.200
IV. REVALORIZACIJSKE REZERVE 071 0 568.584.200 568.584.200
C) DUGOROCNE OBVEZE (084 do 092) 083 451.765.125 576.576.291 124.811.166
9. Odgodena porezna obveza 092 124.811.166 124.811.166

F) UKUPNO — PASIVA (062+079+083+093+106)

Izvor: Autor specijalisti¢kog diplomskog stru¢nog studija

Cilj je daljnje analize prikazati utjecaj revalorizacije u iskazivanju vrijednosti imovine i

njezinih izvora kao 1 poslovnih rezultata u slu¢aju kada je revalorizacija provedena.

5.3.  Analiza utjecaja revalorizacije na pokazatelje likvidnosti

Kod standardnih mjera likvidnosti, kao $to su tekué¢i odnos, brzi tekuci odnos i radni
kapital, revalorizacija dugotrajne materijalne imovine necée utjecati na pokazatelje, ali samo
pod uvjetom da amortizacija revalorizacije proizvodnih sredstava ne tereti zalihe
proizvodnje. Ako troSak amortizacije revalorizacije tereti zalihe proizvodnje, tada u
obrascima za izracunavanje tekuceg odnosa i radnog kapitala tekucu aktivu treba umanyjiti

za tro§kove amortizacije revalorizacije sadrzane u zalihama.1%®

106 Belak, V. (2010). Pokazatelji uspje$nosti nakon revalorizacije imovine. Racunovodstvo, revizija i
financije, (10), str. 25
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Tablica 11: Prikaz pokazatelja likvidnosti obradenih na primjeru konsolidiranih

podataka grupe Solaris

MJERE LIKVIDNOSTI

Tekuéi odnos Tekuta aktiva 0,72 0,72
Tekuca pasiva

Brzi tekuéi odnos Tekuca akiiva - zaline 0,64 0,64
Tekuéa pasiva

Radni kapital Tekuca aktiva - Tekuca pasiva - 39.176.772 - 39.176.772

Izvor: Autor specijalistiCkog diplomskog struénog studija

Obzirom da poslovna grupa Solaris nema proizvodnje te takoder nema evidentiranih zaliha
proizvodnje, utjecaja revalorizacije na pokazatelje likvidnosti nema. Unato¢ tome iz
izraCunatih pokazatelja razvidno je da su kratkorocne obveze vece od kratkotrajne imovine

te da se drustvo na dan 31.12.2016. godine nalazi u zoni nelikvidnosti.

5.4. Analiza utjecaja revalorizacije na pokazatelje solventnosti

U nize navedenoj tablici izdvojene su sljedece najvaznije mjere solventnosti sa prikazom

modela izra¢una istih.

Tablica 12: Prikaz pokazatelja solventnosti obradenih na primjeru konsolidiranih

podataka grupe Solaris

2016. 2016.
MJERE SOLVENTNOSTI godina - godina -
. . ) Ukupne obveze

Stupanj zaduzenosti - 0,70 0,47
Aktiva
Tude dugoro¢ne obveze

Udjel tudeg kapitala g : 0,63 035
Tude dugorocne obveze + Kapital
Ukupne obveze

Odnos ukupnih obveza i kapitala u_p vez 2,32 0,88
Kapital
D ¢ b + Kapital

Koeficijent financijske stabilnosti P e 0,93 0,96

Dugotrajna imovina + Zalihe

. . 5 * (Dobitak+Amortizacija)
Financijska snaga 1,08 0,90
Ukupne obveze

Izvor: Autor specijalistickog diplomskog stru¢nog studija

Navedeni izracuni pokazatelja solventnosti upucuju na to da su isti povoljniji u slucaju

primjene modela revalorizacije. U slucaju revalorizirane imovine, prikazuje se manja

67



zaduzenost. Takoder se prikazuje manji udjel tudeg kapitala jer je vlastiti kapital uvecan za
svotu revalorizacijske rezerve. Odnos ukupnih obveza i1 kapitala takoder pokazuje
povoljniji rezultat, odnosno manji postotak jer je stavka kapitala uvecana za svotu

revalorizacijske rezerve.

5.5. Analiza utjecaja revalorizacije na pokazatelje profitabilnosti
Kao najvaznije mjere profitabilnosti ovdje ¢e biti izdvojeni sljede¢i pokazatelji sa

prikazom modela izracuna istih.

Tablica 13: Prikaz pokazatelja profitabilnosti obradenih na primjeru konsolidiranih

podataka grupe Solaris

2016. 2016.
MJERE PROFITABILNOSTI godina - godina -

Dobitak (profit)

Profitna marza - - 0,12 0,01
Prihod

Povrat na investirano - povrat na Dobitak (profit) 0.05 0.002

aktivu - ROA Aktiva ’ '

Povrat na investirano - povrat na Neto - dobitak 0.16 0.003

vlasnicki kapital - ROE Vlasnicki kapital ’ ’

Neto - dobitak - (Vlasnicki kapital x
kamatna stopa 5 %)

Neto - dobitak - (Vlasnicki kapital x
ciljana stopa 8 %)

Ekonomski profit 10.421.934 - 38.851.144

Preostali profit 18.226.643 - 63.713.379

Izvor: Autor specijalistiCkog diplomskog stru¢nog studija

Za potrebe izracuna u prikazu bez revalorizacije iz ukupnih prihoda i dobitka izuzeti su
prihodi koji nisu evidentirani sukladno zahtjevima standarda, a odnose se na prihode od
ukidanja revalorizacijskih pricuva sa naslova provedene amortizacije. Profitna marza
pokazuje povoljnije rezultate u slué¢aju provedene revalorizacije. Isti rezultat pojavljuje se i
sa ostalim pokazateljima, odnosno ROA 1 ROE su pozitivne vrijednosti u slucaju
revalorizacije. Samo su pokazatelji ekonomskog profita i preostalog profita negativni u oba
analizirana slucaja. Razlog su kamatna 1 ciljana stopa koje nisu posebno izracunavane za
primjer ovog drustva, ve¢ je uzeta opce prihvacena kamatna stopa na vezanu Stednju od 5

postotna poena i ciljane stope od 8 postotnih poena.

Vazno je za napomenuti da promatrano druStvo iskazuje pozitivne rezultate poslovanja
lako isti ne proizlaze iz redovnog poslovanja. Naime, za 2016. godinu drustvo je prikazalo
konsolidiranu neto dobit tekuéeg razdoblja u svoti od 2.585.914 kn, a u istoj je godini

ukidanje revalorizacijskih rezervi sa naslova pove¢ane amortizacije gradevinskih objekata

68



provelo u korist prihoda u svoti od 43.018.214 kn. U 2015. godini neto konsolidirana dobit
iznosila je 2.473.331 kn u kojoj je sadrzano 30.522.643 kn ukinutih revalorizacijskih
rezervi sa naslova amortizacije. ZakljuCuje se da bi drustvo imalo negativan poslovni
rezultat ukoliko bi ukidanje revalorizacijskih pricuva prikazivalo sukladno zahtjevima
MSFl-a. Sa racunovodstvenog aspekta, priznavanje ucinka revalorizacije izravno kroz
prihod predstavlja nedopusStenu manipulaciju. Sa poreznog aspekta, nema zapreke da se
ucinci ili dobici od ravalorizacije iskazu kao prihod u poreznom razdoblju u kojem je
ravalorizacija realizirana. Medutim, kroz takav nacin priznavanja realizacije revalorizacije
izbjegava se pravilan naéin evidentiranja poslovnog dogadaja, a sukladno zahtjevima
MSFI -ai ZOR-a.

U nastavku je prikaz izdvojenih pozicija iz konsolidiranih financijskih izvjestaja za 2015. 1

2016. godinu.

Tablica 14: Prikaz udjela prihoda od ukidanja revalorizacijskih rezervi u korist

ostalih prihoda

lzdvojene pozicije iz konsolidiranih financijskih izvjestaja 2015. godina 2016. godina

Ukupni prihodi 326.189.090 381.514.843
Ukupni rashodi 322.303.869 377.453.116
Ostali prihodi - prihod od ukidanja revalorizacijskih rezervi 30.522.643 43.018.214
Dobit poslovne godine nakon oporezivanja 2.473.331 2.585.914

Udio prihoda od ukidanja revalorizacijskih rezervi u

ukupnim prihodima - u % 9.36 11,28

Izvor: Autor specijalistiCkog diplomskog stru¢nog studija

Iz prikazanih podataka u tablici 14 razvidno je da prihodi nastali od ukidanja
revalorizacijskih rezervi sudjeluju u ukupnim prihodima sa 11 postotnih poena u 2016.
godini, odnosno sa 9 postotnin poena u 2015. godini. Istovremeno, ukidanje
revalorizacijskih rezervi nije evidentirano u okviru kapitala kroz stavku zadrZane dobiti.
Ovakav nacin evidentiranja direktno je utjecao na pozitivno prikazivanje poslovnog
konsolidiranog rezultata za 2015. i 2016. godinu. Navedeni prihodi prosli su kroz sustav
oporezivanja, a isto bi se dogodilo i da je ukidanje revalorizacijskih rezervi provedeno u

zadrzanu dobit s obzirom da je i taj prijenos oporeziv porezom na dobitak. Ovakav nacin
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evidentiranja ukidanja revalorizacijskih rezervi u korist ostalih prihoda, provodio se i
ranijih godina u nekonsolidiranim financijskim izvjeStajima. S obzirom da revalorizacija
dugotrajne materijalne imovine analitiCarima stvara probleme u izradi analiza jer ista
utjeCe na rezultate svih pokazatelja koji se temelje na dobiti, imovini i kapitalu, vazno je
prije pocetka analize uciniti korekcije pokazatelja radi usporedivosti dobivenih podataka 1
rezultata.

U nastavku se prikazuju neophodne korekcije na pokazateljima profitabilnosti, likvidnosti

i solventnosti kako bi se postigla usporedivost analiziranih mjera i dobivenih rezultata.

Tablica 15: Prikaz korigiranih pokazatelja zbog usporedivosti mjera likvidnosti,
solventnosti i profitabilnosti

MJERE LIKVIDNOSTI

B Tekuca aktiva - Tro8ak amortizacije revalorizacije u zalihama
Tekuéi odnos

Tekuca pasiva

Tekuca aktiva - zalihe
Brzi teku¢i odnos

Tekuéa pasiva

(Tekuca aktiva - TroSak amortizacije revalorizacije u zalihama)-

Radni kapital Tekuca pasiva

MJERE SOLVENTNOSTI

Ukupne obveze

Aktiva

Tude dugoro¢ne obveze

Tude dugoro¢ne obveze + Kapital
Ukupne obveze

Kapital

Dugorocne obveze + Kapital

Dugotrajna imovina + Zalihe

5 * (Dobitak+Deprecijacija+Amortizacija)
Ukupne obveze

Stupanj zaduzenosti

Udjel tudeg kapitala

Odnos ukupnih obvezai kapitala

Koeficijent financijske stabilnosti

Financijska snaga

MJERE PROFITABILNOSTI

] . Dobitak (profit) + Realizirane revalorizacijske rezerve
Profitna marza

Prihod
Povrat na investirano - povrat na Dobitak (profit) + Realizirane revalorizacijske rezerve
aktivu - ROA Aktiva - Revalorizacijske rezerve - Odgodeni porezi
Povrat na investirano - povrat na Neto - dobitak
vlasnicki kapital - ROE Vlasni&ki kapital

Neto - dobitak+Realizirane revalorizacijske rezerve - ((Vlasnicki

A EL (e kapital - Revalorizacijske rezerve) x stopa)

Neto - dobitak +Realizirane revalorizacijske rezerve - ((Vlasnicki

Preostali profit kapital - Revalorizacijske rezerve)x ciljana stopa))

Izvor: Autor specijalistickog diplomskog stru¢nog studija



6. ZAKLJUCAK

Jedan je od najvaznijih ciljeva harmonizacije financijskog izvjeStavanja uskladivanje
racunovodstvene regulative radi postizanja Sto vece usporedivosti i1 transparentnosti
financijskih izvjesStaja. Navedeno je od posebnog znacenja za investitore velikih kompanija
1 trgovackih drustava koja djeluju na globalnim trziStima kapitala. S obzirom na mogucnost
da nakon pocetnog priznavanja poduzetnik odabere metodu troska ili metodu revalorizacije
kroz ra¢unovodstvenu politiku, u praksi se pojavljuje problem analiza financijskih
izvjestaja. Navedeni problem obuhvaca usporedivost odabranih mjera i pokazatelja kao 1
pitanje ostvarenog rezultata poslovanja. Takoder, kod automatiziranih obrada podataka i
izracuna pokazatelja koji se izraCunavaju upotrebom softwera preko web portala, najéesée
se uzimaju ulazni podatci iz standardiziranih financijskih izvjestaja koji se automatski
ucitavaju 1 obraduju kroz sustav. U takvim izracunima vrlo je vazno uzeti u obzir stavke
koje su u financijskim izvjestajima naknadno vrednovane, a uz pomo¢ biljezaka sagledati

cijeli poslovni proces i nacin njegova evidentiranja.

Smisao revalorizacije dugotrajne materijalne imovine jest u iskazivanju stanja i rezultata
po trziSnim i fer vrijednostima te imovine. Medutim, rezultati istraZzivanja u ovom radu
pokazuju kako veé¢ina poduzetnika iz uzorka koristi metodu troska za naknadno
vrednovanje dugotrajne materijalne imovine. Kako u promatranom uzorku trgovackih
drustava, u sastavu dionickog indeksa CROBEX10, nije bilo drustva za provedbu analize,
nasumic¢no je odabrano dioni¢ko druStvo koje kotira na Zagrebackoj burzi, a ima

provedenu revalorizaciju dugotrajne materijalne imovine.

Cilj ovog rada bio je prikazati utjece li i koliko model revalorizacije dugotrajne materijalne
imovine na financijski poloZaj i uspjeSnost poslovanja druStva. Temeljem dobivenih
rezultata, moze se zakljuciti da provedba modela revalorizacija dugotrajne materijalne
imovine povoljno utjece na financijski polozaj i profitabilnost analiziranog drustva. Kroz
primjer trgovackog druStva obradeni su pokazatelji likvidnosti, solventnosti 1
profitabilnosti kao sastavni dio ocjene financijskog polozaja drustva. Analiza je pokazala
povoljnije pokazatelje u slucaju zaduzenosti i profitabilnosti dok na likvidnost nije bilo
utjecaja. lako je primjena modela revalorizacije legitimno i dopusteno pravo svakog
poduzetnika, revalorizacija sama po sebi otvara mnoga pitanja o vjerodostojnosti i realnosti

financijskih izvjestaja. Prikazuju se bolji poslovni rezultati, poboljSava se imovinski 1
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financijski poloZzaj drustva te djeluje pozitivho na misljenje vjerovnika i investitora. Stoga
je u donosenju procjena i zakljuc¢aka vrlo vazno i neophodno stru¢no i ekonomsko znanje
svakog analiticara kod izrade financijske analize. Takoder, iz financijskih izvjeStaja
analiziranog drustva vidljivo je kako se kreativno racunovodstvo pretvorilo u
manipulativno i utjecalo u velikoj mjeri na iskazivanje pozitivnog poslovnog rezultata

cijele poslovne grupe.

U postupku analize utjecaja revalorizacije na pokazatelje likvidnosti, solventnosti i
profitabilnosti drustava u sastavu dionickog indeksa CROBEXI10 uoceni su problemi
dostupnosti relevantnih informacija iz javno dostupnih financijskih izvjestaja. Potrebne
informacije za predmetnu analizu prvenstveno su se odnosile na primjenu metode
vrednovanja dugotrajne materijalne imovine drustava iz uzorka. Medutim, one su cesto
bile nepotpune ili neprecizne te je uo¢ena odredena razina nedosljednosti u primjenjivanju
zahtjeva standarda kao i odabranih ra¢unovodstvenih politika. Financijski izvjestaji
drustava iz uzorka Cesto su bili prezentirani s odredenim nedostatkom informacija, s vrlo
sazetim 1 kratkim biljeSkama. Upravo to onemogucuje vanjskim korisnicima pravi uvid u
nac¢in provedbe i analizu naknadnog vrednovanja imovine, a time posljedi¢no utjece i na
konacan zakljuc¢ak o utjecaju revalorizacije na financijske izvjestaje, odnosno financijski
polozaj drustva. 1z odabranog je uzorka razvidno da je metoda revalorizacije dugotrajne
materijalne imovine, iako predstavlja odreden napredak u financijskom izvjeStavanju,

izuzetno malo zastupljena u raCunovodstvenoj praksi.

Slijedom svega navedenog, moze se zakljuciti da je u Republici Hrvatskoj prijeko potrebno
unaprjedivati raCunovodstvenu profesiju. Uz razumijevanje i odgovornost evidentiranja
poslovnih dogadaja, potrebno je posti¢i visu razinu i kvalitetu financijskih izvjestaja, a
samim time vec¢u pouzdanost i vjerodostojnost informacija koje se njima prezentiraju. Kroz
kvalitetan sustav financijskog izvjestavanja te ujednacen i harmoniziran sustav generiranja
financijskih izvjestaja moze Se utjecati na veCe povjerenje investitora Uz iSstovremeno
povecanje priljeva stranoga kapitala. Stoga je vrlo vazno znati savjesno i razborito
primijeniti alate koji su kroz raCunovodstvenu i zakonodavnu regulativu dopusteni kako bi

se postigao cilj istinitog i fer financijskog izvjeStavanja.
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