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FINANSIJSKI IZVESTAJI KAO IZVOR
FINANSIJSKIH INFORMACIJA ZA POTREBE
ANALIZE FINANSIJSKIH IZVESTAJA

FINANCIAL REPORT AS SOURCES OF
FINANCIAL INFORMATION FOR THE
PURPOSES OF FINANCIAL REPORT ANALYSE

Aleksandra Mitrovic¢!, Marko Milasinovi¢?

SAZETAK

Finansijski izvestaji obezbeduju podatke o sazetim ekonomskim transak-
cijama. Korisnici finansijskih informacija se cesto susrecu s prevelikom koli-
Cinom informacija iz finansijskih izvestaja, pa mogu doci u situaciju da, po-
kusavajuci da ih koriste u procesu poslovnog odlucivanja, zanemare znacaj
kljucne informacije koja je potrebna. Kompleksnost poslovnih transakcija
podrazumeva takode i Sirok spektar racunovodstvenih znanja.

Cilj rada je razmatranje specificnosti finansijskih izvestaja kao izvora in-
formacija, sa posebnim fokusom na potrebe analize finansijskih izvestaja. U
radu je posebno analiziran segment uloge i znacaja finansijskih izvestaja kao
izvora finansijskih informacija. Metodi istraZivanja koris¢eni prilikom analize
finansijskih izvestaja kao izvora informacija za potrebe analize finansijskih
izvestaja su logicna analiza i sinteza, deskriptivni metod i analiza sadrzaja, a
dat je i prikaz rezultata, kroz pregled literature i pregled niza specificnih mo-
menata u vezi sa predmetom istazivanja. Zakljucna razmatranja upucuju na niz
otvorenih pitanja koja govore o buducnosti razvoja posmatrane tematike.

KLJUCNE RIJECI: finansijsko izvestavanje, finansijske informacije, ana-
liza finansijskih izveStaja

1 Doc. dr Aleksandra Mitrovi¢, Univerzitet u Kragujevcu, Fakultet za hotelijerstvo i turizam u Vrnjack-
0j Banji, e-mail: aleksandra.stankovic@kg.ac.rs

2 Marko Milasinovi¢, saradnik u nastavi, Univerzitet u Kragujevcu, Fakultet za hotelijerstvo i turizam u
Vrnjackoj Banji, e-mail: marko.milasinovic@kg.ac.rs
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ABSTRACT

Financial reports provide data’s on concise economic transactions. Users
of financial information are often in the situation that they have too much
information from financial reports, so they can be in the position to neglect
importance of needed information in the process of making business decision.
Complexity of business transactions means also a wide spectra of accounting
knowledge.

The aim of this paper is reflection on specific parts of financial reports as
a source of information, with specific focus on necessity of financial report
analyze. In the paper the segment of the role and importance of financial re-
ports as a source of financial information is specially analyzed. Methods of
research used for financial report analyze as the source of information for the
purpose of financial report analyze are logical analyze and synthesis, descrip-
tive method and content analyze, and results are also presented, through li-
terature outlook as well as specific moments connected to the subject matter.
Conclusion reflections lead to the open questions that suggest that this subject
will be analyzed in the future.

KEY WORDS: financial report, financial information financial report
analyze

UVOD

Osnovna funkcija finansijskog racunovodstva je pruzanje relevantnih i
pouzdanih finansijskih informacija korisnicima izvan poslovne organizacije.
Fokus finansijskog racunovodstva je na informacionim potrebama investi-
tora i poverilaca. Ovi korisnici donose odluke o dodeljivanju resursa koji
uticu na ekonomiju nacije. Osnovni nacin prenosenja finansijskih informa-
cija eksternim korisnicima je kroz finansijske izvestaje i sli¢cne napomene.?

Za finansijsko poslovanje preduzeé¢a mogu biti zainteresovane razlicite
interesne grupe, kao $to su menadzeri, investitori, kreditori, drzava i dr. Svi
zainteresovani korisnici se u skladu sa potrebama fokusiraju na odredene
aspekte, s obzirom da finansijski izvestaji govore mnogo o poslovanju pre-
duzeca korisnicima koji poseduju odredena racunovodstvena znanja citanja
istih. Stejkholderi, odnosno zainteresovane strane predstavljaju grupe ili
pojedince koji imaju legitiman interes u aktivnostima kompanije i koje mogu
imati razlicite interese u aktivnostima iste. Najc¢e$¢a podela korisnika (adre-
sata) racunovodstvenih informacija jeste na interne i eksterne. Interni kori-
3 Mitrovi¢, A. Knezevi¢, S. (2018). Uloga i znacaj racunoovdstvenih informacionih sistema u kontekstu
pruzanja racunovodstvenih informacija, Ekonomija u digitalnom dobu, Visoka skola ,Banja Luka Col-
lege” (Banja Luka, Bosna i Hercegovina), Visoka poslovna $kola strukovnih studija (Leskovac, Srbija),
Fakulteta za upravljanje, poslovanje in informatiko (Novo mesto, Slovenija) i Sveuciliste/Univerzitet

,Vitez” (Travnik, Bosna i Hercegovina), Banja Luka College-a, Banja Luka, 26.maj 2018. godine. str. 246-
257.

10



ZBORNIK RADOVA

snici jesu menadzerski organi (menadzeri svih nivoa) koje prevashodno
interesuje ispunjenje ciljnih performansi — profitabilnosti, solventnosti i li-
kvidnosti. Njima stoje na raspolaganju redovni i povremeni izvestaji i mno-
go transparentnih informacija, za razliku od eksternih korisnika koji na
raspolaganju imaju isklju¢ivo set finansijskih izvestaja, odnosno redovne
godisnje finansijske izvestaje.

Rad je strukturiran iz dva dela. Prvi deo je posvecen isticanju uloge i
znacaja finansijskih izvestaja kao izvora finansijskih informacija. Nakon toga,
u drugom delu, paznja je posvecena finansijskim izvestajima kao izvoru fi-
nansijskih informacija za potrebe analize finansijskih izvestaja. Na kraju rada
data su zaklju¢na razmatranja.

Cilj rada je da ukaze na finansijske izvestaje kao osnovni izvor finansijskih
informacija, kao i izvor za potrebe analize finansijskih izvestaja. Sledece
metode su koriscene u istrazivanju: logi¢na analiza i sinteza, deskriptivni
metod i analiza sadrzaja. Ovaj rad analizira odabrana prethodna istrazivanja
o ulozi i znacaju finansijskog izvestavanja, i pruza osnovu razmatranja fi-
nansijskih izvestaja kao izvora informacija za potrebe analize finansijskih
izvestaja.

1. ULOGA 1 ZNACAJ FINANSIJSKIH IZVESTAJA KAO
IZVORA FINANSIJSKIH INFORMACIJA

Postoje brojne definicije finansijskih izvestaja. Prema Stefanovic¢u (1998)
finansijski izvestaji opste namene predstavljaju proizvod finansijskog racu-
novodstva i primarno predstavljaju sredstvo komunikacije preduzeca, tj.
njihovog menadzmenta, sa eksternim korisnicima.* Prema Malini¢u (2001)
finansijski izvestaji su osnovni nosioci informacionog sadrzaja kao autput
racunovodstva i predstavljaju njegov glavni produkt.® Finansijski izvestaji
predstavljaju dokumenta u kojima su sadrzane monetarne (novcane) infor-
macije o preduzecu, a koji imaju za cilj da pomognu njihovim korisnicima
da donesu poslovnu (ekonomsku) odluku.® Naime, racunovodstvo u poslov-
nim knjigama evidentira sve ekonomske transakcije jednog privrednog
drustva i na kraju izvestajnog perioda ih prikazuje u vidu finansijskih izve-
Staja, odnosno u finansijskim izvestajima su prikazani efekti svih ekonomskih
transakcija. Samim tim, moze se sagledati uloga finansijskih izvestaja u
kontekstu drustvene uloge finansijskog izvestavanja (Slika 1).

4 Stefanovi¢, R. (1998). Racunovodstvena regulativa, u: Rankovic, J. (ur.), Finansijsko ra¢unovodstvo II,
Savez racunovoda i revizora Srbije, Beograd, str. 13-16.

5 Malini¢, S. (2001). Organizacija racunovodstva, Ekonomski fakultet Univerziteta u Kragujevcu, Kra-
gujevag, str. 165.

6 Horngren, C.T., Harrison, W.T. Jr., Bamber, L.S. (2002). Financial Accounting, Prentice-Hall, Inc., Upper
Saddle River, New Jersey, str. G-3.
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Slika 1: Drustvena uloga finansijskog izvestavanja

Drustveno blagostanje

)

Zdrava ekonomija

i)

Dovoljni izvori kapitala

)

Efikasna trzista kapitala

1

Dobre (ispravne) odluke

)

Korisne informacije

1

Finansijske informacije

)

Finansijski izvestaji

Izvor: Knezevié, S., Barjaktarovié¢ Rakocevié, S., Purié, D. (2012). Finansijsko odlucivanje u
bankama, Fakultet organizacionih nauka, Beograd, str. 135.

Finansijski izvestaji su osnovni nosioci finansijskih informacija. Prema
tome, finansijski izvestaji preduzecéa se mogu koristiti u razli¢ite svrhe:
e kao analiti¢ki alat,
kao izvestaj o upravljanju,
kao signal ranog upozorenja,
kao osnova za predvidanje i
kao mera odgovornosti.”
Bez adekvatnih informacija, investitori ne mogu na ispravan nacéin proce-
niti mogucénosti i rizike investicionih alternativa. Najbolji izvor informacija su
finansijski izvestaji preduzeca. Neki finansijski izvestaji daju sliku o kompa-
niji u jednom trenutku; drugi opisuju promene koje su se desile tokom odrede-
nog vremenskog perioda. Oba predstavljaju osnovu za procenu $ta se dogodi-
lo u proslosti i za projektovanje onoga sto bi se moglo dogoditi u buduénosti.
Prema Meigs i Meigs (1999), finansijski izvestaji sumiraju na hiljade ili cak

7 Revsine, L., Collins, D. W., Johnson, W. B., Mittelstaedt, H. F., & Soffer, L. C. (1999). Financial reporting
& analysis. McGraw-Hill Education, New York.
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milione transakcija zapisanih tokom godine u racunovodstvenom sistemu
preduzeca, i samim tim predstavljaju krajnji proizvod racunovodstvenog pro-
cesa. Isti autori, navode da u svojim godisnjim finansijskim izvestajima, skoro
svako preduzece pokusava da ,,pokaze svoje najbolje lice”. Prema Dobrin
(2010), uloga finansijskih izvestaja je da pruze podrsku eksternim korisnicima
u proceni trenutnih i projektovanih performansi preduzec¢a. Samim tim, finan-
sijski izvestaji preduzeca predstavljaju najjeftiniji i najrasprostranjeniji nacin
pruzanja finansijskih informacija.®

Finansijski izvestaji za eksterne korisnike propisani su racunovodstvenim
standardima i drugim zakonskim propisima.’ Najcesce su dizajnirani za
opste potrebe i nisu prilagodeni ni za jednu odredenu grupu korisnika, te
tako neke informacije mogu da budu irelevantne za jednu vrstu korisnika,
ali relevantne za drugu.'’ Ra¢unovodstvene informacije koje predstavljaju
osnovu za finansijsko odlu¢ivanje, namecu i ¢injenicu da ista informacija
nema isti znacaj za sve korisnike, odnosno zainteresovane stejkholdere.
Uzimajudi u obzir finansijske izvestaje, i eksterne korisnike, kojima su isti,
pre svega namenjeni, mozemo govoriti o kvalitetu i znacaju ovih izvestaja.
Kvalitet informacija publikovanih u formi finansijskih izvestaja se ogleda u
tome $to treba da budu razumljivi za razlicite interesne grupe. Informacija
je relevantna kada uti¢e na ekonomske odluke korisnika u smislu da im
pomaze da analiziraju i ocene poslovne dogadaje i vrse korekcije ranijih
evaluacija.

2. FINANSIJSKI IZVESTAJI KAO IZVOR FINANSIJSKIH
INFORMACIJA ZA POTREBE ANALIZE FINANSIJSKIH
IZVESTAJA

U danasnjim uslovima, finansijske izvestaje Cine bilans stanja, bilans
uspeha, izvestaj o promenama na kapitalu, izvestaj o tokovima gotovine,
izvestaj o ostalom rezultatu i napomene uz finansijske izvestaje. Ovi izve-
$taji spadaju u redovne finansijske izvestaje i sastavljaju se za jednu poslov-
nu godinu. Prema Zakonu o racunovodstvu'!, u Republici Srbiji nisu sva
privredna drustva u obavezi da sastavljaju sve prethodno navedene finansij-
ske izvestaje. Prema ovom Zakonu, sva pravna lica koja primenjuju Medu-
narodne standarde finansijskog izvestavanja, odnosno Medunarodne stan-

8 Dobrin, M. (2010). Role of financial statements as management tools to companies that use and explo-
it natural resources. Revista Minelor/Mining Revue, 16(5). str. 25-29.

9 Gordon, E.E., Stankovi¢, A. (2013). Struktura izvora finansiranja preduzeéa kao faktor eksterne komu-
nikacije sa bankom, Menadzment u hotelijerstvu i turizmu, 1(1), str. 81-90.

10 Mitrovi¢, A., Vudi¢, V. (2015). Racunovodstveno informisanje u funkciji podrske poslovnom odluciva-
nju u preduzecu, Menadzment u hotelijerstvu i turizmu, 3(2), str. 89-95.

11 Zakon o ra¢unovodstvu, Sluzbeni glasnik RS, br. 62/2013 i 30/2018, ¢lan 2.
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darde finansijskog izvestavanja za mala i srednja pravna lica duzna su da
sastave navedene finansijske izvestaje, dok su mikro pravna lica i preduzet-
nici duzni da sastave samo bilans stanja i bilans uspeha. U nastavku ce biti
detaljnije objasnjeni finansijski izvestaji, Sta predstavljaju i njihova uloga i
znacaj.

Bilans stanja ili kako se ¢esto naziva izvestaj o finansijskom polozaju
preduzeca, spada u grupu redovnih finansijskih izvestaja, u kome je prika-
zana velicina i struktura sredstava i izvora sredstava.'? U bilansu stanja je
prikazana imovina preduzeca sa aspekta oblika i izvora, pa se bilans stanja
sastoji iz dva dela, aktive i pasive. U aktivi bilansa stanja su prikazana sred-
stva prema obliku, odnosno nacin na koji su sredstva investirana (ulozena).
U pasivi bilansa stanja je prikazana struktura izvora finansiranja, odnosno
prikazuje nacin pribavljanja sredstava preduzeca (sopstveni i tudi izvori).
Mora postojati jednakost izmedu aktive i pasive iz razloga $to su sredstva
preduzeca prikazana sa dva aspekta.

Bilans uspeha pruza informacije o rentabilnosti poslovanja u odredenom
obracunskom periodu. Bilans uspeha ili izvestaj o ostvarenom rezultatu
prikazuje prihode, rashode i rezultat poslovanja za odredeni period. Sa jed-
ne strane se nalaze prihodi koji predstavljaju povecanje sopstvenog kapitala
tokom perioda razli¢ito od transakcija sredstava vlasnicima, pri cemu je
nastanak prihoda povezan sa povec¢anjem sredstava ili smanjenjem obaveza.
Nasuprot prihodima, nalaze se rashodi kao negativna komponenta ukupne
uspesnosti poslovanja preduzec¢a. Rashodi predstavljaju smanjenje sopstve-
nog kapitala tokom perioda razlicito od transakcija sredstava vlasnicima, pri
¢emu su rashodi povezani sa smanjenjem sredstava ili pove¢anjem obaveza.
Suceljavanjem prihoda i rashoda odredenog vremenskog perioda utvrduje
se rezultat poslovanja.'?

Bilans uspeha samo delimic¢no prikazuje promene na sopstvenom kapi-
talu koje su se desile tokom obracunskog perioda. Naime, u bilansu uspeha
nisu obuhvacdene promene na kapitalu koje nastaju po osnovu ulaganja
vlasnika kapitala (sto ¢e dovesti do povecanja sopstvenog kapitala), odnosno
povlacenja kapitala od strane vlasnika ($to ¢e dovesti do smanjenja sopstve-
nog kapitala). U izvestaju o promenama na kapitalu se prikazuje promene
na sopstvenom kapitalu kao celini, ali takode su prikazane i promene na
pojedinim komponentama sopstvenog kapitala, i to po svim osnovama u
posmatranom periodu.

12 Za detaljnija objasnjenja bilansa stanja videti: Fraser, L.M., Ormiston, A. (2010). Understanding fi-
nancial statements, Prentice Hall.

13 Za detaljnija objasnjenja bilansa uspeha videti: Griffin, M.P. (2015). How to Read and Interpret Finan-
cial Statements, A Guide to Understanding What the Numbers Really Mean, Second Edition, American
Management Association.
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Prema Knezevi¢, Stanisi¢ i Mizdrakovi¢ (2017), izvestaj o tokovima go-
tovine spada u izvedene finansijske izvestaje, jer nastaje na osnovu odrede-
nih pozicija bilansa stanja i bilansa uspeha. Pored izvestaja iz kojih se izvodi,
spada u red vaznijih izvestaja, jer moze da ukaze na problem nedostatka
novcanih sredstava. U praksi se desava da preduzece, iako je ostvarilo pozi-
tivan rezultat, nema dovoljno nov¢anih sredstava za isplatu svojih obaveza.
Razlog za to je $to ne dolazi do poklapanja prihoda i priliva, tj. u bilansu
uspeha prikazani su prihodi koji mozda i nisu naplaceni. To za posledicu u
kratkom roku moze imati ugrozavanje likvidnosti preduzec¢a, odnosno pre-
duzece nece imati dovoljno novc¢anih sredstava za isplatu tekucih obaveza,
a ukoliko taj problem traje duzi vremenski period moze izazvati nesolventnost
i dovesti do stecaja preduzece. Naime, izves$taj o tokovima gotovine prika-
zuje prilive i odlive gotovine po osnovu poslovne, finansijske i investicione
aktivnosti u obrac¢unskom periodu."* Mnogi korisnici finansijskih izvestaja
u brojnim industrijama ¢ak smatraju da je izvestaj o tokovima gotovine
klju¢ni finansijski izvestaj. Kada se kombinuje sa drugim finansijskim infor-
macijama, moze da bude koristan instrument za analizu klju¢nih odnosa u
finansijskim izvestajima, ocenu proslih performansi i predvidanje buducih
performansi.”® MRS 7 — Izvestaj o tokovima gotovine, predvida da je neop-
hodno da entitet priprema izvestaj o tokovima gotovine u skladu sa zahte-
vima ovog standarda, kao i da ga prezentuje kao sastavni deo svojih finan-
sijskih izvestaja za svaki period za koji se finansijski izvestaji prezentuju.'

Usvajanje Zakona o ra¢unovodstvu iz 2013. godine imalo je za posledicu
sastavljanje novog finansijskog izvestaja koji se do tada nije postojao u Re-
publici Srbiji. Primena MRS 1 — Prezentacija finansijskih izvestaja, kao i
izmena ovog standarda zahteva prikazivanje komponenti ostalog rezultata
povezanog sa kapitalom u okviru Izvestaja o ostalom rezultatu. Prema po-
menutom standardu, ostali ukupni rezultat sacinjavaju stavke prihoda i
rashoda (ukljucujudi i reklasifikaciju) koje nisu priznate u bilansu uspeha
kako se zahteva ili dozvoljava prema drugim Medunarodnim standardima
finansijskog izvestavanja. Komponente ostalog rezultata ¢ine stavke koje se,
prema zahtevima pojedinih Medunarodnih standarda finansijskog izvesta-
vanja, priznaju u okviru kapitala.'”

14 Knezevi¢, G., Stanisi¢, N., Mizdrakovi¢, V. (2017). Analiza finansijskih izvestaja, Univerzitet Singi-
dunum, Beograd, str. 39-40.

15 Knezevi¢, S, Mitrovi¢, A., 1li¢, Z. (2016). Pogled na izvestavanje o tokovima gotovine iz razlicitih
perspektiva. Menadzment u hotelijerstvu i turizmu, 4(2), str. 36-47.

16 MRS 7 (IAS 1) — Izvestaj o tokovima gotovine, http://mfin.gov.rs/UserFiles/File/MRS/Medunarodni%20
racunovodstveni%20standard%207-%201zvestaj%200%20tokovima%20gotovine.pdf

17 Za detaljnija objasnjenja videti: MRS 1 (IAS 1) — Prezentacija finansijskih izvestaja, http://mfin.gov.
rs/UserFiles/File/MRS/Medunarodni%20racunovodstveni%20standard%201%20-%20Prezentacija%20
finansijskih%20izvestaja.pdf i Zakon o racunovodstvu, Sluzbeni glasnik RS, br. 62/2013 i 30/2018
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Napomene uz finansijske izvestaje predstavljaju izvor informacija i ima-
ju za cilj da pojasne, kao i dopune informacije koje su sadrzane u bilansu
stanja, bilansu uspeha, izvestaju o promenama na kapitalu, izvestaju o toko-
vima gotovine i izve$taju o ostalom rezultatu.'”® U napomena se nalaze jo$ i
informacije koje sluze kao osnova za sastavljanje finansijskih izvestaja, pri-
menjene racunovodstvene politike, obelodanjene informacije koje Meduna-
rodni standardi finansijskog izvestavanja /Medunarodni racunovodstveni
standardi zahtevaju, a nisu prikazane u finansijskim izvestajima, kao i do-
datne informacije koje ¢e imati za posledicu verodostojnije prikazivanje fi-
nansijskih izvestaja. Cilj napomena je da korisniku finansijskih izvestaja
pruzi informacije koje ¢e mu omoguditi tumacenje i ispravnu interpretaciju
finansijskih izvestaja.

Analiza finansijskih izvestaja, odnosno finansijska analiza je deo poslov-
ne analize. Cilj poslovne analize je da unapredi poslovne odluke procenjiva-
njem dostupnih informacija o finansijskoj poziciji kompanije, njenom me-
nadzmentu, njenim planovima i strategijama, kao i poslovnog okruzenja.
Opseg primene poslovne analize je veoma sirok. Nju koriste finansijski
analiticari za hartije od vrednosti, investicioni savetnici, investicioni banka-
ri, menadzeri koji upravljaju fondovima, korporativni bankari, individualni
investitori, procenitelji, regulatorna tela i ocenjivaci kreditnog rejtinga. Fi-
nansijska analiza je jedan od vaznijih finansijskih alata u poslovnim organi-
zacijama. Ona je deo procesa poslovno-finansijskog odlucivanja, a vazna je
i za planiranje i kontrolu. Finansijska analiza je podjednako relevantna za
sve kompanije, nezavisno od toga da li je re¢ o proizvodnim, trgovinskim ili
usluznim kompanijama. Specificnost je samo u primeni odredenih finansij-
skih indikatora za odredenu poslovnu delatnost.*

Analiza finansijskih izvestaja bi trebalo da se fokusira prvenstveno na
izdvajanje informacija iz finansijskih izvestaja korisnih za donosenje odre-
dene odluke. Postoje razliciti alati finansijske analize, kao $to su racio ana-
liza, analiza trenda i druge. Nemoguce je reci koji instrument je najbolji, ali
se od svih instrumenata analize finansijskih izves$taja najcesce koristi racio
analiza finansijskih izvestaja. Racio broj predstavlja odnos izmedu pojedinih
bilansnih i finansijskih kategorija. Bududi da su u finansijskim izvestajima
prikazani podaci o poslovanju preduzecéa u proslosti, cilj racio analize nije

18 Za detaljnije objadnjenja napomena uz finansijske izvestaji videti: Gibson, C. H. (2000). Financial
Reporting and Analysis-Using Financial Accounting Information, 8th Edition, South-Western Pub, str.40-
41.

19 Knezevi¢, S., Mitrovi¢, A. Merenje finansijskih performansi na primeru domace kompanije, Measuring
the Financial Performance on the example of a domestic company, X1 Skup privrednika i nau¢nika SPIN
’17 Stedljivo (Lean) upravljanje resursima u privredi Republike Srbije, 9 - 10. novembar 2017.godine,
Beograd, Srbija, Univerzitet u Beogradu, Fakultet organizacionih nauka Centar za operacioni menadz-
ment, Urednici: prof. dr Dragan Vasiljevi¢ doc. dr Lena Dordevi¢, 2017., str. 373-380.
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samo ex post konstatacija stanja u proslosti i/ili sadasnjosti, ve¢ da se na
osnovu tih konstatacija predvidi kretanje pokazatelja u budu¢nosti. Medutim
potpuna slika o poslovanju jednog preduzeca se moze steci tek nakon pore-
denja rezultata dobijenih analizom i odredenim standardima.* Takode,
moguce je izvr$iti i analizu trenda, odnosno poredenje utvrdenih racio
brojeva sa istim veli¢inama u proslosti, kao i sa o¢ekivanim vrednostima u
budu¢nosti (koje su utvrdene odgovarajué¢im projekcijama i planovima ak-
tivnosti preduzeca).

U danas$nje vreme finansijski analiticari i menadzeri koji se bave donose-
njem finansijskih odluka imaju na raspolaganju veliki broj racija. Postoje
razlicite klasifikacije racija. U nastavku je dat prikaz sistematizovane svrhe
racio brojeva prema podeli racija na racija likvidnosti, racija aktivnosti, ra-
cija solventnosti, racija profitabilnosti i trzisna racija (Tabela 1).

Tabela 1: Svrha racio brojeva prema podeli na osnovne grupe

Racija likvidnosti (kratko-
ro¢ne finansijske sigurno-
sti)

Mere kratkoroc¢ne sposobnosti kompanije da plati svoje te-
kuce racune, operativne troskove i neocekivane potrebe za
gotovinom.

Racija aktivnosti (Racija
upotrebe sredstava)

Mere sposobnost kompanije da upotrebi sredstva radi gene-
risanja profita.

Racija solventnosti (Racija
dugorocne finansijske si-
gurnosti, racija pokri¢a)

Mere sposobnost kompanije da opstane u duzem vremen-
skom periodu (izmiruje dugoro¢ne obaveze i plaéa troskove
kamata prema ugovorenim rokovima).

Racija profitabilnosti (Raci-
ja prinosne sposobnosti

Meri ostvareni dobitak ili poslovne performanse kompanije.

kompanije)

Mere performanse kompanije u vezi sa cenom akcija pove-

Trzi$na racija . .. . e 1
) zujudi cenu akcija sa zaradom (dobitkom) ili dividendama.

Izvor: Prilagodeno prema: Marjanovi¢, Dragic, Z., Mitrovié, A. (2015). Kljucna racija za merenje finan-
sijskih performansi hotela i finansijsko odlucivanje, ,,Jahorinski poslovni dani” - Konferencija od regional-
nog znacaja, 25-27.februar 2015. godine, Jahorina, Ekonomski fakultet Pale, Univerzitet u Istocnom Sa-
rajevu, str. 131-140.

U nastavku ¢e biti prikazana uloga i znacaj finansijskih izvestaja kao izvo-
ra finansijskih informacija za potrebe analize finansijskih izvestaja na primeru
poslovnih banaka, kao odabranih korisnika finansijskih izvestaja preduzeca za
potrebe ovog rada. Takode, prikazani su rizici sa kojima se suocavaju poslov-
ne banke u kontekstu naglasavanja potrebe koriS¢enja analize finansijskih
izvestaja.

20 Za detaljnije objasnjenje standarda poredenja videti: Ittelson, T.R. (2009). Financial Statements A
Step-by-Step Guide to Understanding and Creating Financial Reports, The Career Press, str. 204.
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Banke predstavljaju finansijske institucije, Cija je primarna funkcija na

finansijskom trzi$tu posredovanje izmedu suficitarnih i deficitarnih subje-
kata. Sve vece poslovanje banaka na globalnom konkurentom i deregulisanom
trzistu, imalo je za posledicu raznovrsniju i kompleksniju izloZenost rizicima
poslovanja. Prema Mati¢ (2007) banke su izlozene finansijskim i nefinansij-
skim rizicima. U grupu finansijskih rizika spadaju oni rizici koji su nepo-
sredno vezani za ulogu banke kao finansijskog principala i posrednika, pri
¢emu u ovu grupu rizika spadaju kreditni, trzi$ni, upravljanje aktivnom i
pasivom - ALM (Asset Liability Management) i drugi. Sa druge strane, ne-
finansijski rizici nisu specificno vezani samo za finansijske institucije, a
proisti¢u iz neuspelih i neadekvatnih procedura, ljudskog faktora, eksternih
faktora i slicno.”
Budu¢i da je jedna od primarnih funkcija banaka odobravanje kredita, upravo
je najveca izlozenost banke kreditnom riziku. Spasojevi¢ (2013) definiSe
kreditni rizik kao rizik od neispunjavanja obaveza duznika da u vremenskim
ugovorenim rokovima i u punom iznosu izmiri svoje obaveze prema
poveriocu.” U savremenim uslovima poslovanja, kreditni rizik obuhvata Siri
koncept koji se oznacava kao default risk. Default nastaje kada se ispuni od
uslova (Bessis, 1998):

1. ukoliko duznik ne izvrsi placanje po kreditnom ugovoru ni posle najma-
nje tri meseca od momenta dospeca;

2. ukoliko duznik prekrsi neku od zastitnih klauzula; i

3. ukoliko ekonomska (trzi$na) vrednost aktive duznika padne ispod vred-
nosti njegovog duga.”

Najgori scenario za banku, a to je da postane nesolventna, usledio bi u
situaciji kada kumulirani gubici po osnovu kreditnog rizika budu toliko vi-
soki da se ne mogu pokriti iz sredstava raspolozivog kapitala (Cirovi¢, 2007)%.
Nesolventnost banke bi imala velike posledice za ¢itav finansijski sistem, a
zatim i privredni sistem ne samo jedne zemlje, vec i Sire. Medutim, to ne
znaci da banka nece odobravati kredite traziocima za koje smatra da su ri-
zi¢niji, ve¢ ¢e tim traziocima odobravati kredite pod strozijim uslovima (visa
kamatna stopa, kolateral ili garancija prilikom odobravanja kredita i sli¢no),
odnosno da rizi¢niji krediti nose i viSe prinose. Zbog toga je potrebno izvr-
siti adekvatnu analizu kreditnog rizika. Banci su za potrebe analize kreditnog
rizika potrebne odredene informacije. Kao izvori podataka javljaju se sami
trazioci kredita, zatim same banke (odnosno banke poseduju baze podataka

21 Mati¢, V. (2007). Bankarski rizik, Bankarstvo, 7-8, Udruzenje banaka Srbije, Beograd, str. 77.

22 Spasojevig, J. (2013). Kreditni rizik i kreditni derivat, Bankarstvo, 1, Udruzenje banaka Srbije, Beograd,
str. 106.

23 Bessis J. (1998). Risk Management in Banking, Josh Willey, Chichester (England), str. 82.

24 Cirovié, M. (2007). Bankarstvo, Nau¢no drustvo Srbije, str. 343.
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iz kojih mogu dobiti informacije kako o samom traziocu kredita, ukoliko je
banka ve¢ saradivala sa njime, tako i informacije o preduzecéima koja poslu-
ju u istoj grani privrede) i spoljni izvori gde se pre svega misli na kreditne
agencije. Trazioci kredita podatke za analizu kreditnog rizika dostavljaju u
vidu finansijskih izvestaja, biznis planova i drugih informacija koje banke
mogu zahtevati.

Potencijalni zajmodavci koriste i analizu finansijskih izvestaja za dono-
$enje odluke o kreditiranju.” Banka kao eksterni korisnik finansijskih izve-
$taja najvise je zainteresovana za likvidnost i solventnost preduze¢a odnosno
korisnika kredita. Likvidnost predstavlja sposobnost preduzeca da izvrsava
dospele nov¢ane obaveze u punom iznosu i na vreme, dok solventnost pred-
stavlja sposobnost preduzeca da izvr$ava novcane obaveze u punom iznosu
i na vreme u duzem vremenskom periodu. Bankama su na raspolaganju
razli¢iti instrumenti analize finansijskih izvestaja pomocu kojih moze da
posmatra likvidnost i solventnost. Tu se pre svega misli na racio analizu fi-
nansijskih izvestaja, analizu neto obrtnog fonda i cash flow analizu. Za
banku su prilikom odobravanja kredita najbitniji racio pokazatelji koji mogu
ukazati na to da li ¢e preduzece biti u stanju da izvrsi dospele obaveze po
osnovu kredita ili ne. Tu se pre svega misli na pokazatelje likvidnosti, aktiv-
nosti, strukture finansiranja i profitabilnosti. Bankari dele interese vlasnika
akcija i obveznica vezane za profitabilnost i dugoro¢nu stabilnost preduze-
¢a. Primarni interes banaka jeste da procene da li preduzec¢e moze generi-
sati dovoljna sredstva za tekuce poslovanje i placanje tekucih obaveza.?

ZAKLJUCAK

Finansijski izve$taji predstavljaju znacajan izvor finansijskih informacija
za razlic¢ite grupe korisnika. Od velikog su znacaja za potrebe informisanja
o finansijskom polozaju i uspesnosti poslovanja preduzeca u meri u kojoj je
ostvaren glavni cilj, da generise dobitak. Moze se zakljuc¢iti da su finansijski
izvestaji osnovni nosioci finansijskih informacija, a poznato je da bez ade-
kvatnih informacija, zainteresovani korisnici ne mogu na ispravan nacin
vrsiti procene i donositi razlic¢ite poslovno-finansijske odluke.

U radu je ukazano na vaznost poznavanja uloge i znacaja finansijskih
izvestaja sa ciljem potrebe analize finansijskih izvestaja. Analizirana su oda-
brana istrazivanja o ulozi i znacaju finansijskog izvestavanja i time pruzena
osnova razmatranja finansijskih izvestaja kao izvora informacija za potrebe
analize finansijskih izvestaja.

25 Mahotra, D. K., & Malhotra, R. (2008). Analyzing financial statements using data envelopment
analysis. Commercial Lending Review, 23, str. 25-31.
26 Meigs, R. F., Meigs, W. B. (1999). Racunovodstvo: Temelj poslovnog odlucivanja. Mate

19



CONFERENCE PROCEEDINGS

Predmet istrazivanja rada namece vi$e otvorenih pitanja i njihovog daljeg
razmatranja. Tako se moze govoriti o finansijskom izvestavanju i finansijskim
izvestajima u budu¢nosti, kao i potrebi uklju¢ivanja vise nefinansijskih in-
formacija u izvestajima, vi$e prostora u finansijskim izvestajima za informa-
cije vezane za buducnost preduzeda, razmatranju uticaja poslovanja na zi-
votnu sredinu i drustvo, i drugim vaznim pitanjima.
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FINANSIJSKA RACIO ANALIZA
KAO MENADZERSKI ALAT U
FINANSIJSKOM ODLUCIVAN]JU

RACIO ANALYSIS AS MANAGEMENT
TOOL IN FINANCIAL DECISION
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SAZETAK

Procena performansi svih preduzeca obuhvata finansijske i nefinansijske
pokazatelje preduzeca. Cilj ovog rada je da se istrazi sustina finansijskih
pokazatelja i finansijskih racija, i prikaze njihova uloga u performansama
preduzeca. Ovo istrazivanje se zasniva na analizi i proceni posebne literatu-
re i naucnih publikacija o finansijskim pokazateljima poslovanja i njihovoj
ulozi u proceni poslovnih performansi. U istraZivanju su koriscene sledece
metode: logicna analiza i sinteza i analiza sadrZaja. Ovaj rad analizira i
prethodna istrazivanja o finansijskim pokazateljima poslovanja, razmatra i
sistematizuje finansijske indikatore za procenu poslovanja preduzeca.

KLJUCNE RECI: finansijske performanse, racio analiza, finansijsko od-
lucivanje

ABSTRACT

Performance estimates of all enterprises include financial and non-finan-
cial indicators of the company. The aim of this paper is to explore the essence
of financial indicators and financial ratios and outline their role in the per-
formance of the company. This research is based on the analysis and assessment
of specific literature and scientific publications on financial performance in-
dicators and their role in the assessment of business performance. The following
methods were used in the research: logical analysis and synthesis and analysis

1 Dr Zorica Dragi¢, e-mail: zoricadragic7@gmail.com

2 Dr Dragan Cvetkovi¢, Policijska uprava za grad Beograd, Uprava kriminalisticke policije, Odeljenje
za suzbijanje privrednog kriminala, e-mail: cvetkovicdragan@mts.rs

3 Marko Simonovi¢, CFO, Apejron, d.o.o. Beograd, e-mail: markosimonovic@gmail.com
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of contents. This paper analyzes previous research on financial indicators of
a business, considers and systematizes financial indicators for the assessment
of business operations.

KEY WORDS: financial performance, ratio analysis, financial decision
making

UVOD

Finansijska analiza je dizajnirana da otkrije relativne prednosti i nedo-
statke kompanije. Investitorima je potrebna ova informacija da bi procenili
kako buduce novcane tokove tako i rizi¢nost tih novcanih tokova. Finansij-
skim menadzerima su potrebne informacije koje pruza analiza kako bi
procenili prosle performanse kompanije i kako bi postavili buduce planove.
Finansijska analiza se koncentri$e na analizu finansijskih izvestaja koji re-
flektuju klju¢ne aspekte poslovanja kompanije.

Analiza finansijskih izvestaja ukljucuje istrazivanje veza izmedu bilansa
stanja i bilansa uspeha, kako se ove veze menjaju tokom vremena (analiza
trenda) i kako se poredi pojedina kompanija sa drugim kompanijama iz iste
industrije (benchmarking). lako finansijska analiza ima ogranicenja, moze
pruziti veoma koristan uvid u poslovne aktivnosti kompanije u slucaju pa-
zljivog kori$cenja i tumacenja.

Rad je organizovan na sljedeci nac¢in. Odeljak 1 sadrzi osnovne informa-
cije o finansijskom izvestavanju. Odeljak 2 ukratko daje pregled teorije i li-
teraturi relevantne za finansijsku analizu. Odeljak 3 sadrzi opis racio analize
kao Cesto koris¢enog alata u poslovnom odlucivanju. Odeljak 5 opisuje i
razmatra tumacenje rezultata racio analize i dalje neka ogranic¢enja. Nakon
toga, sledi zakljucak.

1. FINANSIJSKO IZVESTAVANJE KAO PLATFORMA ZA
ANALIZU

Analiza finansijskih izvestaja je metod pregleda i analize racunovodstve-
nih izvestaja preduzeca (finansijskih izvestaja) kako bi se procenila njegova
prosla, sadasnja ili projektovane buduce perormanse. Ovaj proces pregleda
finansijskih izvestaja omogucava bolje donosenje ekonomskih odluka.

Opsteprihvaceni racunovodstveni principi (Generally Accepted Accoun-
ting Principles - GAAP) ili Medunarodni standardi finansijskog izvestavanja
(International Financial Reporting Standards - IFRS) se koriste za pripremu
finansijskih izves$taja. Firme su obavezne da daju svoje finansijske izvestaje
u godi$njem izvestaju koji dele sa svojim zainteresovanim stranama. U glo-
balizovanom poslovnom svetu cesto je neophodno da se uporede kompani-
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je preko nacionalnih granica. Ovo poredenje Cesto obuhvata ispitivanje fi-
nansijskih izvestaja. Dok uskladivanje racunovodstvenih standarda
nastavlja da napreduje, i dalje ostaju razlike u tome na koji nacin se racuno-
vodstvene informacije saopstavaju izmedu preduzeca koja se nalaze u razli-
¢itim zemljama. Bududi da su finansijski izvestaji pripremljeni kako bi se
zadovoljili zahtevi raznih adresata, drugi korak u procesu je njihovo efikasno
analiziranje o dosadasnjem poslovanju kompanije kako bi se predvidelo kako
¢e se to ostvariti u buduénosti. Druga vazna svrha analize finansijskih izve-
$taja je da se identifikuju potencijalne problemati¢ne oblasti i otklone.

Postoje razliciti korisnici analize finansijskih izvestaja. Oni se mogu svr-
stati u interne i eksterne korisnike. Interni korisnici se odnose na menadzment
kompanije koja analizira finansijske izvestaje u cilju donosenja odluka koje
se odnose na poslovanje kompanije. S druge strane, eksterni korisnici ne
pripadaju nuzno kompaniji, ali i dalje imaju neku vrstu finansijskog interesa.
To su vlasnici, investitori, kreditori, vlada, zaposleni, kupci i javnost.

Finansijski izvestaji su slika finansijskog zdravlja kompanije u odredenom
vremenskom periodu u datom trenutku. Izvestaji pruzaju zbir podataka o
finansijskom ucinku kompanije, njenim trenutnim uslovima i nov¢anom
toku.* Oni se koriste kako bi pomogli predvidanje buduceg dobitka i divi-
dendi kompanije. Iz ugla investitora, predvidanje budu¢nosti (buducih po-
slovnih performansi) je srz analize finansijskih izvestaja. Iz ugla menadzmen-
ta, analiza finansijskih izvestaja je korisna kako za predvidanje buducih
uslova tako i za, §to je vaznije, planiranje aktivnosti koje ¢e uticati na budu-
¢i tok dogadaja. Postoje razne tehnike finansijske analize (horizontalna,ver-
tikalna, racio analiza, kao i neke savremenije metode analize podataka iz
finansijskih izvestaja), a akcenat u ovom radu je na cesto koris¢enom me-
nadzerskom alatu poznatom pod nazivom “racio analiza”

Apsolutni brojevi u finansijskim izve$tajima imaju malu vrednost za in-
vesticionu analizu, koja mora da transformise ove brojeve u smislene odno-
se kako bi procenila finansijske performanse i stanje kompanije. Finansijski
indikatori treba da se prate tokom duzeg perioda kako bi odrazavali trendo-
ve. Evaluativna finansijska metrika se moze znacajno razlikovati po industri-
ji, velicini kompanije i fazi razvoja.

2. FINANSIJSKA ANALIZA U FUNKCIJI EVALUACIJE
PERFORMANSI KOMPANIJA

“Finansijska analiza je umetnost i nauka stavljanja finansijskih informa-
cija u format koji ¢e generisati akciju. Nauc¢ni aspekt analize ukljucuje izra-

4 Steyn, B. W., Hamman, W. D.: Revamping the cash flow statement, Meditari Accountancy Research,
11(1), 2003., 181-198, https://doi.org/10.1108/10222529200300012
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¢unavanje ili akumuliranje raznih indikatora, koji se mogu koristiti za pro-
cenu razlicitih oblasti finansijskog uc¢inka”® Analiza finansijskih podataka
koristi razlicite tehnike za procenu finansijske pozicije kompanije. Prime-
njene tehnike su: racio analiza, horizontalna i veritkalna analiza, pregled
deskriptivnog materijala i poredenje rezultata dobijenih sa drugim tipovima
podataka. Ova finansijska merenja bi trebalo da se realizuju svake godine
kako bi se odredio finansijski napredak posmatrane kompanije®.

Analiza finansijskih izvestaja se Cesto koristi kod vrednovanja. Proces
komparativne analize finansijskih izvestaja, ¢iji je cilj analizirati izvestajE
kako bi se otkrili trendovi, prednosti i slabosti, te pruziti analiticke podatke
za usmjeravanje procene. Jedan od najvaznijih ciljeva analize finansijskih
izvestaja je da se obezbedi objektivna osnova za procenu rizika u odnosu na
prosecan rizik industrije i / ili rizik kod odredenih kompanija prema direk-
tivama. Analiza rizika je od presudnog znacaja, jer kada je sve ostalo jedna-
ko, $to je vedirizik, to je niza fer trzisna vrednost kompanije. Kako istice isti
autor, druga svrha analize finansijskih izvestaja je pruziti osnovu za procenu
izgleda za rast kompanija. Sto je veéi prospektivni rast neto novéanih toko-
va ili zarada ili neke druge metrike koristi za akcionare, dok je sve drugo
jednako, veca je sadasnja fer trzisna vrednost kompanije.

Vrlo mali broj organizacija zaista prati svoje prave klju¢ne pokazatelje
ucinka, KPI (engleski Key performance indicators), istice Parmenter’. On
naglasava da prvo treba kompanija da razvije KPI koji se mere mesecno i
kvartalno, a tek onda treba identifikovati mere koje ne dovode do promena,
uskladivanja i rasta i koje nikada nisu bile KPIL. Pronalazenje KPI i suzavanje
istih na ne vise od pet do osam, vazan je korak u bilo kojoj primeni KP], ali
je i korak koji se retko primenjuje. On istice nekoliko klju¢nih indikatora
perormansi (finansijskih i nefinansijskih):

e zadovoljstvo kupaca;
dobitak pre oporezivanja;
profitabilnost kupaca;
zadovoljstvo zaposlenih;
prinos na kapital.

5 Schleifer T. C, Sullivan K. T. Murdough J. M.: Managing the Profitable Construction Business: The
Contractor’s Guide to Success and Survival Strategies, Chapter 13: Financial Analysis and Indicators,
2013., https://doi.org/10.1002/9781118852453.ch13

6 Mitrovi¢ A., Knezevic¢ S., Velickovi¢ M: Ratio analysis specifics of the family dairies’ financial state-
ments, Ekonomika poljoprivrede, (Economics of Agriculture), LXII (4), 2013, str.1061-1078

7 Parmenter D.: Key Performance Indicators: Developing, Implementing,and Using Winning KPIs, John
Wiley and Sons, 2007., Inc.
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Finansijska analiza omogucava ¢itanje finansijskih izvestaja sirokoj grupi
korisnika u funkciji ocene poslovanja odredenog preduzeca, kao i donosenja
razli¢itih tipova poslovnih odluka.

3. RACIO ANALIZA: CESTO KORISCEN ALAT U
POSLOVNOM ODLUCIVANJU

Analiza finansijskih izvestaja je jedna od najbitnijih tehnika za analizu
finansijskih performansi i stabilnosti organizacije. Ve¢i deo analize se obavlja
upotrebom racio brojeva koji predstavljaju odnose logicki povezanih bilan-
snih velic¢ina. Postoje razlic¢ite klasifikacije racija u relevantnoj akademskoj
literaturi. U finansijskoj analizi se Cesto koristi pet klju¢nih grupa racija.
Svaka klasifikacija racija se bazi¢no zasniva na tri finansijska izvestaja — bi-
lansu stanja, bilansu uspeha i izvestaju o tokovima gotovine.

U racio analizi, finansijski pokazatelji se koriste za merenje karakteristi-
ka kompanije kao sto su profitabilnost, likvidnost, solventnost, struktura
kapitala i efikasnost poslovanja. Finansijska racija imaju vaznu ulogu u oce-
ni poslovnih rezultata i polozaja®. Racija finansijskog polozaja preduzeca
imaju Siroku upotrebu u svetu, a posebno u zemljama koje karakteristike
razvijena trzi$na ekonomija.

Nezavisno od toga $to postoje mnoge podele finansijskih racija u rele-
vantnoj akademskoj literaturi, odabrali smo slede¢u podelu na na pet kljuc-
nih grupa: racija likvidnosti, racija aktivnosti, racija solventnosti, racija
profitabilnosti preduzeca i trzi$na racija — racija rentabiliteta na bazi akcija,
i prikazali karakteristi¢na racija za ove grupe, $to je prikazano u Tabeli 1°.

Bilans uspeha i bilans stanja kao dva bazi¢na finansijska izvestaja mogu
da se tretiraju kao opisni model za poslovno odlucivanje. U tom kontestu
istice se da finansijski izvestaji odrazavaju uspeh ili nedostatak uspeha u
donosenju odluka. Menadzment moze da se smatra uspesnim kada je Zelje-
ni dobitak ostvarene, i kada posmatrana kompanija ima zadovoljavajuci fi-
nansijski polozaj.

8 Tan P. M. S., Koh C. H., Low L. C: Stability of Financial Ratios: A Study of Listed Companies in Sin-
gapore, Asian Review of Accounting, (5)1, 1997.,19-39, https:// doi.org/10.1108/eb060680
9 Dragi¢ Z., Op. cit.
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Tabela 1: Podela racija na pet kljucnih grupa

I Racija likvid-
nosti

II Racija aktiv-
nosti (Racija
efikasnosti
upravljanja
sredstvima)

IIT Racija so-
Iventnosti (Raci-
ja pokrica)

IV Racija profi-
tabilno-sti

V Trzi$na racija
(Racija rentabi-
liteta na bazi
akcija)

Racio tekuce
likvidnosti. Brzi
racio

(acid-test)

racio.

Racio likvidnos-
ti na bazi novca-
nog toka iz
poslovanja

Obrt zaliha. Pe-
riod obrta zali-
ha. Obrt potra-
zivanja. Period
naplate potrazi-
vanja. Obrt oba-
veza. Period
placanja. Obrt
sredstava.

Racio zaduzZeno-
sti. Racio pokri-
¢a obaveza nov-
¢anim tokom iz
poslovnih aktiv-
nosti. Racio po-
kri¢a kamate
zaradom predu-
zeca.

Stopa poslovnog
dobitka. Stopa
dobitka pre po-
reza. Stopa neto
dobitka. Stopa
poslovnog pri-
nosa na poslov-
nu imovinu.
Stopa neto pri-

Dobitak po ak-
ciji. Racio odno-
sa izmedu trzis-
ne cene i
dobitka/zarade
po akciji. Divi-
dendni prinos
akcionarima.

nosa na ukupni
kapital. Stopa
neto prinosa na
sopstveni kapi-
tal.

Izvor: Marjanovié, Dragic, Z., Mitrovic¢, A.: Kljucna racija za merenje finansijskih performansi hotela i
finansijsko odlucivanje, ,Jahorinski poslovni dani” - Konferencija od regionalnog znacaja, 25-27 februar
2015. godine, Jahorina, Ekonomski fakultet Pale, Univerzitet u Istocnom Sarajevu, 2015.

Racio analiza finansijskih izvestaja kompanije od interesa je za akcionare,
kreditore i menadzment kompanije. Akcionari su zainteresovani za trenut-
ni i bududi nivo rizika i prinosa kompanije koji direktno utice na cenu akci-
ja. Kreditori kompanije su primarno zainteresovani za kratkoro¢nu likvidnost
kompanije kao i mogucnost plac¢anja glavnice duga i kamate. Menadzment
kompanije razmatra sve aspekte finansijskih performansi kompanije. Zbog
toga oni pokusavaju da produkuju finansijske racio pokazatelje koji ¢e biti
korisni kako za vlasnike tako i za kreditore. Pri tome menadzment koristi
pokazatelje kako bi ispratio performanse kompanije od perioda do perioda.
Neocekivane promene ili varijacije se identifikuju kako bi se izolovala pod-
rucja sa rastué¢im problemima.

Cilj racio analize treba da bude konstrukcija okvira racija koji su vazni za
uspeh svakog pojedinog posla. Jedan deo ovog okvira treba da objedini sve
one aspekte poslovanja koji doprinose profitabilnosti kako za preduzede,
tako i za njegove vlasnike. Dalji deo okvira procenjuje likvidnost firme. Na
kraju, kada se razmatra individualno poslovanje, takav okvir razmatra ope-
rativne odnose koji su svojstveni industriji i kompaniji.'°

10 Wright M. G.: What Management can Learn from Ratios, Managerial Finance, 1(1). 1975., 30-39,
https:// doi.org/10.1108/eb013340
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Kako istice Abdullah, racunovodstvena racija su vazan alat u finansijskoj
analizi. “Racija se koriste uglavnom za procenu sposobnosti firme da plati
dug, procenu performansi firme i uspeha menadzera, i najzad, za vrednova-
nje firme” " Finansijski racio brojevi su dizajnirani da pomognu ocenjivanje
finansijskih izvestaja kompanije. Kako Rashid navodi u svom istrazivanju,
“analiza finansijskih pokazatelja vazna je za razumevanje finansijskih izve-
$taja, identifikovanje kretanja i razvoja i merenje finansijskog stanja celoku-
pnog poslovanja, posebno u identifikaciji pozitivnih i negativnih finansijskih
trendova”'? Teret duga i moguc¢nost kompanije da ga otplati se moze najbo-
lje proceniti (1) poredenjem duga i sredstava kompanije i (2) poredenjem
kamate koju kompanija mora da plati i dostupne zarade za plac¢anje nastalih
kamata. Ovakva poredenja se nalaze u racio analizi. “Racio analiza pomaze
w
evaluaciji performansi;
analizi sredine;
prikazivanju veze izmedu aktivnosti i performansi;
poredenju (eng. Benchmarking) sa prethodnim periodom preduzeca;
poredenju (eng. Benchmarking) sa industrijom (prosekom, liderom u
grani);

e u primenu Altman Z-score testa kojim se testira moguce bankrotstvo
preduzeca;

e predvidanju odrzivog stepena rasta preduzeca;

e predvidanju budu¢ih vrednosti i rasta dobitka;

e predvidanju obrta”"?

Metrika profita moze da pomogne u proceni finansijskog zdravlja kom-
panije na dva nacina. Prvi je da se koristi za interni pregled - drugim re¢ima,
poredenje novih brojeva sa istorijskim podacima firme. Poznat investitor ¢e
traziti trendove koji ¢e pomoci u predvidanju buduéih performansi. Na
primer, ako su troskovi povezani sa proizvodnjom rasli brze od prihoda od
prodaje posmatranog preduzeca, moze biti tesko za kompaniju da odrzi
zdravu, odrzivu marzu profita. Drugo, investitori treba da uporede ova tri
metrike - bruto dobit, poslovni dobitak i neto dobitak sa onima kod konku-
renata posmatrane kompanije. Mnogi investitori gledaju na odnos cene i
zarade po akciji kada odlucuju koje akcije imaju najbolju vrednost.

11 Abdullah A. B., Ku Ismail I. N. K.: Disclosure of Voluntary Accounting Ratios by Malaysian Listed
Companies, Journal of Financial Reporting and Accounting, 6(1), 2008., pp.1-20,
https://doi.org/10.1108/19852510880000632

12 Rashid C. A.: Efficiency of Financial Ratios Analysis for Evaluating Companies’ Liquidity, Internatio-
nal Journal of Social Sciences & Educational Studies, 4(4), 2018., 110-123

13 Knezevi¢ P. S., Barjaktarovi¢ Rakocevi¢ S., Buri¢ D.: Primena i ogranicenja racio analize finansijskih
izvestaja u poslovnom odlucivanju, Management, 61:25-31, Fakultet organizacionih nauka, 2005., Beograd
(str. 29)
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Kako Brammertz i saradnici, “finansijska industrija je sa analitickog gle-
dista u losem stanju, u kome dominiraju analiticki silosi i nedostatak jedin-
stvenog pristupa. Evoluciju pozicije nov¢anog toka unutar sistema treba sa
zanimanjem primetiti. Uspon savremenih finansija delimi¢no je posledica
prirodne evolucije nauke. Moderne finansije su dobile prednost jer su ima-
le mo¢ da objasne rizik - vazno pitanje koje je zahtevalo trenutno resenje”.'*

Validna finansijska analiza je vazan instrument u dostizanju bolje i efika-
snije finansijske kontrole. Sa jednim ali dobro organizovanim setom infor-
macija i algoritmima moguce je u bilo kojoj kompaniji izvesti sve vrste fi-
nansijske analize, kako tradicionalne, tako i savremene. Ovo seze mnogo
dalje od klasi¢nog rizika i prinosa ili upravljanja profitabilnoscu, i vazno je
da se analizom obuhvate sve kategorije rizika, sve tehnike procene (lokalni
GAAUP, IFRS, potpuna procena na trzistuy, i tako dalje). Integralni pristup
analizi obuhvata stati¢nu, istorijsku i dinamicku analizu.

4. INTERPRETACIJA DOBIJENIH REZULTATA PRIMENOM
RACIO ANALIZE I NEKA OGRANICENJA

Veoma je vazno analizirati trendove racio pokazatelja kao i njihove ap-
solutne nivoe. Analiza trendova nam pruza odgovor na pitanje da li ¢e se
finansijska situacija kompanije poboljsati ili pogorsati. Racio brojevi mogu
da se porede na sledeca tri nacina:

1. Analiza trenda: Takode se naziva analiza vremenskih serija. Procena fi-
nansijskih performansi kompanije tokom vremena kako bi se pomoglo
odredivanje ili predvidanje poboljsanja ili pogorsanja njene finansijske
situacije.

2. Komparativna analiza: Takode se naziva analiza poprecnog preseka.
Ukljucuje poredenje racio pokazatelja kompanije sa drugim kompanija-
ma koje posluju u istoj industriji ili sa industrijskim prosekom.

3. Benc¢marking je tip analize popre¢nog preseka gde se racija kompanije
porede sa glavnim konkurentom ili grupom konkurenata primarno zbog
identifikovanja podrucja za poboljsanje.

Postoji sirok spektar konsultantskih firmi koje prikupljaju i objavljuju
podatke o razli¢itim kompanijama. Ovi podaci se koriste za operativni ben-
¢marking i mogu da se koriste i za analizu finansijskih podataka. Zatim,
trziste predstavlja jo$ jedan izvor za analizu racija. Podaci dobijeni po osno-
vu svih aktivnosti na berzi, takode su vazni sa stanovista analize racija. Po-
stoji Citava klasa pokazatelja gde se cena akcija uporeduje sa zaradom,
novc¢anim tokovima i drugim metrikama. Investitori imaju ogranicene po-

14 Brammertz W., Akkizidis I., Breymann W., Entin R., Rustmann M.: Unified Financial Analysis: The
Missing Links of Finance, 1st Edition, 2012.
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datke za donosenje odluka. Oni ne znaju kakvo je stvarno stanje u kompa-

niji. Finansijski izves$taji pruzaju moguénost da se pogledaju interne poslov-

ne aktivnosti kompanije. Finansijski pokazatelji pojednostavljuju finansijsku
analizu. Tokom godina investitori su shvatili da finansijski pokazatelji imaju
neverovatnu moc¢ u otkrivanju pravog stanja u kompaniji. Analize kao $to je

DuPont analiza dovele su u prvi plan interakciju izmedu racija i kako oni

pomazu kompaniji da postane profitabilnija.

Problemi nastaju kada se Zeli napraviti poredenje izmedu jedne kompa-
nije i druge. Ove potesko¢e mogu se sumirati u tri naslova:'®

(a) Razlike u vrednovanju.

(b) Razlike u racunovodstvenoj politici.

(c) Operativne razlike.

Poznata je ¢injenica da je lazno finansijsko izvestavanje ozbiljan drustve-
ni i ekonomski problem. Kako istice Kastantin, ovakvo lazno izvestavanje je
kriticni problem za eksterne revizore, kako zbog potencijalne pravne odgo-
vornosti za neotkrivanje laznih finansijskih izvestaja, tako i zbog $tete po
pitanju profesionalnog ugleda, a koja je nastala kao rezultat javnog nezado-
voljstva zbog neotkrivene prevare.'

U merenju finansijskih permansi moguce je da se koriste pokazatelji koji
su standardizovani, ali i oni koji to nisu. Primera radi, u realnom ambijentu
se Cesto koriste metrike kao $to su EBITDA, EBITAM, EBITDAR i njima
slicne, a koje nisu prepoznate od strane dominantnih grupa standarda (GAAP
ili IFRS), tako da treba biti veoma pazjiv prilikom njihove primene u obra-
¢unu finansijskih pokazatelja, te donosenja odluka na osnovu njihove visine,
trenda i poredenja sa iskustvenim normalama.’

Racio analiza ima svoje koristi, kao §to je prezentovano, ali ima i ograni-
¢enja koja svakako treba imati u vidu kod upotrebe informacija dobijenih
primenom ovog alata za finansijsko odlucivanje. U nastavku su prezentova-
na neka od ogranicenja.

e Prvo - Teskoda razvijanja smislenog seta racio brojeva industrijskog pro-
seka za svrhe poredenja zbog Cinjenice da vecina velikih kompanija po-
sluje sa brojnim divizijama u razli¢itim industrijama.

e Drugo - Teznja ka “prose¢nim” performansama nije cilj ve¢ini kompani-
ja.

WhtM.G.:, What Management can Learn from Ratios, Managerial Finance, 1(1)., 1975., 30-39,

https:// doi.org/10.1108/eb013340

16 Kastantin J. T.: Beyond earnings management: Using ratios to predict Enron’s collapse, Managerial

Finance, (31): 9, 2005., 35-51, https://doi.org/10.1108/03074350510769857

17 Knezevi¢, S., Mitrovi¢, A.: Merenje finansijskih performansi na primeru domace kompanije, Measuring

the fjmmcial performance on the example of a domestic company, X1 Skup privrednika i nau¢nika SPIN

’17 Stedljivo (lean) upravljanje resursima u privredi Republike Srbije, 9 - 10. novembar 2017.godine,

Beograd, Univerzitet u Beogradu, Fakultet organizacionih nauka, Centar za operacioni menadzment,2017.,
str.373-380

31



CONFERENCE PROCEEDINGS

e Trece - Inflacija moze iskriviti bilans stanja kompanija. To je zbog toga
$to se sredstva vode po njihovom istorijskom trosku u ra¢cunovodstvu.

e Cetvrto - Sezonski faktori mogu da “iskrive” rezulate dobijene primenom
racio analize. U tom smislu, sugeri$e se primena prosec¢nih vrednosti
bilansnih stavki za sve racio brojeve, gde je to moguce, kako bi se elimi-
nisao ovaj problem.

e Peto - Menadzment ponekad upotrebljava tehnike “ulepsavanja” (tzv.
“window dressing”), kako bi vestacki prezentovao bolje vrednosti racio
pokazatelja nego $to su one zaista.

e Sesto - Razli¢ite racunovodstvene prakse mogu da negativno uti¢u na
uporedivost performansi kod medukompanijskog poredenja.

o Sedmo - Tesko je generalizovati da li je odreden racio pokazatelj dobar
ili los.

e Osmo - Cak i sa obimnom racio analizom tegko je re¢i da li je stanje
kompanije jako ili slabo. Najvazniji i najtezi input za uspesnu racio ana-
lizu je iskazivanje misljenja kada se interpretiraju rezultati kako bi se
doneo opsti zakljucak o finansijskoj poziciji kompanije.

ZAKLJUCAK

Shvativsi finansijske pokazatelje, moguce je dobiti uvid u finansijski sta-
tus kompanije. Informacije iz tri kljucna finansijska izvestaja - bilansa
stanja, bilansa uspeha i izvestaja o nov¢anom toku su osnova za primenu
racio analize. Iz ovih izves$taja mozda ¢emo moci da procenimo buduce
pravce u firmi i bolje razumemo osnove vrednosti. Osim toga, mozemo da
ispitamo razlike izmedu novcanih tokova i dobitka.

Finansijska racija su moc¢no sredstvo u tumacenju racuna (stavki finan-
sijskih izvestaja) i mogu da otkriju probleme koji nisu odmah evidentni iz
racuna i finansijskih informacija datih u godisnjem izvestaju. Takode, mogu
da obezbede osnovu za komparacije koje omogucuju menadzerima da up-
orede performanse i efikasnost firme sa konkurentima. Trendovi se zatim
mogu ispitati i analizirati. Zainteresovane interesne grupe mogu da koriste
racija da podrze donosenje svojih poslovnih odluka.
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SAZETAK

Posljednjih nekoliko godina, tacnije od izbijanja svjetske ekonomske krize
krajem 2007. godine, interes akademskih krugova za kvalitet aktive banaka
se povecao. U skladu sa medunarodnom praksom, bankarska aktiva se kate-
gorizuje u pet grupa koje, ujedno odreduju i kvalitet kreditnih plasmana
banke. Sa ciljem sagledavanja kvaliteta kreditnog portfolia, u radu je izvrse-
na analiza kvaliteta aktive bankarskog sektora Bosne i Hercegovine (BiH) u
periodu od 2006. do kraja 2017. godine. U istrazivanju su koristene opste —
naucne i naucno — istrazivacke metode, a podaci su preuzeti od Centralne
banke Bosne i Hercegovine. Pored pregleda literature o kvalitetu aktive bana-
ka i klasifikaciji aktive u BiH, u radu su predstavijeni rezultati istraZivanja
koji pokazuju da je udio nekvalitetne u ukupnoj aktivi bankarskog sektora
BiH prilicno visok. To je direktna posljedica visokog nivoa nekvalitetnih kre-
dita u portfoliu banaka i nepostojanja adekvatnog rjesenja za ovaj problem.

KLJUCNE RIJECI: aktiva, kvalitet aktive, nekvalitetna aktiva, bankarski
sektor

ABSTRACT

In the last few years, more precisely since the outbreak of the global eco-
nomic crisis in late 2007, the interest of academic circles for an asset quality
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of banks has been increased. In accordance with international practice, ban-
king assets are categorized into five groups which also determine the quality
of bank loan placements. In order to examine the quality of the loan portfolio,
this paper offers the analysis of the asset quality of the banking sector of Bosnia
and Herzegovina (B&H) in the period from 2006 to the end of 2017. During
this study, we have applied general scientific and scientific research methods
while the data was taken from the Central Bank of Bosnia and Herzegovina.
In addition to the review of literature on the assets quality of banks and the
classification of assets in B&H, the paper presents the results of the empirical
survey which show that the share of non-performing assets in the total assets
of the banking sector in B&H is quite high. That is a direct consequence of the
high level of non-performing loans in the portfolio of banks and the absence
of an adequate solution to this problem.

KEY WORDS: asset, asset quality, non-performing assets, banking sector

UVOD

Kvalitet kreditnog portfolia bankarskih sektora u vecini zemalja se po-
gorsao nakon izbijanja globalne finansijske krize, tako da ovaj problem,
posljednjih godina, privlaci veliki broj ekonomskih stru¢njaka. Globalna
finansijska kriza nije zaobisla ni bankarski sektor Bosne i Hercegovine (BiH)
u kome je, takode, doslo do pogorsanja kvaliteta aktive uslijed porasta ne-
kvalitetne u ukupnoj aktivi. Povecanje udjela nekvalitetne u ukupnoj aktivi
bankarskog sektora BiH je posljedica povecanja udjela nekvalitetnih u uku-
pnim kreditima koje su plasirale komercijalne banke.

Potrebno je istaci Cinjenicu da se i sama definicija nekvalitetnih kredita
u nekim zemljama oslanja na klasifikaciju aktive prema nivou rizika. U radu
je, pored pregleda literature koja se bavi ovom problematikom, data klasifi-
kacija aktive banaka koje posluju na teritoriji cjelokupne BiH, sa njihovim
osnovnim karakteristikama i pripadaju¢im rezervisanjima za kreditne gu-
bitke. Nakon toga, predstavljeni su i rezultati analize kvaliteta aktive ban-
karskog sektora BiH. U istrazivanju su koristeni godisnji podaci za cjeloku-
pan bankarski sektor jer podaci za pojedina¢ne banke nisu dostupni
autorima. Koristeni podaci su preuzeti od Centralne banke Bosne i Herce-
govine (CBBiH), a odnose se na period od 2006. do 2017. godine. Primje-
njuju¢i metode analize i komparacije, te metode indukcije i dedukcije, au-
tori su dosli do rezultata istrazivanja koji su predstavljeni nakon kratkog
pregleda literature o kvalitetu bankarske aktive.
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AKTIVA BANAKA I NJENA KLASIFIKACIJA

Banke samostalno odreduju sistem klasifikacije aktive, ali se pri tom
moraju pridrzavati standarda koje su propisale nadzorne institucije. U ra-
zvijenim bankarskim sistemima banke imaju vise potkategorija u okviru
standardnih i dobrih kredita. Cilj ove prakse je da se poboljsa kvalitet port-
folio analize i da se unaprijedi razumijevanje odnosa izmedu profitabilnosti
i rizi¢nih kategorija. Vrijednost aktive treba da se procjenjuje sistemati¢no
tokom perioda i na osnovu objektivnih kriterijuma, a sve to treba da bude
prac¢eno adekvatnom dokumentacijom. Za svaku kategoriju bankarske ak-
tive potrebno je izdvojiti i odredena rezervisanja za kreditne gubitke cija
visina zavisi od nivoa rizika. Medutim, procjena nivoa rezervisanja za kre-
ditne gubitke ukljucuje odreden stepen subjektivnosti, ali diskreciono pravo
menadzmenta trebalo bi biti zasnovano na vazeéim politikama i procedu-
rama.

Greuning i Brajovi¢ Bratanovi¢ daju pregled standardnih pravila za kla-
sifikaciju aktive koja se koriste u vecini razvijenih zemalja. Autori isticu da
je »klasifikacija aktive klju¢no sredstvo za upravljanje rizicima“ i da se ,ak-
tiva klasifikuje u vrijeme njenog odobrenja, a potom se revidira i reklasifi-
kuje prema potrebi (u skladu sa nivoom kreditnog rizika) nekoliko puta
tokom godine“* Aktiva koja je klasifikovana kao ,dobra“ ili koja ,zahtijeva
posebnu paznju” obi¢no se revidira dva puta godisnje, a kriti¢na aktiva se
revidira bar jednom kvartalno.

Medunarodna praksa predvida sistem kategorizacije aktive u pet grupa
koje, ujedno, odreduju i kvalitet kreditnih plasmana banaka. Kvalitet kredit-
nog portfolia banke se mjeri putem klasifikacije aktive i rezervisanja za gu-
bitke, sa ciljem da se procijeni vjerovatnoc¢a da li ¢e duznik vratiti kredit i da
li je izvrsena adekvatna klasifikacija pojedinacnog plasmana. Vunjak i Ko-
vacevi¢ navode ,,$to je vise plasmana u kategorijama vece rizicnosti, ve¢i dio
sredstava Ce se izdvojiti u posebnu rezervu radi zastite od potencijalnog
rizika nenaplativosti, te ¢e se po tom osnovu povecati troskovi, a umanjiti
dobit banke“® Plasmani se prate nekoliko puta godisnje, a minimalno ono-
liko puta koliko je u skladu sa regulatornim zahtjevima centralnih banaka
pojedina¢nih zemalja. Naravno, banka svojim internim aktima moze da
propise i cesce pracenje plasmana, a cilj pracenja je sagledavanje performan-
si i otplatnog kapaciteta duznika.

Evropsko nadzorno tijelo za bankarstvo (European Banking Authority
— EBA) predlozilo je harmonizaciju definicija i kriterijuma za ocjenu nekva-

4 Greuning, H., Brajovi¢ Bratanovic, S.: Analiza i upravljanje bankovnim rizicima, Mate, Zagreb, 2006.,
str. 160

5 Vunjak, N., Kovacevi¢, L].: Bankarstvo: bankarski menadzment, Proletej i Ekonomski fakultet, Becej,
Subotica, 2006., str. 327
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litetnih kredita bankarske aktive. EBA je nezavisno tijelo Evropske unije ¢iji

posao je da osigura djelotvoran i dosljedan nivo bonitetne regulative i nad-

zora nad evropskim bankarskim sektorom, a njegovi glavni ciljevi su odrza-
vanje finansijske stabilnosti u Evropskoj uniji i osiguranje cjelovitosti, djelo-
tvornosti i pravilnog funkcionisanja bankarskog sektora. Polazeci od
sveobuhvatne analize kvaliteta aktive banaka u Evropi (analiza je sprovede-
na 2014. godine i obuhvatila je 130 banaka u Evro zoni, odnosno 82% ukupne
bankarske aktive), EBA je kreirala standard za definisanje i mjerenje nekva-
litetne izlozenosti (eng. non-performing exposures — NPE), kao $iri pristup
od nekvalitetnih kredita i restrukturiranih kredita.

Prema EBA, nekvalitetne izloZenosti su one koje zadovoljavaju bilo koji

ili oba sljedeca kriterijuma:

e materijalno znacajna izloZenost koja je dospjela vise od 90 dana,

* ocjenjuje se da je malo vjerovatno da ¢e duznik platiti svoje kreditne
obaveze u cjelini, ne uzimajuci u obzir realizaciju kolaterala i bez obzira
na prisustvo bilo dospjelih obaveza prema banci ili broja dana kasnjenja.®
EBA navodi da izloZenost treba da bude kategorizovana kao nekvalitetna

za njen cjelokupan iznos, bez obzira da li postoji neki kolateral. Takode,
navedeno je da izlozenost obuhvata sve instrumente duga: kredite, avanse,
duznicke hartije od vrijednosti i vanbilansnu izloZenost, ali ne i izlozenosti
koje su namijenjene trgovanju. Vanbilansna izlozenost ,se sastoji od opozi-
vih i neopozivih stavki: obaveze za odobrene kredite, obaveze po osnovu
izdatih finansijskih garancija i ostale date obaveze®” Primjena definicije
obezbjeduje svim finansijskim institucijama da jasno odrede nekvalitetnu
izlozenost i da porede kvalitet aktive na homogen i uporediv nacin.

KLASIFIKACIJA AKTIVE BANAKA U BIH

U BiH se primjenjuje relativno slican princip klasifikacije bankarske ak-
tive kao i u bankarskim sistemima razvijenih zemalja. Takode, za svaku
kategoriju aktive se izdvajaju odredene rezerve za kreditne gubitke. Central-
na banka Bosne i Hercegovine (CBBiH) je ,Odlukom o minimalnim stan-
dardima za upravljanje kreditnim rizikom i klasifikaciju aktive banaka“
propisala minimalne standarde i kriterijume koje je banka duzna da postu-
je prilikom klasifikacije svoje aktive.

U skladu sa odredbama Odluke propisano je da je banka duzna da klasi-
fikuje stavke aktive koje su izlozene kreditnom riziku u pet kategorija i to
najmanje jednom kvartalno, a te kategorije su: A — dobra aktiva, B — aktiva

6 EBA: EBA Final draft Implementing Tehnical Standards: On Supervisory reporting on forbearance and
non-performing exposures under article 99 (4) of Regulation (EU) No 575/2013, European Banking
Authority, 2014., str. 13

7 Ibid., str. 13
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sa posebnom napomenom, C — substandardna aktiva, D — sumnjiva aktiva

i E — gubitak.?

Ovom odlukom definisana je i nekvalitetna aktiva koja predstavlja aktivu
koja ne donosi prihod, banka je duzna da nekvalitetnom aktivom tretira
stavke aktive kada:
¢ suglavnicai/ili kamata dospjele i nisu naplac¢ene duze od 90 dana od dana

njihovog inicijalno ugovorenog dospije¢a, odnosno kada su klasifikovane

u kategorije C, D, E,

e su obaveze korisnika po kamati, za koje je duznik zakasnio sa plac¢anjem
duze od 90 dana od njihovog inicijalno ugovorenog dospijeca, kapitali-
zovane.’

Vazno je napomenuti da je banka duzna , da uspostavi vlastiti sistem za
klasifikaciju stavki aktive koji precizno i jasno definise kriterijume preuzi-
manja novog i procjene ve¢ postojeceg kreditnog rizika“'?, a minimum tih
kriterijuma je utvrden u navedenoj odluci. Svaka banka je duzna da obavlja
redovan pregled, odnosno pazljivu procjenu i klasifikaciju svakog pojedi-
na¢nog kredita. Banke mogu da vrse refinansiranje ili reprogramiranje
kredita, a pod reprogramiranim kreditima se podrazumijevaju oni kod kojih
su, zbog korisnikovih promjenljivih uslova i otplatnih sposobnosti, ranije
ugovoreni rokovi i/ili uslovi naknadno promijenjeni da bi banke duzniku
omogucile da lakse servisira dug.!’ Smatra se da je banka restrukturisala
svoje potrazivanje od korisnika kada mu je dala jednu ili vise olaksica i ustu-
paka, ali samo u slucajevima potrazivanja kod kojih duznik banke ima eko-
nomske, odnosno finansijske teskoce i iz tih razloga banka ima, ili bi mogla
imati, probleme u naplati.

U tabeli 1 predstavljene su kategorije aktive banaka u BiH, sa njihovim
osnovnim karakteristikama i pripadaju¢im rezervisanjima za kreditne gu-
bitke.

Na osnovu navedenog, moze se konstatovati da se aktiva banaka u BiH
klasifikuje u pet kategorija, $to je u skladu sa klasifikacijom po medunarod-
nim standardima. Takode, karakteristike pojedinih kategorija su u skladu sa
karakteristikama pojedina¢nih kategorija koje su klasifikovane po meduna-
rodnim standardima. U BiH su, kao i u razvijenim zemljama, banke duzne
da izdvajaju obavezne rezerve za pokrice kreditnih gubitaka, a razlika je
jedino u visini stope (zbog nestabilnih trzisnih uslova, u BiH su ove stope
vece nego u razvijenim zemljama). Ukoliko korisnik, iz opravdanih razloga,

8 CBBIH: Odluka o minimalnim standardima za upravijanje kreditnim rizikom i klasifikaciju aktive
banaka, Sluzbeni glasnik RS, br. 49/13 i Sluzbene novine Federacije BiH, br. 85/11, 33/12,110/12, 15/13,
2011, str. 10

9 Ibid,, str. 7

10 Ibid, str. 6

11 Ibid,, str. 8
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ne moze da izmiruje svoje obaveze, banka mu daje jednu ili vise olaksica i
ustupaka kako bi se problem naplate potrazivanja rijesio.

Tabela 1: Klasifikacija aktive banaka u Bosni i Hercegovini

I(at‘ez— Karakteristike R.ezelz_ I(la‘s.l k-
gorija visanja |kacija

U ovu kategoriju banka klasifikuje stavke aktive koje nisu
predmet kritike, odnosno kredite koji su potpuno osigurani
prvoklasnim kolateralom, bez ob