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EMPIRIJSKA ANALIZA OB|LJ|§2JA ZNACAJNIH EOGREéNIH PRIKAZIVANJA U
FINANCIJSKIM 1ZVJESTAJIMA PODUZECA U FEDERACIJI BIH

Prethodno priopéenje

Sazetak

Jedan od najvaznijih proizvoda racunovodstvenog sustava su financijski izvjestaji. U tom
kontekstu financijski izvje$taji predstavijaju vaZan izvor informacija za poslovno
odlugivanje. Predmet ovog rada je istraZivanje obiljeZja i izvora najéesc¢ih podrucja
znacajnog pogre$nog prikazivanja u financijskim izvjeStajima poduzeca u Federaciji BiH.
Cilj je istraziti koja su to najéeS¢a podruja znacajnih pogreSaka, te utvrditi koji su to
osnovni izvori radunovodstvenih manipulacija u financijskim izvjeStajima poduzeca u
Federaciji BiH. IstraZivanje je provedeno na uzorku poduzeca sa trZiSta kapitala u
Federaciji BiH u razdoblju od 2010. godine do 2014. godine. Prikupljeni podaci analizirani
su primjenom metoda deskriptivne i inferencijalne statistike, a dobiveni rezultati su
prezentirani pomocu grafickih i tablicnih prikaza. Rezultati istraZivanja pokazuju da se
najée8ca podrucja znaclajnih pogresnih prikazivanja odnose na bilan¢ne stavke stalnih
sredstava, zaliha i kratkotrajnih potraZivanja. Takoder, istraZivanje je pokazalo da se
znacajna pogre$nih prikazivanja kod poduzeca u Federaciji BiH u najve¢em broju javijaju u
obliku precijenjenih imovinskih stavki, koja rezultiraju skrivenim (latentnim) gubicima u
financijskim izvjeStajima.

Kljuéne rijeci: financijski izvjeStaji, znacajno pogre$no prikazivanje, skrivene rezerve,
skriveni gubici
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ISTRAZIVANJE VAZNOSVTI RANOG OTKRIVANJA KRIZE | NJEN UTICAJ NA
USPJESNOST POSLOVANJA PODUZECA

Prethodno priopéenje
Sazetak

Neizvjesna buducénost i promjene koje se dogadaju nepojmlijivo utije¢u na poslovanje
poduzeca od kojeg se danas traZi ekonomska dinamika, inovativnost i permanentna
prilagodba. Kako bi opstala na trZistu poduzeca moraju da primijete svaku promjenu i da
na vrijeme reagiraju. Anticipativno upravljanje krizom ima cilj poduzimanje mjera protiv
krize, ako se ona uopc¢e dogodi u buducnosti. Ovo upravijanje svoje aktivnosti bazira na
eliminaciji neizvjesnosti. Poduzetnici koji se susrecu sa neizvjesno8cu, svoje daljnje korake
poduzimaju sa elementima rizika. Kriza se obicno dogada bez prethodnog upozorenja i
zato je vazno da su akcioni planovi spremni kako bi popravili situaciju i vratili poslovanje u
normalan kolosijek u kratkom vremenskom roku.

Predmet rada bazira se na vaZznosti ranog otkrivanja krize. Radna hipoteza glasi da
pravodobno uoéavanje simptoma krize od strane menadZmenta i donoSenje adekvatnih
odluka pozitivno utiCe na uspjesnost poslovanja. IstraZivanje je provedeno na teritoriji
Bosne i Hercegovine na uzorku od 100 poduzeca. Podaci su dobiveni putem anketnog
upitnika, a u funkciji izvodenja sudova koristene su metode indukcije, komparacije i sinteze.
Empirijski rezultati su obradeni u statistiCckom programu SPSS-u. Posebna paZnja
posvecena je kronoloskom tijeku krize. Prvo se javilja strateSka kriza, nakon nje kriza
uspjeha, a na kraju je kriza likvidnosti. Ispitanici su iskazali visok stupanj suglasnosti sa
tvrdnjama, ali su rezultati primjene niski. Menadzeri sa viSe godina iskustva iskazuju veci
stupanj primjene. Informacije o krizi dobiju kasno i to ve¢inom iz raunovodstva poduzeca.

Kljuéne rijeci: krizni menadZment, otkrivanje krize, simptomi Krize, uspjeSnost poslovanja,
likvidnost

JEL: M21, H12
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NAGRADIVANJE ZAPOSLENIKA U MALIM PODL!ZECIMA: STANJE | ULOGA IZ
PERSPEKTIVE MENADZERA

Pregledni rad

Sazetak

Upravljanje nagradivanjem vazZna je funkcija upravijanja ljudskim potencijalima. U cilju
jacanja trZiSne konkurentnosti, privlaGenja i zadrZavanja kljucnih zaposlenika i mala
poduzeca moraju posvetiti odgovarajucu pozornost kompenzacijama zaposlenih. U malim
Jje poduzeéima upravijanje ljudskim potencijalima, pa time | nagradivanje, manje
formalizirano te se dostupne teorijske spoznaje o upravijanju nagradivanjem koje vrijede za
velika poduzecéa ne mogu bezuvjetno primijeniti i na mala poduzeca. U malim poduzec¢ima
menadZzeri/vlasnici samostalno formuliraju odgovarajuce pakete kompenzacija koji bi trebali
imati u€inak na privlaCenje, motiviranje i zadrZzavanje zaposlenika.

U cilju utvrdivanja stanja i uloge nagradivanja u malim poduzec¢ima provedeno je
istraZivanje medu menadzerima malih poduzeca u Bosni i Hercegovini. Opce je miSljenje
ispitanika da kompenzacije uglavhom nisu klju¢an element u priviaéenju i zadrZavanju
zaposlenika u malim poduzecéima. Ipak, postoje razlike s obzirom na poziciju ispitanika.
Naime, svijest o vaZnosti kompenzacija veca je kod direktora malih poduzeca koji nisu
ujedno i vlasnici poduzeca. Dodatna analiza razlicitih kategorija materijalnog i
nematerijalnog nagradivanja u poticanju motivacije i zadovoljstva zaposlenika u malom
poduzecu pokazala je da je prema miSljenju ispitanika visina osnovne place klju¢an faktor
u poticanju motivacije i zadovoljstva zaposlenika. Pored materijalnog nagradivanja u vidu
osnovne place odgovarajuce visine, ispitanici pridaju tek neznatno manju vaznost kvaliteti
radnog Zivota i delegiranju odgovornosti, odnosno Kkategorijama nematerijalnog
nagradivanja. lako menadZeri malih poduzec¢a ne smatraju da su kompenzacije presudne
za motivaciju zaposlenika, svjesni su vaznosti pojedinaénih kompenzacija, kako
materijalnih, tako i onih nematerijalnih.

Kljuéne rijeci: nagradivanje zaposlenika, materijalne kompenzacije, nematerijalne
kompenzacije, mala poduzeca

JEL: M52
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PERCEPCIJA | IMPLEMENTACIJA SPIRITUALNOSTI U PROJEKTNOM OKRUZENJU
Pregledni rad

Sazetak

Kao kompleksan pojam bez opceprihvacene definicije, spiritualnost se sve vise istrazuje iz
razli¢itih aspekata. U kontekstu poslovanja, spiritualnost je posebno vazna pri odgovaranju
na izazove suvremenog poduzetniStva i menadZzmenta. Vanjski ¢imbenici kao $§to su
napredak tehnologije, stresno okruzenje, potreba prilagodbe stalnim promjenama,
nemogucnost odvajanja poslovnog i privatnog Zivota, naZalost samo su neki od primjera
svakodnevnice Covjeka u 21. stoljecu koji stvaraju negativno okruZenje za rast i razvoj te
nemogucnost ostvarivanja potencijala i uspjeha u svim podrucjima Zivota. U tom smislu,
spiritualnost je moguce povezati s osobnim razvojem pojedinca, zadovoljstvom |
motivacijom zaposlenika kao i pojmom organizacijske kulture. U kontekstu projektnog
menadZmenta, spiritualnost i spiritualne vrline mogu znacajno doprinijeti ucinkovitosti
timskog rada, zadovoljstvu i produktivnosti djelatnika, ali ti pojmovi nisu dovoljno prepoznati
od strane projektnih menadzZera. IstraZivanjem putem online upitnika dobivene su nove
spoznaje o percepciji spiritualnih vrliina kod projektnih menadZera, te mogucoj
implementaciji spiritualnosti u razli¢ita podruéja projektnog menadZmenta. Rezultati
ukazuju da je spiritualnost posebno vazZna pri upravijanju ljudskim resursima i
komunikacijom na projektu.

Kljuéne rijeci: projektni menadZment, spiritualnost
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IMPLIKACIJE GLOBALIZACIJE NA PODUZETNICKO OKRUZENJE | DRUSTVENE
PROMJENE U REPUBLICI HRVATSKOJ

Struéni rad
Sazetak
Globalizacija, kao vrlo slojevit i dinami¢an svjetski proces, zahvatila je sve sfere drustvenog
Zivota, a posebno je uzroCno-posljedicno vezana za gospodarska kretanja pojedinih
nacionalnih ekonomija. Svojim djelovanjem, globalizacija pruza bezbroj mogucnosti, dok u
isto vrijeme uzrokuje i Citav niz problema unutar Zeljenog funkcioniranja svih ¢imbenika
drustvenog Zivota pojedinih drZava. Razvijene drZzave, koje su unutar svojih granica
osustavile vlastite razvojne mehanizme i kreirale gospodarske politike i mjere, projecirale
gospodarski rast i razvoj na realnim osnovama, uspjesno se konfrotiraju s izazovima
globalizacije, Sto je produciralo brojnim prednostima, pozitivno utjecu¢i na kvalitetu i
standard Zivota njenih gradana. Implikacije globalizacije evidentne su i u hrvatskom
gospodarskom okruZenju, naZalost, najéesce vrlo negativno, $to premijeva da se institucije
hrvatske drzave, ali i sami poslovni subjekti nisu adekvatno angaZirali u pripremi,
osmiSljavanju odgovarajucih strategija i provedbi sustavnih rjeSenja te samim time nisu
oZivotvoreni zacrtani ciljevi povecanja konkurentnosti hrvatskog gospodarstva. Republika
Hrvatska nije na odgovarajuci nacin spremna odgovoriti iskusenjima i zahtjevnostima ovog
kompleksnog procesa te na improvizacijskim i ,ad hoc“ rjeSenjima nastojiti zadrZati
distancu za konkurencijom, Sto jednostavno nije moguce. Prevladava loSa poduzetnicka
klima, pasivizacija je postala ustaliena poslovna praksa, reforme se ne provode,
ekonomska migracija postala je sveprisutna. Svrha ovog rada je istraZiti utjecaj
globalizacije na Republiku Hrvatsku te njene posljedice na drustvene promjene u zemlji. U
radu je analizirano aktualno gospodarsko stanje i situacija u drZavi, dok se s posebnim
osvrtom na poduzetnistvo analiziraju i ¢imbenici koji su doveli do negativne poduzetnicke
klime. Cilj istrazivanja je ukazati na ekonomske, socijalne i drustvene probleme unutar
zemlje te se pokusSavaju ponuditi i konkretna rjesenje za neutraliziranje i anuliranje
navedenih dru$tvenih i gospodarskih anomaliteta.

Kljuéne rijeéi: globalizacija, Hrvatska, poduzetnistvo, procesi, razvojne mogucnosti
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INSTITUCIONALNI INVESTITORI U NOVIM ZEMLJAMA CLANICAMA EU
Struéni rad

Sazetak

Institucionalni investitori, kao financijske institucije koje najvise ulaZzu u utrZzive vrijednosne
papire, uvelike doprinose razvoju financijskog trzista na strani potraznje. Fenomen rasta
institucionalnih investitora posebno je vazan za financijska trzista novih zemalja ¢lanica EU
ukljuéujuéi i Republiku Hrvatsku, koja evoluiraju i poprimaju konfiguraciju zrelih financijskih
sustava. Specifi¢no, najveci utjecaj na oblikovanje financijskih sustava novih zemalja
Clanica EU imale su reforme vlasnickih struktura i sustava mirovinskog osiguranja odnosno
demografske promjene povezane s poteSko¢ama drzavnih, medugeneracijskih mirovinskih
sustava. Metode privatizacije izdavanjem dionica vodile su povecanju ponude na trZistima
kapitala, dok se je utjecaj mirovinskih reformi manifestirao u jaanju potrazne strane za
vrijednosnim papirima. Cilj rada je ukazati na determinante razvoja investicijskih fondova,
mirovinskih fondova i osiguravajucih drustava u odabranim novim zemljama ¢lanicama EU.

Kljuéne rije€i: institucionalni investitori, mirovinski fondovi,investicijski fondovi,
osiguravajuca druStva, mirovinska reforma
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PROBLEMI | OGRANICENJA U FINANCIJSKOM I1ZVJESCIVANJU LOKALNIH
SAMOUPRAVA U BOSNI | HERCEGOVINI

Pregledni rad

Sazetak

U radu se razmatraju najznacajnije, ali i najée$¢e nepravilnosti u financijskom izvjescivanju
lokalnih samouprava u Bosni i Hercegovini (Republici Srpskoj i Federaciji BiH) koje su
utvrdene provodenjem financijskih revizija od strane Vrhovnih revizijskih institucija u BiH
nadleznih za revizije lokalnih samouprava (Glavne sluzbe za reviziju javnog sektora
Republike Srpske i Ureda za reviziju institucija u Federaciji Bosne i Hercegovine). U radu
¢e se analizirati revizijska izvjeS¢a lokalnih samouprava koja su objavljena u posljednjih
Cetiri godine s ciliem da se utvrdene nepravilnosti po tim izvjeS¢ima sistematiziraju,
odnosno sublimiraju kroz nekoliko pitanja i prezentiraju, te na taj nacin, aktivnim pristupom
preveniraju stanja u onim lokalnim samoupravama koje jo§ nisu revidirane ili ¢e biti
predmet revizije u narednom periodu. Dio tih problema proizlazi iz primijenjenog koncepta
financijskog izvjeS¢ivanja i generalne nekonzistentnosti proradunskog racunovodstva, ali
najveci dio zbog pogreSnog pristupa planiranju proracuna | njegovog nerealnog
izvrSsavanja. S druge strane, istraZivanjem je omogucena komparacija utvrdenih
nepravilnosti po revizijskim izvie$§¢ima izmedu dva entiteta i dvije revizijske institucije te su
izvedene i odredene karakteristike (slicnosti ali i razlike) u samom sustavu financijskog
izvjeScivanja i greSkama Kkoje u njemu nastaju.

Vazno je bilo identificirati i analizirati ove probleme radi iznalaZzenja mogucnosti za njihovo
prevladavanje kako bi se unaprijedilo stanje u financijskom izvjescivanju lokalnih
samouprava, jer nedovoljna informiranost i znanje o financijskom izvjeS¢ivanju moze
dovesti do donoSenja pogres$nih odluka ili pogreSnog javnog mijenja. S druge strane,
otvorilo se i pitanje opravdanosti i opstanka postojeceg sustava financijskog izvje$c¢ivanja u
Javnom sektoru u uvjetima prekomjerne proracunske potrosnje kao sustavnog problema u
BiH.

Kljuéne rije€i: financijsko izvjeScivanje, revizijska izvjesca, lokalne samouprave
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EKONOMIKA TRANSAKCIJSKOG TROSKA
KAO PRISTUP UPRAVLJANJA TROSKOVIMA OUTSOURCINGA

Pregledni rad
Sazetak

Ekonomiku transakcijskih troSkova (engl. Transaction cost economics — TCE),
interdisciplinarni pristup koji objasnjava nastanak i postojanje poduzeca, moguce je
vi§estruko primjenjivati u poslovanju — prilikom donoSenja poslovnih odluka ili u analizi
upravijacke strukture odnosa kupac - dobavijac. Prema ovoj teorifi, u obje uporabne
mogucnosti, nhuzno je voditi se stupnjem i tipom neizvjesnosti s kojim se sve transakcije
suocavaju, zatim stanjem odnosno stupnjem specificnosti dobra (potpune prilagodbe dobra
u transakciji) i ucCestalo$¢u provodenja transakcija. Ekonomika transakcijskih troSkova
izuCava ukupne troSkove poslovanja, medu kojima se posebno posvecuje troSkovima
ugovaranja, pregovaranja i procesu upravljanja koji pruza definiciju za$to i gdje postoje
granice poduzeca, ¢ime je moguce razjasniti razloge zbog kojih neka poduzeca odredene
poslove izvrdavaju samostalno, dok neka pak angaZiraju druga — za to kompetentnija
poduzeca. U tom kontekstu, ekonomiku transakcijskih troskova u poslovanju moguce je
primijeniti i na outsourcing — svojevrsnu strategiju upravijanja troSkovima kojom se u
poslovanju koriste vanjska poduzeca i pojedinci za obavijanje pojedine poduzecu sporedne
(non-core business) aktivnosti, ¢ime se istovremeno omogucava pruZanje Kvalitetnijih i
boljih usluga sa $to manjim troSkovima, te se poduzece moze fokusirati na glavne (core
business) aktivhosti. Navedeno je ujedno i cilj te svrha rada — povezati teorijski model s
praksom i upotrebom outsourcinga u poslovanju. Suvremeno poslovanje nalaZe
specijalizaciju poslovanja i eksternalizaciju, odnosno outsourcing sporednih aktivnosti
poduzeca, ¢ime se ostvaruje velik rast transakcija medu poduzecima, a samim time i
transakcijskih troskova. Konkretna funkcija poslovanja koja je predmet proucavanja u ovom
radu racunovodstvena je funkcija koja igra vaznu ulogu u danas$njem poslovanju svakog
poduzeca — bez obzira na njegov oblik, velicinu i strukturu. Jedno od temeljnih pitanja i cilj
koji se postavija utvrditi je postoje li i koji su to moguci ¢imbenici koji mogu utjecati na
stupanj (razinu) primjene outsourcinga racunovodstvene funkcije, kao i koji je ucinak
outsourcinga na uspjesnost poduzeca — u kontekstu i primjenom ekonomike transakcijskih
troSkova. Razlog navedenom leZi u Cinjenici kako se upravo navedena teorija, temeljem
prethodnih istraZivanja, razvila u iznimno korisnu teoriju i alat za objasnjavanje zaSto neka
poduzeca obavijaju racunovodstvene poslove unutar poduzeca, dok druga poduzeca
koriste usluge outsourcinga i profesionalnog racunovode, odnosno racunovodstvenog
servisa — poduzeca koji moZe biti od iznimno velike pomo¢i u smanjenju transakcijskih
troSkova.

Kljuéne rije¢i: ekonomika transakcijskog troSka, outsourcing, racunovodstvena funkcija,
racunovodstveni servisi

JEL: D23, M41, M55
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INTEGRIRANO IZVJESTAVANJE - NOVA
PLATFORMA KORPORATIVNOG IZVJESTAVANJA

Pregledni rad

Sazetak

Trziste se danas kontinuirano i ubrzano razvija i mijenja. Svijest o drustvenoj odgovornosti,
zastiti okoliSa i ljudskih prava postaje sve veéa i izrazenija, informaticka tehnologija
galopirajuci napreduje i razvija se, klimatske promjene i njihovi u€inci su evidentni. Takvi
trendovi na suvremenom trziStu potaknuli su promjene u korporativnhom izvjeStavanju. Sve
viSe se naglasava vaznost i znacajnost integriranog izvjeStavanja naspram tradicionalnog
financijskog izvjeStavanja. Informacijske potrebe investitora, kreditora i ostalih interesnih
skupina za svrhu donoSenja poslovnih odluka, a prvenstveno odluka o investiranju i
financiranju, nadilaze financijske informacije koje su prezentirane u financijskim
izvjestajima. Kako bi razli€iti stakeholderi mogli vrednovati, odnosno procijeniti poslovanje
poduzeca, potrebne su im razliCite informacije kojima se dobiva Sira slika o poslovanju
poduzeca. Financijski izvjestaji pruzaju informacije o financijskom polozaju, financijskoj
uspjesnosti i nov€anim tokovima poduzec¢a koji su rezultat proslih poslovnih odluka i
odnose se na prosla razdoblja. Investitori zahtijevaju informacije kojima ¢ée procijeniti
zarade i novCane tokove poduzeé¢a u buduc¢em razdoblju, odnosno razdobljima. Takve
procjene su moguce ako se investitorima prezentiraju informacije o poslovhom modelu
poduzeca, strategiji i rizicima kojima je poduzece izlozeno te nacCinu upravljanja
poduzecem. Na temelju tih informacija stakeholderima se omogucéava procjena kapaciteta
poduzec¢a za stvaranjem odrzive vrijednosti u kratkom, srednjem i dugom roku, odnosno
kako ¢e poduzece generirati odrzivu vrijednost u okruzenju u kojem posluje. Objavljivanjem
nefinancijskih informacija, uz financijske informacije, jata se transparentnost poduzeca, a
korisnici stjeCu viSu razinu povjerenja u poslovanje i perspektivu poslovanja takvih
poduzeca. Danas se takve nefinancijske informacije pocCinju koherentno objavljivati u
integriranim izvjeStajima zajedno s financijskim informacijama. Svrha i cilj ovog rada je
istraziti da li i u kojoj mjeri kotirana drustva na Zagrebackoj burzi, i odabranim svjetskim
burzama, objavljuju nefinancijske izvjeStaje. Uz to, cilj je analizirati nacin objave
nefinancijskih izvjeStaja (kao samostalnih izvjestaja ili kao integriranih izvjestaja), te istraziti
koji se okvir primjenjuje za pripremu nefinancijskih izvjestaja.

Kljuéne rijeci: integrirano izvjeStavanje, korporativna transparentnost, odrzZiva vrijednost,
drustvena odgovornost

JEL: M40, M41
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ROTACIJE REVIZIJSKIH DRUSTAVA
Pregledni rad
Sazetak

Problematika izbora revizora, {tj. revizijskih drustava aktualno je i otvoreno pitanje, kako s
aspekta regulacije revizijske profesije tako i sa znanstvenog aspekta. Osnovno pitanje koje
se pritom namece je kakav ucinak duzina trajanja revizijskog angazmana ima na kvalitetu
provedene revizije. U vecini sluCajeva stvaraju se dobri odnosi izmedu revizora i
menadZmenta, zbog Cega drustva ne mijenjaju ¢esto svoje revizore. S jedne strane, takav
dugoroCni angazman moZe pridonijeti kvaliteti obaviljene revizije jer su revizori u
mogucnosti bolje upoznati i razumjeti poslovanje te financijske aspekte poslovanja drustva.
S druge strane, duZina trajanja reviziiskog angaZmana moZe biti povezana i S
ugroZavanjem neovisnosti revizora te je zbog toga uvedena obveza rotacije revizora, a
uskoro ¢e primjenom Uredbe (EU) 537/2014 biti uvedena i obveza rotacije revizijskih
drustava. Cilj ovog istrazivanja je analizirati koliko je prosjeéno trajanje revizijskog
angaZmana u Republici Hrvatskoj te utvrditi je li rotacija revizijskih dru$tava povezana s
vrstom reviziiskog miSljenja, vrstom revizijskog drustva te financijskim performansama
poslovanja drustva.

IstraZivanje je provedeno na uzorku od 114 listanih drustava u razdoblju od 2009. do 2014.
godine. Dobiveni rezultati ukazuju da su rotacije revizijskih drustava u Hrvatskoj jo$ uvijek
rijetke. Rezultati istraZivanja mogli bi biti zanimljivi znanstvenicima, revizorima, revizijskim
udruZenjima, obveznicima revizije, regulatorima, kao i drugim zainteresiranim dionicima.

Kljuéne rijeci: rotacije revizijskih druStava, vrsta reviziiskog misljenja, vrsta revizijskog
drustva, financijske performanse poslovanja

JEL: M42
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POVEZANOST KRETANJA NETO IMOVINE INVESTICIJSKIH FONDOVA | BRUTO
DOMACEG PROIZVODA U REPUBLICI HRVATSKOJ

Pregledni rad
SazZetak

Investicijski fondovi postaju sve znacajniji sudionik na trzistu kapitala u Republici Hrvatskoj,
odnosno investitori sve viSe koriste investicijske fondove kao jednu od mogucnosti
investiranja viska novéanih sredstava. Temeljni cilj ulaganja u dionice i udjele investicijskih
fondova jest ostvarivanje zadovoljavaju¢eg povrata na investirana sredstva s obzirom na
anticipirani rizik ulaganja. Ulaganje u dionice i udjele investicijskih fondova predstavlja vrlo
zanimljiv oblik ulaganja i to posebno tzv. malim investitorima buduci da velik broj tzv. malih
investitora nema dovoljno relevantnog znanja i iskustva iz podrucja investicijske analize i
trzista kapitala te temeljem toga ne mogu formirati investicijski portfelj kojim ¢e disperzirati
rizik ulaganja. S obzirom da menadZzeri investicijskih fondova formiraju portfelj vrijednosnih
papira po principu diversifikacije, ulaganjem u dionice i udjele investicijskih fondova mali
investitori indirektno disperziraju rizik ulaganja. Na taj se nac¢in malim investitorima koji
potencijalno nemaju dovoljno znanja i iskustva da sami pristupe trzistu kapitala omogucava
da sudjeluju na trZistu kapitala preko onih koji posjeduju znanje i mogucnosti. Cijena udjela
u fondu, odnosno, neto imovina fonda se racuna na dnevnoj razini i ovisi o kretanjima
cifena vrijednosnih papira koji su uvrsteni u portfelj fonda. Cijene dionica na trziStu kapitala
su povezane s kretanjem bruto domaceg proizvoda (BDP), odnosno kada je na razini
drZzave gospodarska situacija povoljna, raste BDP ali rastu i cijene dionica. Drugim rijeCima,
rast gospodarstva pojedine zemlje utje¢e na rast BDP-a ali i na rast trZiSnih cijena
vrijednosnih papira. Posljedi¢no rast trzisnih cijena vrijednosnih papira utie¢e na rast neto
imovine investicijskih fondova, ali i obrnuto. Temeljni cilj ovog rada je istraZiti jesu li
kretanja neto imovine investicijskih fondova uskladena s kretanjima BDP-a, odnosno
postoji li povezanost izmedu tih adviju varijabli. U radu c¢e se analizirati kretanja vrijednosti
neto imovine investicijskih fondova i BDP-a na podrucju Republike Hrvatske.

Kljuéne rijeci: investicijski fondovi, neto imovina, bruto domaci proizvod, Republika
Hrvatska

JEL: M41
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UTJECAJ STRUKTURE IMOVINE PODUZECA NA OCJENU LIKVIDNOSTI
Pregledni rad
Sazetak

U dana$njim uvjetima poslovanja koje je zahvaceno nepovoljnim gospodarskim
okruZenjem i opéom nelikvidnosti posebno dolazi do izraZaja sposobnost poduzeca da
pravovremeno dolazi do adekvatnih iznosa novca potrebnih za podmirenje dospjelih
obveza. Najznacajniji izvor novéanih prilieva za svako poduzece je obavljanje njegove
osnovne djelatnosti koja se ostvaruje prodajom, bilo usluga, roba ili proizvoda. Kao
posljedica primjene obradunske osnove u racunovodstvenoj evidenciji poslovnih dogadaja
dolazi do nastanka prihoda neovisno o tome da li je novac primljen u trenutku prodaje ili je
prodaja provedena uz odgodu placanja. Kao posljedica prodaje uz odgodu placanja
nastaju potraZivanja od kupaca, a tek naplatom tih potraZivanja poduzece raspolaZe s
potrebnim nov¢anim sredstvima za podmirenje dospjelih obveza. Upravo kroz takvu
interpretaciju poslovnog ciklusa istaknuta je vaznost svih oblika kratkotrajne imovine za
upraviljanje nov€anim jazom i za ocjenu likvidnosti. Pored toga, vazno je uvaZavati veli¢inu
poduzeca, djelatnost i geografsko podrucje djelovanja. Tradicionalni financijski pokazatelji
likvidnosti kao S$to su koeficijent ubrzane likvidnosti, koeficijent tekuce likvidnosti i
koeficijent financijske stabilnosti imaju vaznu ulogu u ocjeni sposobnosti poduzeca da
podmiruje KratkoroCne obveze, ali uvodenjem dodatne dimenzije ocjene ucinkovitosti
upravljanja kratkotrajnom imovine dolazi se do obuhvatnijih zakljucaka o financijskom
poloZaju i sigurnosti poslovanja poduzeca.

Kljuéne rijeci: struktura imovine, likvidnost, solventnost, novéani jaz

JEL: M41, G32
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