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Prethodno priopéenje
Sazetak

Financijski izvjestaji opce namjene predstavljaju vazan izvor informacija za po-
slovno odlucivanje. Predmet ovog rada je istraZivanje utjecaja tradicionalnih
pokazatelja analiza financijskih izvjestaja koji se temelje na obracunskoj osnovi
na utvrdivanje racunovodstvenih manipulacija u financijskim izvjestajima podu-
zeca. Osnovni cilj ovog istraZivanja je utvrditi tradicionalne pokazatelje analize
financijskih izvjestaja koji pozitivno utjecu na utvrdivanje racunovodstvenih ma-
nipulacija u financijskim izvjestajima, te analizirati obiljezja vrijednosti utvrde-
nih pokazatelja s obzirom na utvrdenu razinu racunovodstvenih manipulacija
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 tablicnih prikaza. Primjena
parametrijskih i neparametrijskih statistickih testova je rezultirala utvrdivanjem
tradicionalnih pokazatelja analize financijskih izvjestaja koji se razlikuju izmedu
poduzeca sa utvrdenim racunovodstvenim manipulacijama i poduzeca bez utvr-
denih racunovodstvenih manipulacija u financijskim izvjestajima. To su koefici-
Jjent ubrzane likvidnosti (QLiq), faktor zaduzZenosti — broj godina (FqSol), koefi-
cijent obrtaja ukupne imovine (QtTA), koeficijent obrtaja tekuce imovine (QtCA),
trajanje naplate potrazivanja (DRec), dobit po dionici (EPS) i pokazatelj odnosa
zarade i cijene (E/P). Rezultati istrazivanja takoder pokazuju da poduzeca sa
utvrdenim racunovodstvenim manipulacijama u financijskim izvjestajima imaju
u prosjeku ,,slabije* vrijednosti tradicionalnih pokazatelja analize financijskih
izvjeStaja u odnosu na poduzeéa bez utvrdenih racunovodstvenih manipulacija
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u financijskim izvjestajima. Na temelju iznesenog pokazuje se da tradicionalni
pokazatelji analize financijskih izvjestaja koji se temelje na obracunskoj osnovi
pozitivno utjecu na utvrdivanje racunovodstvenih manipulacija u financijskim
izvjestajima poduzeca.

Kljuéne rijedi: financijski izvjestaji, racunovodstvene manipulacije, tradicional-
ni pokazatelji analize financijskih izvjestaja

JEL: M41, M42

1. UVOD

Financijski izvjestaji u suvremenom poslovanju predstavljaju vazan izvor infor-
macija za poslovno odlucivanje. Realne i objektivne ra¢unovodstvene informa-
cije jedan su od neophodnih preduvjeta za poslovno odlu¢ivanje svih interesnih
strana (engl. stakeholdera). ,,Cilj je financijskih izvjeStaja opce namjene pruziti
informacije o financijskom polozaju, financijskoj uspjesnosti i novéanim toko-
vima poslovnog subjekta koje su korisne Sirokom krugu korisnika u donosenju
ekonomskih odluka.” (MRS 1, t. 9.). lako rac¢unovodstveni propisi, prije svega
Medunarodni standardi financijskog izvjesStavanja, polaze od pretpostavke da fi-
nancijski izvjestaji realno i objektivno prezentiraju financijski polozaj, financij-
sku uspjesnost i nov¢ane tokove subjekata, postoji i druga krajnost koja podra-
zumijeva da financijski izvjestaji sadrze ucinke racunovodstvenih manipulacija.

Istrazivanja u vezi analize i ispitivanja kvalitete financijskih izvje$taja, mjerene
prije svega kroz pojavu i intenzitet raCunovodstvenih manipulacija, su uvijek ak-
tualna. To prije svega vrijedi za americ¢ku znanstvenu i istrazivacku javnost, dok
,manja zastupljenost istrazivanja ra¢unovodstvenih pogresaka i manipulacija u
financijskim izvjestajima na europskom podruc¢ju proizlazi iz manje transparen-
tnih trziSta kapitala i otpora (manjka volje) poduzeca da javno objave potpuni set
financijskih izvjestaja.* (Aljinovi¢ Barac, Klepo, 2006, 274). U tom kontekstu,
predmet ovog rada je analiza i istrazivanje utjecaja tradicionalnih pokazatelja
analize financijskih izvjestaja koji se temelje na obracunskoj osnovi na utvrdiva-
nje ra¢unovodstvenih manipulacija u financijskim izvjestajima poduzeéa. Osnov-
ni cilj ovog istrazivanja je utvrdivanje tradicionalnih pokazatelja analize finan-
cijskih izvjestaja, koji se temelje na obra¢unskoj osnovi, koji pozitivno utjecu na
utvrdivanje racunovodstvenih manipulacija u financijskim izvjestajima. Drugim
rije¢ima, cilj je utvrditi i analizirati obiljezja utvrdenih tradicionalnih pokazatelja
analize financijskih izvjestaja poduzeca u Federaciji BiH a koji su rezultat racu-
novodstvenih manipulacija kod poduze¢a sa utvrdenim manipulacijama. Tako-
der, cilj je istraziti da li postoje znacajne razlike kod odredenih pokazatelja koji
se mogu iskoristiti za utvrdivanje racunovodstvenih manipulacija u financijskim
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izvjestajima poduzeéa. U ovom radu polazi se od pretpostavke da tradicionalni
pokazatelji analize financijskih izvjestaja pozitivno utje¢u na utvrdivanje racuno-
vodstvenih manipulacija u financijskim izvjestajima poduzeéa. Kroz vise istra-
zivanja, sugerira se unaprjedenje postoje¢ih istrazivanja koji na odredeni na¢in
razmatraju i dovode u vezu razli¢ite financijske i nefinancijske pokazatelje s utvr-
divanjem ra¢unovodstvenih manipulacija u financijskim izvjestajima (Dechow et
al., 2010; Bayley 1 Taylor, 2007; Prevoo, 2007).

2. PREGLED PRETHODNIH ISTRAZIVANJA I
POSTAVLJANJE HIPOTEZA

Dosadasnja istrazivanja o kvaliteti financijskih izvjeStaja u najvecoj mjeri su
se bazirala na analiziranju mjera obracunskih veli¢ina (Jones, 1991; Dechow i
Dichev, 2002), kao i istrazivanju odabranih i posebno razvijenih financijskih i
nefinancijskih pokazatelja te njihovom utjecaju na utvrdivanje i predvidanje ra-
c¢unovodstvenih manipulacija (Beneish, 1999; Dechow et al., 2010). Beneish je
u istrazivanju iz 1997. godine analizirao financijske izvjestaje 64 poduzeca sa
utvrdenim racunovodstvenim manipulacijama, te utvrdio da su pokazatelji ,,tra-
janje naplate potrazivanja“, te ,,primarna uspjesnost™ klju¢ni za klasificiranje po-
duzeca u pogledu racunovodstvenih manipulacija u financijskim izvjestajima. U
dodatnom istrazivanju (Beneish, 1999) pokazano je da su pokazatelji prosjecnog
trajanja naplate potrazivanja, indeks kretanja bruto marze, indeks kvalitete imo-
vine, indeks kretanja prodaje i obracunske veli¢ine, klju¢ni faktori koje utjecu na
kvalitetu financijskih izvjestaja. Drugi znacajni model koji se temelji na finan-
cijskim i nefinancijskim pokazateljima je F-model koji je rezultat istrazivanja iz
2008. godine (Dechow et al., 2010). Utvrdeno je da poduzeca s ratunovodstve-
nim manipulacijama u financijskim izvjestajima imaju visoke obracunske veli-
¢ine i visok udio imovine ¢ija se nabavna vrijednost dobrim dijelom utvrduje na
temelju diskrecijske procjene uprave. Od nefinancijskih mjera, udio najmova je
bio u porastu, a broj zaposlenika u zna¢ajnom opadanju kod poduzeca ¢iji finan-
cijski izvjestaji sadrze racunovodstvene manipulacije. Godine 2002. Dechow i
Dichev razvili su model procjene kvalitete financijskih izvjestaja na temelju kva-
litete obracunskih veli¢ina u financijskim izvjestajima. Model se temelji na pret-
postavci da se kvaliteta racunovodstvenih informacija iz financijskih izvjestaja
smanjuje obrnuto proporcionalno s poveé¢anjem racunovodstvenih pogresaka u
iskazivanju obracunskih veli¢ina u financijskim izvjesStajima. Kao osnovna kriti-
ka na ovaj, kao i ostale modele koji se temelje na mjerenju obracunskih veli¢ina,
isti¢e se slaba prediktivna sposobnost.

Imajuci u vidu prethodno navedeno, kao i ciljeve ovog istrazivanja, moze se for-
mulirati osnovna hipoteza:
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H:  Tradicionalni pokazatelji analize financijskih izvjeStaja pozitivno utjecu
na utvrdivanje racunovodstvenih manipulacija u financijskim izvjestaji-
ma poduzeca.

Podatci koji se dobiju kroz analizu financijskih izvjestaja u obliku pokazatelja
analize financijskih izvjestaja imaju vecu informacijsku vrijednost u odnosu na
apsolutne iznose u vezi pojedinih stavki financijskih izvjeStaja opée namjene.
Stoga je u osnovi glavne hipoteze polazno odredenje da tradicionalni pokazatelji
analize financijskih izvjeStaja predstavljaju koristan instrument za utvrdivanje
racunovodstvenih manipulacija u financijskim izvjestajima poduzeca. S obzirom
na podrucje istrazivanja ovog rada, sasvim opravdano se moze istaknuti istra-
zivacko pitanje da li su tradicionalni pokazatelji analize financijskih izvjestaja
cilj ili motiv racunovodstvenog manipuliranja. Medutim, to pitanje nije predmet
ovog rada, odnosno izvan je teme i opsega ovog rada. Osnovni cilj je utvrditi i
analizirati obiljezja utvrdenih tradicionalnih pokazatelja analize financijskih iz-
vjestaja poduzeca u Federaciji BiH a koji su rezultat racunovodstvenih manipu-
lacija kod poduzeca sa utvrdenim manipulacijama. Takoder, cilj je istraziti da li
postoje znacajne razlike kod odredenih tradicionalnih pokazatelja izmedu proma-
tranih grupa poduzeca (sa i bez ra¢unovodstvenih manipulacija) a koji zbog toga
mogu biti korisni za utvrdivanje racunovodstvenih manipulacija u financijskim
izvjeStajima poduzeca. Temeljem razrade glavne hipoteze formirane su pomoc-
ne hipoteze prilagodene potrebama empirijskog dijela istrazivanja i statistickog
testiranja:

H :  Postoji statistiCki znacajna razlika u prosjecnoj vrijednosti tradicionalnih
pokazatelja analize financijskih izvjestaja izmedu poduzeca ¢iji financij-
ski izvjestaji sadrze racunovodstvene manipulacije i poduzeca ¢iji finan-
cijski izvjestaji ne sadrze racunovodstvene manipulacije.

H, : Poduzeca sa utvrdenim racunovodstvenih manipulacijama u financijskim
izvjeStajima imaju u prosjeku ,,slabije* vrijednosti tradicionalnih pokaza-
telja analize financijskih izvjestaja u odnosu na poduzeca bez utvrdenih
racunovodstvenih manipulacija u financijskim izvjestajima.

Naime, uloga financijskih pokazatelja u utvrdivanju odredenih pojava i doga-
daja u poslovanju je nesporna (neupitna, nedvojbena) i pokazana u prethodnom
razdoblju za potrebe previdanja bankrota (Altman, 1968), ali i drugih poslovnih
pojava kao §to su smanjenje poslovanja ili povecanje kapitala (Korcan, Dechow,
Yuan i Wang, 2013). Takoder, sugeriraju se dodatna istrazivanja koja bi u fokusu
interesa imala utjecaj financijskih pokazatelja na utvrdivanje kvalitete financij-
skih izvjestaja poduzeca, odnosno racunovodstvenih manipulacija u financijskim
izvjestajima poduzeca (Korcan et al., 2013; Dechow et al., 2010). Nadalje, po-
stojeca istrazivanja o povezanosti izmedu odredenih i odabranih financijskih po-
kazatelja i kvalitete financijskih izvjestaja su ve¢inom zastupljena u zemljama
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anglosaksonskog govornog podruc¢ja (Cuzdriorean, 2013) ¢ije se karakteristike
institucionalnog okvira poslovanja znacajno razlikuju u odnosu na europske 1
domace uvjete. Dosadasnja istrazivanja su razmatrala utjecaj posebno razvijenih
ili odabranih pokazatelja analize financijskih izvjestaja na kvalitetu financijskih
izvjestaja. Originalnost ovog istrazivanja ogleda se u razmatranju odabranog cje-
lovitog seta tradicionalnih pokazatelja analize financijskih izvjeStaja utemeljenih
na obracunskom nacelu na utvrdivanje racunovodstvenih manipulacija u financij-
skim izvjestajima poduzeca. Moze se istaknuti da je problematika ovog istraziva-
nja aktualna i nedovoljno istrazena, osobito u domacim i regionalnim uvjetima.
Osnovni doprinos ovog istrazivanja je spoznaja o osnovnim podrucjima racu-
novodstvenih manipulacija u financijskim izvjestajima poduzeéa, te spoznaja o
obuhvatu i obiljezjima vrijednosti tradicionalnih pokazatelja analize financijskih
izvjestaja koji doprinose utvrdivanju raCunovodstvenih manipulacija u financij-
skim izvjeStajima na uzorku poduzeca u Federaciji BiH, kako bi se unaprijedila
spoznaja o razini kvalitete financijskih izvjestaja, te kvaliteta postupaka utvrdiva-
nja racunovodstvenih manipulacija u financijskim izvjestajima poduzeca.

3. OBLIKOVANJE MODELA ISTRAZIVANJA

Metodoloski pristup istrazivanju kvalitete financijskih izvjestaja podrazumijeva
nacine istrazivanja i analiziranja racunovodstvenih manipulacija u financijskim
izvjeStajima. S tim u vezi, moguce je identificirati tri osnovna metodoloska pri-
stupa istrazivanju rac¢unovodstvenih manipulacija u financijskim izvjestajima:

1. istrazivanja znacajnih pogres$nih prikazivanja utemeljena na obracunskim
veli¢inama;

2. istrazivanja znacajnih pogresnih prikazivanja utemeljena na financijskim i
nefinancijskim pokazateljima; i

3. alternativni pristupi istrazivanja znacajnih pogresnih prikazivanja.

U konkretnom slucaju, za potrebe ovog istrazivanja polazi se od metodoloskog
pristupa utemeljenog na obrac¢unskim veli¢inama. Istrazivanja koja su utemeljena
na obracunskim veli¢inama su dominantna istrazivanja. Prva istrazivanja u vezi
kvalitete financijskih izvjestaja, manipulacija i znacajnih pogresnih prikazivanja
u financijskim izvjestajima su provedena na osnovu promjena u obracunskim
veli¢inama'. Takoder, kasnija testiranja postoje¢ih modela, kao i razvoj novih

Prema obracunskom nacelu racunovodstvene kategorije, odnosno elementi financijskih
izvjestaja se priznaju u trenutku nastanka dogadaja, neovisno o tome kada ¢e uslijediti primitak
ili izdatak novca po tome osnovu. Ukupne obracunske veli¢ine u financijskim izvjestajima
jednog poduzeca mogu se definirati kao razlika izmedu dobiti od poslovnih aktivnosti i novéanog
toka iz poslovnih aktivnosti. Ovaj nacin izra¢una ukupnih obracunskih veli¢ina poznat je kao
pristup utemeljen na nov¢anim tokovima. Alternativno, ukupne obracunske veli¢ine mogu se
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modela utemeljena su na obracunskim veli¢inama. MozZe se istaknuti da su obra-
cunske veli¢ine i danas aktualna osnova istrazivanja racunovodstvenih manipula-
cija u financijskim izvjestajima. ,,Razumijevanje racunovodstvenih manipulacija
tiCe se jednog od centralnih pitanja u raCunovodstvu, a to je utjecaj i vaznost
obracunskih veli¢ina u formiranju agregatne mjere uspjesnosti poslovanja podu-
zeca.” (Schipper, 1989). Informativna vrijednost obracunskih veli¢ina potvrdena
je u razli¢itim empirijskim istrazivanjima (Sloan, 1996; Richardson et. al., 2006).
Obracunske veli¢ine mogu biti izvorom relevantnih indikatora koji mogu dopri-
jeti utvrdivanju racunovodstvenih manipulacija.

Medutim, ovdje se ne radi o klasi¢nom pristupu koji uzima u obzir ukupan iznos
obracunskih veli¢ina na razini financijskih izvjestaja, ve¢ o modificiranom pri-
stupu koji razmatra odnose izmedu pojedinih stavki financijskih izvjestaja, odno-
sno tradicionalnih pokazatelja analize financijskih izvjestaja. Jedan od osnovnih
ciljeva ovog istrazivanja je je utvrdivanje tradicionalnih pokazatelja analize fi-
nancijskih izvjestaja koji pozitivno utjeCu na utvrdivanje ra¢unovodstvenih ma-
nipulacija u financijskim izvjeStajima, te analiza obiljezja vrijednosti utvrdenih
pokazatelja s obzirom na razinu utvrdenih racunovodstvenih manipulacija. U ra-
zvoju modela istrazivanja polazi od pretpostavke da su tradicionalni pokazatelji
analize financijskih izvjestaja u funkciji utvrdivanja ra¢unovodstvenih manipula-
cija u financijskim izvjestajima poduze¢a. Model istrazivanja moze se predstaviti
u obliku funkcije.

MM, = B, +BQliq, +p,Fliq, +B,Cliq, +BFSt,, @))
+B,QSol,, + BQCap,, + B,LibCap, + B,FqSol, + B,Covlnt,, 2)
+B,, QITA, + B, QtCA, + B, QtRec, + B, Qtlnv, + B, DRec, +B, Dlnv, (3)
+ B, NmProf, + B, BmProf, +f,, NmTA, + B, BmTA, +B, NmCap, 4
+B,, Tec, +B,, Sec, + B, Fec | 5)

+B,, EPS it B DPS, + By P/Em +B,, D/EPS it B E/Pi,t+ p,, D/PPS wth €5 (6)

gdje je
MM - Racunovodstvene manipulacije u financijskim izvjestajima
B, B, - Parametri (koeficijenti) uz nezavisne varijable
€, - Statisticka (slucajna) pogreska
i,t - zapoduzece i, u razdoblju ¢

Pristup pojmovnom odredenju racunovodstvenih manipulacija obi¢no podra-
zumijeva definiranje istih kao racunovodstvenih postupaka i aktivnosti koje

izraCunati promjenama u bilanénim pozicijama.
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rezultiraju znacajnim pogreskama ili prijevarama u financijskim izvjesStajima.
,»Racunovodstveno manipuliranje nastaje kada menadzeri koriste prosudbu u pro-
cesu financijskog izvjeStavanja i strukturiranju transakcija te na taj nac¢in modifi-
ciraju financijske izvjestaje s ciljem pogresnog informiranja korisnika ili s ciljem
utjecaja na ugovorne ishode koji ovise o ra¢unovodstvenim informacijama.* (He-
aly 1 Whalen, 1999, 368). Prema Ronenu i Yaariju (2008) ra¢unovodstveno mani-
puliranje javlja se kao posljedica poduzimanja proizvodno / investicijskih akcija
prije nego $to su zarade realizirane ili izbora rac¢unovodstvenih politika kojima
se utjeCe na raCunovodstvene zarade i njihovu interpretaciju nakon §to su stvarne
zarade realizirane. Schipper (1989, 2) primjerice definira racunovodstvene mani-
pulacije kao svrsishodne intervencije u eksternom financijskom izvjestavanju s
namjerom pribavljanja nekih privatnih koristi.” (citirano prema Aljinovi¢ Barac,
Klepo, 2006, 275). ,,U veéini slucajeva, raunovodstvene manipulacije se mogu
definirati kao poduzimanje oportunisti¢kih racunovodstvenih procjena iznosa s
namjerom pogre$nog informiranja korisnika financijskih izvjestaja. (Aljinovi¢
Barac, Klepo, 2006, 275). Gulin (2002, pp. 34) isti¢e da iako pojam ,,manipu-
lacije* izaziva negativne konotacije povezane s nezakonitim aktivnostima, nisu
sve manipulacije u pravilu nezakonite. U vecini situacija manipulacije podrazu-
mijevaju aktivnosti i u€inke tih aktivnosti koje su u okviru zakona, dok prijeva-
re u financijskim izvjestajima podrazumijevaju poduzimanje aktivnosti koje su
izvan zakonskih normi (vidjeti Dechow i Skinner, 2000). Prema Aljinovi¢ Bara¢
i Klepo (2006, 275) ,,ratunovodstvene manipulacije se u pravilu mogu definirati
kao manipuliranje racunovodstvenim brojevima koje nije u skladu s nacelima
istinitog 1 fer prezentiranja. Prema Medunarodnim standardima financijskog iz-
vjeStavanja (MSFI) racunovodstvene manipulacije podrazumijevaju financijske
izvjestaje koji sadrze znacajna pogres$na prikazivanja, odnosno materijalno zna-
cajne pogreske. ,,Pogreska je znacajna ako moze, pojedinacno ili skupno, utjecati
na ekonomske odluke koje korisnici donose na osnovi financijskih izvjestaja.
Znacajnost ovisi o kombinaciji veli¢ine i vrste izostavljene ili pogresno prikazane
stavke financijskih izvjestaja.” (MRS-u 8 , t. 5). Ra¢unovodstvene manipulaci-
je u financijskim izvjesStajima mogu nastati u vezi s priznavanjem, mjerenjem,
prezentiranjem ili objavljivanjem elemenata financijskih izvjestaja. Razloge za
nastanak pogresaka treba traziti u nedostatku informacija, pogresnoj procjeni
odredenog poslovnog dogadaja ili financijskog u¢inka transakcije, neznanja, ili
u konacnici, namjeri za pogresno prikazivanje, sto implicira prijevarno financij-
sko izvjeStavanje. Za potrebe ovog istrazivanja raCunovodstvene manipulacije
podrazumijevaju financijske izvjestaje koji sadrze utvrdene znacajne pogreske
ili prijevare. Prema MRevS-u 240 (t. 4) ,,pogresno prikazivanje u financijskim
izvjeStajima moze nastati zbog prijevare ili pogreske, a klju¢ni cimbenik za razli-
kovanje prijevare od pogreske jest je li namjerna ili nenamjerna ona posljedi¢na
aktivnost koja rezultira pogresnim prikazivanjem financijskih izvjestaja..
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Ovako koncipiran model istrazivanja podrazumijeva da su u funkciji utvrdivanja
racunovodstvenih manipulacija u financijskim izvjestajima poduzeca tradicio-
nalni pokazatelji analize financijskih izvjestaja, odnosno Sest osnovnih skupina
pokazatelja analize financijskih izvjestaja, i to (klasifikacija prema Zageru et. al.,
2008): pokazatelji likvidnosti (1), pokazatelji zaduzenosti (2), pokazatelji aktiv-
nosti (3), pokazatelji profitabilnosti (4), pokazatelji ekonomicnosti (5) i poka-
zatelji investiranja (6). Navedena klasifikacija autora Zagera et al. (2008, 240)
podrazumijeva podjelu pokazatelja analize i prema veéini drugih autora: Belak
(1995, 63), Warren et al. (2012, 779), Elliot i Elliot (2011, 787), Gibson (2011,
187), Vidu¢ié¢ (2008, 382). Stoga je predmetna klasifikacija (Zager et al., 2008)
prihvatljiva za potrebe ovog istrazivanja, te se stoga djelomi¢no modificirana
uzima kao referentna klasifikacija tradicionalnih pokazatelja analize financijskih
izvjestaja utemeljenih na obracunskoj osnovu i u ovom radu. Svaka od navede-
nih skupina pokazatelja analize financijskih izvjestaja koje su relevantne za ovo
istrazivanje obuhvaca odredeni broj pojedinac¢nih pokazatelja. Nacini izracuna
odabranih pokazatelja analize financijskih izvjestaja su predstavljeni kao omjeri
pojedinih pozicija odredenih financijskih izvjestaja (ratio analiza) (Zager et al.,
2008, 243-285). U analitickom prikazu konceptualnog modela ovog istrazivanja
identificirano je ukupno 29 tradicionalnih pokazatelja analize financijskih izvje-
Staja (vidjeti Prilog 1.). Analiza putem pokazatelja ukljucuje ispitivanje i proce-
siranje financijskih informacija kako bi se dobile nove, specifi¢ne informacije,
dok interpretacija ima za cilj determinirati uzroke i posljedice rezultata dobivenih
analizom.” (Jooste, 2005, 53). Prema Horriganu (1965, 560) ,,postojanje mnos-
tva pokazatelja i njihova meduovisnost je 1 blagoslov i prokletstvo za analizu
putem pokazatelja. To znaci da je dovoljno tek nekoliko financijskih pokazatelja
da osiguraju sve potrebne informacije, ali to istovremeno znaci da je tih nekoliko
pokazatelja potrebno vrlo pozorno odabrati.” Medutim, jedna od najvaznijih kla-
sifikacija financijskih pokazatelja jest ona koja razlikuje:

» tradicionalne pokazatelje analize financijskih izvjestaja koji se temelje na
obracunskom nacelu nastanka dogadaja, koji ulazne informacije za analizu
koriste prije svega iz bilance stanja i bilance uspjeha, i

* novcane pokazatelje analize financijskih izvjestaja koji se temelje na nacelu
blagajne, koji ulazne informacije za analizu koriste, prije svega iz izvjeStaja
o nov¢anim tokovima poduzeca.

Izmedu ove dvije skupine pokazatelja postoji razlika koja proizlazi iz ¢injenice
da ra¢unovodstvena dobit nije isto $to i neto novcani tok, odnosno stanje novca
i nov¢anih ekvivalenata, te da profitabilna poduzeca ne moraju biti ujedno i li-
kvidna. U novije vrijeme sve viSe se kritizira upotreba pokazatelja kao analiticke
tehnike, dijelom zbog pojave racunovodstvenih manipulacija koje iskrivljuju vri-
jednosti dobivenih pokazatelja, a dijelom zbog problema odabira odgovarajuc¢ih
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pokazatelja. “Teoreti¢ari degradiraju snagu pokazatelja koje prakticari koriste,
argumentirajuéi njihov odabir i adekvatnost pravilom palca.” (Altman, 2002, 8).
Ipak, u ovom istrazivanju polazi se upravo od teze da tradicionalni pokazatelji
analize financijskih izvjestaja koji se temelje na obracunskoj osnovi pozitivno
utjeCu na utvrdivanje da li financijski izvjestaji sadrze ra¢unovodstvene manipu-
lacije ili ne.

4. METODOLOGIJA ISTRAZIVANJA

4.1. Uzorak istraZivanja

Za potrebe empirijskog dijela ovog istrazivanja definiran je uzorak poduzeca s
osnovnom i kontrolnom skupinom poduze¢a. U osnovnu skupinu uzorka uklju-
¢ena su poduzeca ¢iji su financijski izvjestaji sadrzavali racunovodstvene mani-
pulacije, dok su u kontrolnu skupinu uzorka uklju¢ena sva ostala poduzeca ciji
financijski izvjestaji nisu sadrzavali znacajna pogresna prikazivanja. Osnovnu i
kontrolnu skupinu uzorka (vidjeti Tablicu 1.) ¢ine revidirani godi$nji financijski
izvjestaji poduzeca €iji su vlasnicki vrijednosni papiri (dionice) uvrsteni na orga-
niziranom trzistu kapitala u Federaciji Bosne i Hercegovine (Sarajevska burza —
dalje: SASE). U uzorak je uklju¢ena ukupna populacija poduzeca ¢iji vrijednosni
papiri kotiraju na Sarajevskoj burzi, a koju za potrebe ovog istrazivanja ¢ine svi
emitenti €iji su vrijednosni papiri uvrSteni na segmente kotacije poduzeca (jedan
emitent), primarnog slobodnog trzista (29 poduzeca) i sekundarnog slobodnog
trzista (178 poduzeca), Sto ¢ini populaciju od ukupno 208 poduzeca. Iz ukupnog
uzorka iskljucena su poduzeca ¢iji vrijednosni papiri nisu aktivni, kao i financij-
ske institucije zbog institucionalnih specifi¢nosti poslovanja.

Tablica 1. Projektiranje uzorka istrazivanja

Opis Broj
Ukppan broj poduzqéa na kotaciji, slobodnom primarnom i sekundarnom 208
trzistu na sarajevskoj burzi
Neaktivna poduzeca ¢ijim se dionicama ne trguje (suspenzija i drugo) (12)
Financijski subjekti i institucije (21)
UKUPNO broj poduzeca u populaciji 175
Poduzeca za koja nisu bili dostupni izvjestaji o neovisnoj reviziji sa godis-
njim financijskim izvjestajima (58)
UKUPNO broj poduzeca uklju¢enih u uzorak 117

zvor: vlastita izrada autora temeljem podataka sa Sarajevske burze
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Kona¢no, u uzorak je uklju¢eno 117 poduzeca ili 66,86% od ukupno odabrane
populacije u promatranom razdoblju. Budu¢i da su za neka poduzeca prikupljeni
revidirani godiSnji financijski izvjestaji za jednu godinu, a za neke za vise godina,
onda je ukupan broj revidiranih godisnjih financijskih izvjestaja koji su ukljuceni
u konacni uzorak (osnovna i kontrolna skupina) 257 jedinica, $to ¢ini 29,37%
od ukupne populacije, sto je pokazatelj koji je na zadovoljavajucoj i prihvatlji-
voj razini. Kada se govori o vremenskoj definiciji uzorka i kontrolnog uzorka
za potrebe ovog istrazivanja, u uzorak su uklju¢ena poduzecéa ¢iji su vlasnicki
vrijednosni papiri uvrSteni na organizirano trziSte kapitala, odnosno segmente
kotacije emitenata, primarnog i sekundarnog slobodnog trzista Sarajevske burze,
u petogodisnjem razdoblju od 2010. godine do 2014. godine.

U pogledu obiljezja poduzeca ukljucenih u uzorak interesantno je promotriti
strukturu uzorka s obzirom na vlasni¢ku strukturu, klasifikaciju?® i veli¢inu podu-
zeca. Deskriptivna statistika u vezi osnovnih obiljezja poduzeca (vidjeti Tablicu
2.), odnosno jedinica uklju¢enih u uzorak, omogucéuje uvid u mjere centralne
tendencije i varijabilnosti obiljezja uzorka. U kontekstu vlasnicke strukture podu-
zeca ukljucenih u uzorak, mjera dominantne vrijednosti (Mod=1,00) ukazuje da
je najcesci oblik vlasnicke strukture - privatno domace vlasnistvo. S druge strane,
centralna vrijednost (medijan) dijeli uzorak na dva dijela i poprima vrijednost
1,00, $to znaci da vise od 50% poduzec¢a ukljucenih u uzorak ima strukturu kapi-
tala s privatnim domacim vlasnistvom (72,80%). Kada se raspravlja o osnovnoj
djelatnosti poduzec¢a ukljucenih u uzorak, najveci broj poduzeca se bavi preradi-
vackom industrijom (Mod=2,00). S druge strane, centralna vrijednost (medijan)
dijeli uzorak na dva dijela i kod obiljezja djelatnosti poprima vrijednost 3,00, Sto
znaci da viSe od 50% poduzeca ukljucenih u uzorak obavlja kao osnovnu dje-
latnost poljoprivredu, preradivacku industriju ili djelatnost iz oblasti energetike.

Tablica 2. Mjerenje centralne tendencije i varijabilnosti obiljezja uzorka

Vlasnicka Dielatnost Klasiﬁkacija

struktura (veli¢ina)
N Valjano 257 257 257

Nedostaje 0 0 0

Srednja vrijednost 1,78 4,03 2,21
Medijan 1,00 3,00 2,00
Mod 1,00 2,00 2,00
Standardna devijacija 1,291 2,319 0,692
zvor: Rezultati 1strazivanja (N=257); SPSS v.2

Za potrebe rangiranja djelatnosti poduzeéa ukljucenih u uzorak primijenjena su osnovna
podrucja djelatnosti definirana kroz Klasifikaciju djelatnosti u Bosni i Hercegovini 2010, i
to: poljoprivreda, preradivacka industrija, energetika, gradevinarstvo, trgovina na veliko i na
malo, promet, prijevoz i skladistenje, informacije i komunikacije, usluge i ostale nespomenute
djelatnosti.
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U pogledu klasifikacije, odnosno veli¢ine poduzec¢a, mjera dominantne vrijedno-
sti (Mod=2,00) ukazuje da je najveci broj poduzeca ukljucenih u uzorak klasifici-
rano kao srednje veliko poduzeca. S druge strane, 84,50% poduzeca ukljucenih u
uzorak klasificirano kao srednje veliko ili veliko poduzeca, $to je logi¢no buduci
da se uzorak odnosi na poduzeca sa trzista kapitala u Federaciji BiH.

4.2. Metode prikupljanja i obrade podataka

Metodologija prikupljanja i obrade podataka podrazumijeva izbor odgovarajuc¢ih
instrumenata prikupljanja, sistematizacije, klasifikacije 1 statisticke obrade poda-
taka. Podatci za potrebe empirijskog dijela istrazivanja prikupljeni su primjenom
tehnike analize sadrzaja revizorskih i financijskih izvjestaja u razdoblju od 2010.
godine do 2014. godine na uzorku poduzec¢a ¢iji vrijednosni papiri kotiraju na
trzistu kapitala u Federaciji Bosne i Hercegovine.

Za potrebe empirijskog dijela istrazivanja u analizu su ukljuceni samo godi$nji
financijski izvjestaji, buduéi da su ista objektom neovisne revizije financijskih
izvjeStaja. Mjerenje zavisne varijable, odnosno ra¢unovodstvenih manipulacija
u financijskim izvjestajima poduzeca realizirano je primjenom sljedecih pravila:

Ukoliko je kroz neovisni revizorski izvjestaj poduzeca iskazano pozitivno mislje-
nje bez modifikacija ili uz modifikaciju s isticanjem pitanja koja nemaju utjecaja
na revizorsko misljenje (posebni naglasci), to podrazumijeva da financijski izvje-
Staji poduzeca ne sadrze racunovodstvene manipulacije, te se zavisnoj varijabli
dodjeljuje rang vrijednosti nula (0).

Ukoliko je kroz neovisni revizorski izvjestaj poduzeéa iskazano modificirano?
revizorsko misljenje s isticanjem pitanja koja imaju utjecaja na revizorsko mislje-
nje (revizorsko misljenje s rezervom?, suzdrzavanje od revizorskog misljenja’,

3 Cilj Medunarodnog standarda revizije (MRevS) 701 Modifikacije izvjes¢a neovisnog revizora

je utemeljiti standarde i dati upute o okolnostima u kojima izvjeS¢e neovisnog revizora treba
biti modificirano, kao i o obliku i sadrzaju modifikacije revizorova izvje$¢a u tim okolnostima.
Ovaj Medunarodni revizijski standard opisuje nac¢in modificiranja teksta revizorova izvjeséa u
sljede¢im situacijama:

= Pitanja koja ne utjecu na revizorovo misljenje: (a) Poseban naglasak

= Pitanja koja utjecu na revizorovo misljenje: (a) Misljenje s rezervom, (b) Suzdrzanost od

misljenja, ili (c) Negativno misljenje.

Misljenje s rezervom treba biti izrazeno kada revizor zakljuci da se ne moze izraziti pozitivno
misljenje, ali pritom ucinak neslaganja s upravom ili ogranicenja djelokruga rada nije tako
znacajan i prevladavajuci da bi zahtijevao negativno misljenje ili suzdrzanost od izrazavanja
misljenja (MrevS 701, t. 12.).
Suzdrzanost od misljenja mora se izraziti kada je moguci uéinak ogranicenja djelokruga
revizorova rada tako znacajan i prevladavajuéi da revizor nije mogao prikupiti dovoljne i
odgovarajuce revizijske dokaze, te stoga ne moze izraziti misljenje o financijskim izvjestajima
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negativno revizorsko misljenje®), to podrazumijeva da financijski izvjestaji po-
duzeca sadrze raCunovodstvene manipulacije, te se zavisnoj varijabli dodjeljuje
rang vrijednosti jedan (1).

lako revizijski standardi propisuju Cetiri osnove vrste (stanja) revizorskih mislje-
nja (detaljnije vidjeti u MRevS 701 Modifikacije izvjesca neovisnog revizora).
Za potrebe ovog istrazivanja ista su grupirana u dvije osnovne skupine s obzirom
na kriterij modifikacije revizorskih misljenja. Prva skupina su modificirana mi-
Sljenja sa isticanjem pitanja (kvalifikacija i ograda) koja utjecu na kvalifikaciju
revizora koje odstupa od pozitivnog misljenja u vezi financijskih izvjestaja (mi-
Sljenje s rezervom, suzdrzanost od misljenja i negativno misljenje revizora). S
druge strane je nemodificirano misljenje bez dodatnih kvalifikacija i ograda koje
podrazumijeva pozitivno misljenje revizora o financijskim izvjestajima.

Nakon toga, podatci su unijeti u bazu podataka gdje je izvrSeno rangiranje vari-
jabli, klasifikacija varijabli i izraCun potrebnih pokazatelja analize financijskih
izvjestaja. Podatci iz revizorskih izvjestaja stavljeni su u odnos s odgovarajuc¢im
podatcima iz financijskih izvjeStaja za odredeno poduzece i1 u odredenom raz-
doblju. U konacnici su podatci pregledani, oblikovani i pripremljeni na nacin
primjeren za unos u statisticki program za statisticke analize i testiranja. Za te
potrebe koristen je SPSS statisticki programski paket (engl. SPSS — Statistical
Package for Social Sciences). Za potrebe empirijskog dijela istrazivanja kao te-
meljni oblik znanstveno spoznajnog procesa primijenjene su statisticke metode
koje ukljucuju primjenu deskriptivne i inferencijalne statistike, a dobiveni rezul-
tati su prezentirani pomocu tabli¢nih prikaza. Konkretno, za potrebe utvrdivanja
tradicionalnih pokazatelja analize financijskih izvjeStaja koji pozitivno utjecu na
utvrdivanje raCunovodstvenih manipulacija u financijskim izvjeStajima poduze-
¢a primijenjen je test razlika i to parametrijski T-test. Dodatno s obzirom na to
podatci iz uzorka ne slijede normalnu distribuciju, te s ciljem postizanja vece po-
uzdanosti rezultata istrazivanja, primijenjen je i neparametrijski Man-U-Whitney
test razlika.

5. DISKUSIJA REZULTATA ISTRAZIVANJA

Rezultati provedenog istrazivanja ukazuju na osnovna obiljezja utvrdenih racu-
novodstvenih manipulacija u financijskim izvjestajima kotiraju¢ih poduzeca u
Federaciji BiH. Tablica 3. pokazuje da je u 95 slucajeva (37%) utvrdeno da finan-
cijski izvjestaji poduzeca sadrze racunovodstvene manipulacije. S druge strane,

(MrevS 701, t. 13.)

Negativno se mi§ljenje mora izraziti kada je u¢inak neslaganja toliko znacajan i prevladavajuéi
za financijske izvjestaje da je revizor zakljucio kako izvjesc¢e s rezervom nije primjereno za
obznanjivanje da financijski izvjestaji dovode u zabludu ili su nepotpuni (MrevS 701, t. 12.).
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kod 162 slucaja (63%) nije iskazano kvalificirano revizorovo misljenje s modi-
fikacijama, odnosno nisu utvrdene racunovodstvene manipulacije u financijskim
izvjeStajima.

Tablica 3. Pregled podrucja ra¢unovodstvenih manipulacija

. Valjani | Kumulativni
Broj | Postotak postotak | postotak
Prihodi 4 1,6 4,2 42
Amortizacija 4 1,6 42 8,4
Rezerviranja 7 2,7 7,4 15,8
Vrlje(}posqa uskladenja 37 14,4 38.9 547
potrazivanja
Umanjenje stalnih sredstava 17 6,6 17,9 72,6
Vazeéi Revalorizacija 5 1,9 5,3 77,9
Umanjenje zaliha 9 3,5 9,5 87,4
Vrednovanje stalnih sred- 3 12 32 90,5
stava
Kapitalizacija troskova 1 0,4 1,1 91,6
Financijska imovina 6 23 6,3 97,9
Kapital 2 0,8 2,1 100,0
Ukupno 95 37,0 100,0
Nedostaje 162 63,0
UKUPNO 257 100,0

zvor: Rezultati istrazivanja (N=257); SPSS v.2

Rezultati istrazivanja (Tablica 3.) pokazuju da se najces¢a podrucja racunovod-
stvenih manipulacija odnose na stavke vrijednosnih uskladenja potrazivanja i
umanjenja imovine (n=63; 66,30%), i to: vrijednosna uskladenja potrazivanja
(n=37; 38,90%), umanjenje stalnih sredstava (n=17; 17,90%) i umanjenje zaliha
(n=9; 9,50%). Kada se govori o ostalim podru¢jima financijskih izvjestaja u vezi
rac¢unovodstvenih manipulacija, ista se odnose na rezerviranja za rizike i troSkove
(n=7; 7,40%), revalorizaciju stalnih sredstava (n=5; 5,30%), vrednovanje finan-
cijske imovine (n=6; 6,30%) i amortizaciju dugotrajne imovine (n=4; 4,20%).

U pogledu obiljezja racunovodstvenih manipulacija, rezultati testova razlika pre-
zentirani u Prilogu 2. pokazuju da postoji znacajna razlika u prosje¢nom iznosu
stalnih sredstava, zaliha i kratkotrajnih potrazivanja izmedu poduzeca ¢iji finan-
cijski sadrze racunovodstvene manipulacije i poduzeca ¢iji financijski izvjestaji ne
sadrze racunovodstvene manipulacije, na razini signifikantnosti od 1% (p<0,01).
Nadalje, prosje¢ni knjigovodstveni iznos stalnih sredstava, zaliha i kratkotrajnih
potrazivanja je manji kod poduzeca ciji financijski izvjestaji ne sadrze racuno-
vodstvene manipulacije u odnosu na poduzeca ciji financijski izvjestaji sadrze
racunovodstvene manipulacije (vidjeti Prilog 2.). Prethodno navedeno ukazuje da
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je glavni izvor raCunovodstvenih manipulacija u financijskim izvjestajima podu-
zeca u Federaciji BiH nepriznavanje (rashoda) umanjenja vrijednosti imovinskih
stavki stalnih sredstava, zaliha i kratkotrajnih potrazivanja. Rezultati istraziva-
nja pokazuju da racunovodstvene manipulacije kod poduzeca u Federaciji BiH
u najvecem broju proizlaze iz precijenjenih imovinskih stavki te posljedi¢no po-
dcijenjenih rashoda kao elementa financijske uspjesnosti. Na kraju, pokazuje se
da se racunovodstvene manipulacije u najvec¢em broju slucajeva manifestiraju u
vidu precijenjenog financijskog rezultata (iskazana veca dobit ili manji gubitak
od realnog).

S ciljem utvrdivanja tradicionalnih pokazatelja analize financijskih izvjestaja koji
mogu biti korisni u utvrdivanju rac¢unovodstvenih manipulacija u financijskim
izvjestajima poduzecéa izvrSeno je testiranje razlika u prosjeCnim vrijednostima
pokazatelja primjenom neparametrijskih testova. Tablica 4. pokazuje da je nepa-
rametrijski Mann-Whitney U test na planiranoj razini zna¢ajnosti od 5% (poseb-
no su istaknuti i rezultati na razini znacajnosti od 1%) identificirao 14 tradicional-
nih pokazatelja analize financijskih izvjestaja koji se razlikuju izmedu poduzeca
sa znacajnim pogresnim prikazivanjem i poduzeca bez znacajnih pogreska u fi-
nancijskim izvjestajima. S druge strane, parametrijski T-test na planiranoj razini
znacajnosti od 5% identificirao je 12 tradicionalnih pokazatelja koji se razlikuju
izmedu dvije promatrane skupine poduzeca.

U pogledu testiranja razlika u tradicionalnim pokazateljima izmedu dvije skupi-
ne promatranih poduzeca, rezultati provedenog Mann-Whitney U testa (vidjeti
Tablicu 4.) pokazuju da na razini znacajnosti od 5% postoji statisticki znacajna
razlika kod svih skupina tradicionalnih pokazatelja analize financijskih izvjesta-
ja, odnosno da iz svake skupine postoji barem po jedan pokazatelj kod kojeg je
utvrdena statisticki znacajna razlika izmedu dvije skupine promatranih poduzeca.
Prema tome, utvrdeni tradicionalni pokazatelji analize financijskih izvjestaja koji
se temelje na obracunskoj osnovi pokazatelji mogu biti koristan instrument za
utvrdivanje raCunovodstvenih manipulacija u financijskim izvjestajima poduzeca.

22



TRADICIONALNI POKAZATELJI ANALIZE FINANCLSKIH IZVJESTAJA U FUNKCLJI UTVRDIVANJA RACUNOVODSTVENIH MANIPULACUJA U
FINANCLISKIM IZVJESTAJIMA PODUZECA

Tablica 4. Rezultati testova razlika kod tradicionalnih pokazatelja analize financijskih
izvjestaja u pogledu ra¢unovodstvenih manipulacija

Mann-Whit- .
Red. | Naziv tradicionalnog poka- Oznaka ney test T-test Zsllﬂ‘(i'ara;)
Br zatelja P
: Sig. Sig. oba testa
1 E(:)ngicu ent ubrzane likvid- QLiq 0.003* 0,049%% DA
2. g f)‘gfflgzaduzenosn ~ broj FqSol 0,003* | 0,045%* | DA
3. | Pokriée troskova kamata Covint 0,023%*%* 0,801 NE
4. | Stupanj zaduzenosti QSol 0,080 0,056** NE
5. |oeficijent obrtaja tekuce QICA | 0036** | 0,047 | DA
6. | Trajanje naplate potrazivanja DRec 0,012%** 0,017** DA
7. |Koeficijentobrigjaukupne | girp | 0056+ | 0,015 | DA
8. | Koeficijent obrtaja zaliha Otlnv 0,634 0,007* NE
. |Neto marza profita NmProf 0,026** 0,249 NE
10. |Bruto marza profita BmProf 0,020%* 0,173 NE
11. | Neto rentabilnost imovine NmTA 0,012%* 0,180 NE
12. | Bruto rentabilnost imovine BmTA 0,011%* 0,181 NE
13. | Rentabilnost kapitala NmCap 0,015%* 0,062 NE
14, | Koeficijent ukupne ekono- Tec 0,013** | 0093 | NE
micnosti
15. ;‘(’)‘(’g’gem ckonomicnosti Sec 0,085 | 0,023** | NE
16. goeﬁqu ent ekonomicnosti Fec 0.888 0.048%* NE
nanciranja
17. | Dobit po dionici EPS 0,007* 0,011* DA
18. | Odnos zarade i cijene E/P 0,002* 0,038** DA
19, lo)rglclgendna rentabilnost di- D/PPS 0241 0,054%* NE

*razina znac¢ajnosti od 0,01
**razina znacajnosti od 0,05
Izvor: Rezultati istrazivanja (N=257); SPSS v. 20

S druge strane, proveden je i parametrijski T-test za potrebe testiranja znacajnosti
razlika u aritmeti¢koj sredini kod svih tradicionalnih pokazatelja analize financij-
skih izvjestaja ukljucenih u analizu. Rezultati predoceni u Tablici 4. pokazuju da
na razini znacajnosti od 5% postoji statisticki znacajna razlika kod svih skupina
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tradicionalnih pokazatelja analize financijskih izvjestaja, izuzev kod pokazatelja
profitabilnosti, izmedu poduzeca sa utvrdenim ra¢unovodstvenim manipulacija-
ma u financijskim izvjestajima i poduzeca bez utvrdenih racunovodstvenih ma-
nipulacija u financijskim izvjestajima. Nadalje, valja ukazati na one pokazatelje
koji se statisti¢ki znacajno razlikuju prema oba testa (parametrijskom i nepara-
metrijskom), a to su: koeficijent trenutne likvidnosti (QLiq), faktor zaduzenosti
— broj godina (FqSol), koeficijent obrtaja ukupne imovine (QtTA), koeficijent
obrtaja teku¢e imovine (QtCA), trajanje naplate potrazivanja (DRec), dobit po
dionici (EPS) i pokazatelj odnosa zarade i cijene (E/P). Rezultati provedenih te-
stova pokazuju da tradicionalni pokazatelji analize financijskih mogu biti ko-
ristan indikator za utvrdivanje znacajnih pogresnih prikazivanja u financijskim
izvjestajima poduzeda.

Jedan od ciljeva ovog rada je analiza obiljezja vrijednosti utvrdenih pokazatelja
s obzirom na razinu kvalitete financijskih izvjestaja poduzec¢a u Federaciji BiH.
Ova analiza je posebice interesantna i korisna kod onih tradicionalnih pokaza-
telja analize financijskih izvjestaja kod kojih su utvrdene razlike na statisticki
znacajnoj razini po oba testa, izmedu poduzeca sa utvrdenim racunovodstvenim
manipulacijama i bez utvrdenih rac¢unovodstvenih manipulacija u financijskim
izvjestajima. Jedna od polaznih postavki ovog rada je da poduzeca sa utvrde-
nim ra¢unovodstvenim manipulacijama u financijskim izvjesStajima imaju slabije
vrijednosti tradicionalnih pokazatelja analize financijskih izvjestaja u odnosu na
poduzeca bez racunovodstvenih manipulacija u financijskim izvjesStajima.

Primjerna testova razlika u ovom istrazivanju rezultirala je utvrdivanjem koefici-
jenta trenutne likvidnosti (QLiq) kao pokazatelja likvidnosti koji se znacajno ra-
zlikuje izmedu dvije promatrane skupine poduzeca s obzirom na utvrdenu razinu
racunovodstvenih manipulacija u financijskim izvjestajima. Rezultati prezentira-
ni u Prilogu 3. pokazuje da poduzeca €iji financijski izvjestaji ne sadrze utvrdene
racunovodstvene manipulacije imaju bolje srednje (prosjecne) vrijednosti poka-
zatelja trenutne likvidnosti (QLiq) u odnosu na poduzeca ¢iji financijski izvjesta-
je sadrze utvrdena racunovodstvene manipulacije. Naime, pokazuje se da podu-
ze€a bez utvrdenih racunovodstvenih manipulacija u financijskim izvjestajima u
prosjeku imaju raspolozivih nov¢€anih sredstava za pokrice 57,78% svih iskaza-
nih kratkoroc¢nih obveza na datum bilance. S druge strane, poduzeca u ¢ijim su
financijskim izvjestajima utvrdene ratunovodstvene manipulacije imaju dvostru-
ko ,,slabiju® vrijednost pokazatelja trenutne likvidnosti s obzirom da imaju ras-
polozivih nov¢anih sredstava za pokrice 28,06% iskazanih kratkoro¢nih obveza
na datum bilance. Rezultati pokazuju da su poduzeca €iji financijski izvjestaji ne
sadrze utvrdene racunovodstvene manipulacije likvidnija u odnosu na poduzeca
sa utvrdenim racunovodstvenim manipulacijama u financijskim izvjestajima. Re-
zultati ovog istrazivanja su u skladu s nalazima drugih sli¢nih istrazivanja u vezi
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pokazatelja likvidnosti. Naime, Omoye i Eraghbe (2014, 206-215) su pokazali da
su pokazatelji likvidnosti povezani s prijevarama u financijskim izvjestajima, te
se sugerira investitorima i regulatornim tijelima upotreba financijskih pokazatelja
kod procjene rizika prijevare u financijskim izvjestajima.

Tradicionalni pokazatelji zaduzenosti ukazuju na strukturu izvora sredstava po-
duzeca. Faktor zaduzenost — broj godina (FgSol) je tradicionalni pokazatelj zadu-
zenosti koji se temelji na obracunskoj osnovi a kod kojeg su prethodno provedeni
testovi razlika pokazali da se prosjecna vrijednost navedenog pokazatelja razliku-
je izmedu dvije promatrane skupine poduzeca s obzirom na kvalitetu financijskih
izvjestaja, na statisticki znacajnoj razini od 5%. Rezultati prikazani u Prilogu 3.
pokazuju da poduzeca ¢iji financijski izvjestaji ne sadrze racunovodstvene ma-
nipulacije imaju bolje srednje (prosjecne) vrijednosti pokazatelja faktor zaduze-
nost — broj godina (FqSol) u odnosu na poduzeca ¢iji financijski izvjestaje sadrze
utvrdene racunovodstvene manipulacije. Naime, poduze¢ima sa utvrdenim racu-
novodstvenim manipulacijama u financijskim izvjesStajima treba u prosjeku 12,74
godina da podmire svoje obveze iz akumulirane dobiti i amortizacije, dok podu-
zec¢ima bez utvrdenih racunovodstvenih manipulacija u financijskim izvjestajima
treba nesto manje, odnosno prosjecno 8,60 godina. Rezultati ovog istrazivanja
su u skladu s nalazima drugih istrazivanja u vezi pokazatelja zaduzenosti. Prema
Healyju i Palepu (2001, 419) menadzeri zaduzenih poduzeca ¢es¢e odabiru racu-
novodstvene politike koje im omogucavaju manipuliranje uspjesnosc¢u poslova-
nja, nego li menadzeri u poduze¢ima koja nisu zaduzena. Razloge treba traziti u
motivima da se ,,uljepSanim® pokazateljima zaduZzenosti ukaze na vecu kreditnu
sposobnost radi lakSeg dolaska do dodatnih izvora financiranja. S druge strane
Richardson et al. (2002, 1-41) su utvrdili da poduzeca, koja su pogresno prezen-
tirala uspjesnost poslovanja (zarade) u financijskim izvjestajima, imala su visok
udio duga u financiranju. U skladu s postavkama ovog rada, pokazuje se da po-
duzeca sa utvrdenim racunovodstvenim manipulacijama u financijskim izvjesta-
jima u prosjeku imaju ,,slabije vrijednosti tradicionalnih pokazatelja zaduzenosti
u odnosu poduzeca bez utvrdenih racunovodstvenih manipulacija u financijskim
izvjestajima poduzeca.

Prethodna istrazivanja ukazuju na to da pokazatelji aktivnosti mogu biti koristan
instrument u procjeni kvalitete financijskih izvjestaja. Tako je jedan od kljuc¢nih
diskriminacijskih faktora u Beneishovu M-modelu pokazatelj trajanja naplate po-
trazivanja (1999, 24-36). S druge strane, Skousen et al. (2008, 1-39) pokazali su
da, izmedu ostalog, brzi rast imovine, pozitivno utjece na vjerojatnost pojave pri-
jevara, odnosno namjernih znacajnih pogresnih prikazivanja u financijskim izvje-
Stajima. Primjerna testova razlika u ovom istrazivanju rezultirala je utvrdivanjem
cak tri pokazatelja iz skupine pokazatelja aktivnosti koji se znacajno razlikuje
izmedu dvije promatrane skupine poduzeca s obzirom na kvalitetu financijskih
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izvjestaja. To su: koeficijent obrtaja imovine (QtTA), koeficijent obrtaja kratko-
trajne imovine (QtCA) i trajanje naplate potrazivanja (DRec). Rezultati analize
tradicionalnih pokazatelja aktivnosti prikazani (vidjeti Prilog 3.) pokazuju da po-
duzeca ¢iji financijski izvjestaji ne sadrze ra¢unovodstvene manipulacije u pravi-
lu imaju bolje srednje (prosjecne) vrijednosti pokazatelja obrtaja imovine i krat-
kotrajne imovine u odnosu na poduzeca ¢iji financijski izvjestaje sadrze utvrdene
racunovodstvene manipulacije. Kada se raspravlja o referentnim vrijednostima
kod pokazatelja aktivnosti tezi se maksimalizaciji istih izuzev kod pokazatelja
dani naplate potrazivanja gdje se tezi minimalizaciji istih kako bi se efikasnost
upotrebe imovine dovela na najveéu mogucu razinu. Interesantno je primijetiti
da poduze¢ima sa racunovodstvenim manipulacijama u financijskim izvjestajima
treba u prosjeku 151 dan kako bi naplatili svoja kratkotrajna potrazivanja §to je za
oko 50% dulje u odnosu na poduzec¢a bez racunovodstvenih manipulacija kojima
u prosjeku naplata kratkotrajnih potrazivanja traje 105 dana. Rezultati pokazu-
ju da su poduzeca ¢iji financijski izvjestaji ne sadrze utvrdene rac¢unovodstvene
manipulacije aktivnija i bolje i efikasnije koriste svoju imovinu u odnosu na po-
duzeca sa utvrdenim ra¢unovodstvenim manipulacijama u financijskim izvjesta-
jima. Rezultati su o¢ekivani ukoliko se ima na umu da su prethodno kao najcesca
podrucja znacajnih pogresnih prikazivanja identificirana vrijednosna uskladenja
potrazivanja i umanjenja zaliha. Stoga je logi¢no da i pokazatelji koji se odnose
na ta podrucja budu koristan indikator u utvrdivanju znacajnih pogresnih prikazi-
vanja u financijskim izvjestajima i razlikovanju poduzeéa u ovisnosti od kvalitete
prezentiranih financijskih izvjestaja.

Dobit po dionici (EPS) i odnos zarade i cijene (E/P) su tradicionalni pokazate-
lji investiranja koji se temelje na obracunskoj osnovi, a kod kojih su prethodno
provedeni testovi razlika pokazali da se prosjecna vrijednost navedenih poka-
zatelja razlikuje izmedu dvije promatrane skupine poduzeéa s obzirom na kva-
litetu financijskih izvjestaja, na statisticki znacajnoj razini. U pogledu analize
pokazatelja investiranja, rezultati prezentirani u Prilogu 3. ukazuju da poduzeca
bez racunovodstvenih manipulacija u financijskim izvjestajima imaju pozitivnu
vrijednost ostvarene dobiti po dionici koja se krece u prosjeku na razini od 0,92
KM po dionici. S druge strane predmetni pokazatelj kod poduzeéa sa racunovod-
stvenim manipulacijama imaju nepovoljnu prosje¢no negativnu vrijednost dobiti
po dionici, §to je i logicno bududi da se prethodno pokazalo da predmetna podu-
zeca u prosjeku posluju s negativnim rezultatom poslovanja. Ranija istrazivanja
su ukazala na korisnost pokazatelja investiranja u procjeni kvalitete financijskih
izvjestaja. Omoye i Eraghbe (2014, 206-215) su pokazali da su pokazatelji in-
vestiranja povezani s prijevarama u financijskim izvjestajima. S druge strane,
Dechow et al. (2010, 1-68) su utvrdili da poduzeca sa znacajnim pogresnim pri-
kazivanjem u financijskim izvjeStajima izmedu ostalog imaju veée vrijednosti
pokazatelja investiranja
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Na kraju, u skladu s postavkama ovog rada, pokazuje se da poduzeca sa utvrde-
nim racunovodstvenim manipulacijama u financijskim izvjestajima u prosjeku
imaju ,,slabije” vrijednosti tradicionalnih pokazatelja investiranja u odnosu po-
duzeca bez utvrdenih racunovodstvenih manipulacija u financijskim izvjestajima
poduzeca.

6. ZAKLJUCAK

Postizanje maksimalne informacijske korisnosti financijskih izvjestaja je jedan
od osnovnih ciljeva procesa financijskog izvjestavanja. Neophodan preduvjet za
realizaciju tog cilja su realno i objektivno prezentirani financijski izvjestaji odno-
sno financijski izvjestaji bez racunovodstvenih manipulacija.

Rezultati ovog istrazivanja su pokazala da se naj¢es$¢a podrucja znacajnih po-
greSnih prikazivanja u financijskim izvjestajima poduzeca u Federaciji BiH od-
nose na stavke vrijednosnih uskladenja kratkotrajnih potraZzivanja i umanjenja
vrijednosti stalnih sredstava i zaliha. Nadalje, rezultati provedenog istraZivanja
ukazuju da tradicionalni pokazatelji analize financijskih izvjestaja koji se temelje
na obrac¢unskoj osnovi pozitivno utjeCu na utvrdivanje ra¢unovodstvenih mani-
pulacija u financijskim izvjestajima poduzeca. Naime, provedeni testovi razlika
pokazali su da su kod svih skupina tradicionalnih pokazatelja analize financijskih
izvjestaja, odnosno barem kod jednog pokazatelja u okviru svake skupine tradici-
onalnih pokazatelja, postoji razlika na statisticki znacajnoj razini od 5% izmedu
poduzeca sa utvrdenim ra¢unovodstvenim manipulacijama u financijskim izvje-
Stajima i poduzecéa bez utvrdenih racunovodstvenih manipulacija u financijskim
izvjeStajima. Prema tome, utvrdeni tradicionalni pokazatelji analize financijskih
izvjestaja koji se temelje na obracunskoj osnovi pozitivno utjecu na utvrdivanje
racunovodstvenih manipulacija u financijskim izvjestajima poduzec¢a. Nadalje, u
skladu s ciljevima ovog rada, pokazuje se da poduzec¢a sa utvrdenim rac¢unovod-
stvenim manipulacijama u financijskim izvjestajima u prosjeku imaju ,,slabije*
vrijednosti tradicionalnih pokazatelja u odnosu poduzeca bez utvrdenih racuno-
vodstvenih manipulacija u financijskim izvjestajima poduzeéa. Moze se zaklju-
¢iti da tradicionalni pokazatelji analize financijskih izvjestaja koji se temelje na
obrac¢unskoj osnovi predstavljaju koristan instrument u utvrdivanju ra¢unovod-
stvenih manipulacija u financijskim izvjestajima poduzeca.

Pri ocjeni rezultata predmetnog istrazivanja u pogledu utjecaja tradicionalnih
pokazatelja analize financijskih izvjestaja na utvrdivanje racunovodstvenih ma-
nipulacija u financijskim izvjestajima poduzeca, treba uzeti u obzir ogranicenje
istrazivanja a koje proizlazi iz ¢injenice da je zakljucak opravdan uz pretpostavku
da je koriStena zavisna varijabla, u pogledu vrste revizorovog misljenja, dobra
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mjera postojanja ra¢unovodstvenih manipulacija u financijskim izvjestajima. Na-
ime, s obzirom na objektivne okolnosti (kao $to su postojanje revizijskog rizika
koji je neizbjezan zahvaljujuci inherentnim ograni¢enjima revizijskog procesa),
te subjektivne okolnosti (kao §to je ugrozena kvaliteta revizije zbog ugrozene ne-
ovisnosti ili upitne strucnosti revizora), vrsta revizorovog misljenja ne mora biti
izravno povezana s postojanjem znacajnih pogresnih prikazivanja u financijskim
izvjestajima kao posljedica pogreske ili prijevare.

Rezultati ovog istrazivanja predstavljaju korisnu spoznaju o razini kvalitete fi-
nancijskih izvjesStaja u Federaciji BiH, kao i o obuhvatu i obiljezjima vrijednosti
tradicionalnih pokazatelja analize financijskih izvjestaja koji doprinose utvrdi-
vanju racunovodstvenih manipulacija u financijskim izvjestajima poduzeéa u
Federaciji BiH. Doprinos ovog istrazivanja ogleda se i u Cinjenici da ¢e se re-
zultati mo¢i iskoristiti u funkciji unaprjedenja procesa financijskog izvjestava-
nja i razine kvalitete financijskih izvjestaja u cjelini. U pogledu smjernica za
naredna istrazivanja, korisno bi bilo istraziti utjecaj tradicionalnih pokazatelja
analize financijskih izvjestaja na utvrdivanje racunovodstvenih manipulacija u fi-
nancijskim izvjestajima po pojedinim djelatnostima. Takoder, interesantno bi bilo
provesti komparativnu analizu utjecaja tradicionalnih pokazatelja analize finan-
cijskih izvjestaja koji se temelje na obracunskoj osnovi u odnosu na pokazatelje
koji se temelje na nov€anoj osnovi, na utvrdivanje racunovodstvenih manipulaci-
jau financijskim izvjestajima poduzeca.
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Abstract

The financial statements of general purpose are important source of information

for the business decision-making. The subject of this paper is the research of the
impact of accrual-based ratios on the determination of accounting manipulations
in the financial statements of companies. The main objective is to identify the
accrual-based ratios that contribute to the determination of accounting manipu-
lations in the financial statements and an analysis of the value characteristics of
identified accrual-based ratios, due to the level of accounting manipulations in
the financial statements of companies in the Federation of BiH. The research was
conducted on a sample of companies from the capital market in the Federation of
B&H in the period from 2010 to 2014. The collected data were analysed using the
descriptive and inferential statistics methods, and obtained results are presented
by graphics and tables. The application of parametric and nonparametric sta-
tistical tests at a significance level of 5% resulted in determination of the accru-
al-based ratios that are significantly different between companies with detected
accounting manipulations and companies without detected accounting manipu-
lations in the financial statements. Those ratios are Quick ratio (QLiq), Total
debt - the number of years (FqSol), Turnover coefficient of total assets (QtTA),
Turnover coefficient of current assets (OQtCA), Duration of receivables payment
(DRec), Earnings per share (EPS) and Earnings and price ratio (E/P). Research
results also indicates that companies with detected accounting manipulations in
the financial statements have, on average, “weaker” values of accrual-based
ratios in relation to companies without detected accounting manipulations in the
financial statements. Thus, it is evident that accrual-based ratios have a positive
impact on determination of accounting manipulations in the financial statements
of the companies.
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Prilog 1. - Pregled oznaka i nacina izraCuna tradicionalnih pokazatelja analize financij-
skih izvjestaja

. . Oznaka poka- e .
Naziv pokazatelja zatelja Opis i na¢in mjerenja
Koeficijent . Novac
o . Qqu e, S
trenutne likvidnosti Kratkoro¢ne obveze
Koeficijent L Novac + Potrazivanja
i oo . A
ubrzane likvidnosti a Kratkoro¢ne obveze
Koeficijent CLi Kratkotrajna imovina
i e e
tekuce likvidnosti a Kratkoro¢ne obveze
Koeficijent Est 3 Dugotrajna imovina
financijske stabilnosti Kapital + Dugoro¢ne obveze
Ukupne obveze
Koeficijent zaduzenosti QSol = P s
Ukupna aktiva
i i i- Kapital
Koeficijent vlastitog financi QCap o p S
ranja Ukupna aktiva
Ukupne obveze
Koeficijent financiranja LibCap = o ; e —
Kapital
Uk b
Faktor zaduzenosti FqgSol = e = upn.e onveze T
Zadrzana dobit + amortizacija
Dobit prije kamata i
Pokrice troskova kamata Covint = pnfe a.ma LIPOTEE
Troskovi kamata
Koeficijent Ukupni prihodi
o ) QtTA = : s
obrtaja imovine Ukupna imovina
Koeficijent obrtaja kratkotrajne QICA e Ukupni prihodi
imovine Kratkotrajna imovina
Koeficijent Prihodi od prodaje
) o QtRec = e e s
obrtaja potrazivanja Potrazivanja od prodaje
Koeficijent Troskovi za prodano
) ) QtIIlV = eeerererereresarenes Bt
obrtaja zaliha Zalihe
o o 365 dana
Trajanje naplate potrazivanja DRec = : T
Obrtaj potrazivanja (QtRec)
L . 365 dana
Dani vezivanja zaliha DiInv = s S s
Obrtaj zaliha (QtInv)
. Neto dobit + kamate
Neto marza profita NmProf I

Ukupni prihodi

33



Dragan Gabri¢

Dobit prije kamata i poreza

Bruto marza profita BmProf I B
. zp Ukupni prihodi
. . . Neto dobit + kamate
Neto rentabilnost imovine NmTA = s : s
Ukupna imovina
i i ) Dobit prije kamata i poreza
Bruto rentabilnost imovine BmTA = : s
Ukupna imovina
) . Neto dobit
Rentabilnost kapitala NmCap = e
Kapital
Koeficijent T Ukupni prihodi
ec s oo,
ukupne ekonomicnosti Ukupni rashodi
Koeficijent S Prihodi od prodaje
ec s Sotuss- Ao
ekonomicnosti prodaje Troskovi za prodano
Koeficijent . Financijski prihodi
ec s A S
ekonomicnosti financiranja Financijski rashodi
. Lo Neto dobit
Dobit po dionici EPS = o s
Prosjecan broj dionica
Dividenda DPS B Neto dobiti za isplatu
po dionici Prosjecan broj dionica
Trzisna cijena dionice
Odnos cijene i zarade P/E = s : ! e
Dobit po dionici
Dividenda po dionici
Odnos isplate dividendi D/EPS = : P s
Dobit po dionici
Dobit po dionici
Ukupna rentabilnost dionice E/P = o p B
Trzi$na cijena dionice
Dividendna rentabilnost dio- D/PPS o Dividenda po dionici
nice Trzi$na cijena dionice

Izvor: Zager et al., 2008, 243-296.
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Prilog 2. — Rezultati testova razlika i grupne statistike za stalna sredstva, zalihe i kratko-
trajna potrazivanja

Stavka

Mann-
Whitney
Test /
Sig.

T-test

Sig.

Sig. razlika
po oba
testa

AC

Srednja
vrijednost

Stalna
sredstva
(NCA)

0,000*

0,001*

DA

Pozitivno
revizorsko
misljenje

162

56.017.235

Modificirano
revizorsko
misljenje

95

249.314.641

Zalihe (Inv)

0,000%*

0,001*

DA

Pozitivno
revizorsko
misljenje

162

3.412.316

Modificirano
revizorsko
misljenje

95

11.516.061

Kratkotrajna
potrazivanja
(SRec)

0,004*

0,001*

DA

Pozitivno
revizorsko
misljenje

162

7.400.105

Modificirano
revizorsko
misljenje

95

19.258.821

Izvor: Rezultati istrazivanja (N=257); SPSS v.20; *razina znacajnosti od 0,01

35



Dragan Gabri¢

Prilog 3. — Analiza tradicionalnih pokazatelja analize financijskih izvjestaja prema racu-
novodstvenim manipulacijama

Stanje racunovodstvenih .
manipulaciia QLiq | FgSol | QtTA | QtCA | DRec | EPS | E/P
N 158 145 157 154 127 133 101
Srednja vri-
jednost 0,5778| 8,6060| 0,5798| 2,3791|104,8815| 0,9221| 0,0434
Pozitivno - \fedijan 0,0646| 3,3295| 0,4286| 1,9734| 77,6247| 0,2621| 0,0000
rVZOKO 14 devia-
misljenje cia 12822 13,8834 0,5957| 1,9166] 113,2494| 3,6589| 0,1820
% od uku-
pno 64,0%| 609%| 62,3%| 62,3%| 58,8%| 61,0%| 57,7%
N 89 93 95 93 89 85 74
Srednja vri-
jednost 0,2806| 12,7411 0,4096| 1,9167|151,0825-0,2771| 0,0024
Modificirano  \fedijan 0,0267| 4,6948| 0,3063| 1,7299]100,9965| 0,0145| 0,0000
revizorsko 4 Gevija-
misljenje cija 0,8004| 17,6109 | 0,4162| 1,4832(167,9728| 2,7873| 0,0082
% od uku-
po 36,0%| 39,1%| 37,7%| 37,7%| 41,2%] 39,0%| 42,3%
N 247 238 252 247 216 218 175
Srednja vri-
jednost 0,4707| 10,2218 0,5156| 2,2050(123,9180| 0,4545| 0,0261
—_— Medijan 0,0488| 13,9029 0,3674| 1,8798| 86,0386 0,0450| 0,0000
1P Std. devija-
ciia 1,1397] 15,5433 | 0,5406| 1,7770]139,9437| 3,3904| 0,1396
% od uku-
pno 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0%| 100,0% | 100,0% | 100,0%

Izvor: Rezultati istrazivanja (N=257); SPSS v.20
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Abstract

This paper presents the application of Benford’s law in psychological pricing
detection. Benford's law is naturally occurring law which states that digits have
predictable frequencies of appearance with digit one having the highest frequen-
cy. Psychological pricing is one of the marketing pricing strategies directed on
price setting which have the psychological impact on certain consumers. In order
to investigate the application of Benford's law in psychological pricing detecti-
on, Benford's law is observed in the case of first and last digits. In order to in-
spect if the first and last digits of the observed prices are distributed according
to the Benford’s law distribution or discrete uniform distribution respectively,
mean absolute deviation measure, chi-square tests and Kolmogorov-Smirnov Z
tests are used. Results of the analysis conducted on three price datasets have
shown that the most dominating first digits are 1 and 2. On the other side, the
most dominating last digits are 0, 5 and 9 respectively. The chi-square tests and
Kolmogorov-Smirnov Z tests have showed that, at significance level of 5%, none
of the three observed price datasets does have first digit distribution that fits to
the Benfords law distribution. Likewise, mean absolute deviation values have
shown that there are large differences between the last digit distributions and the
discrete uniform distribution implying psychological pricing in all price datasets.

Keywords: Benford’s distribution, first digit, price endings, psychological
pricing

JEL: C46, D91
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1. INTRODUCTION

Benford’s law or first digit law is an anomalous distribution of leading digits
noted in many real-life datasets. It is named after Frank Benford in 1938 but the
originator of the law was Simon Newcomb who previously stated it in 1881.
Benford’s law has been mainly recognised as a forensic tool for financial fraud
detection but it has application in various fields of economics such as election
fraud detection, macroeconomic data analysis, price digits analysis, scientific
fraud detection, economic research and forecasting, stock market turnovers, on-
line social networks, etc.

Goal of the paper is application of Benford’s law in psychological pricing dete-
ction using statistical deviation measures from the Benford’s law and uniform
distribution. Hypotheses of the paper are as follows:

H : Distribution of first digits in prices fits to the Benford's law distribution.

H,: Distribution of last digits in prices differs from the uniform distribution poin-
ting to the psychological price formation.

Paper is structured in six chapters. After the introduction, second chapter presents
history and analytics of Benford’s law giving the proof of first, second and last
digit occurrence according to expected frequencies and the necessary conditions
for data to obey Benford’s law. Third chapter elaborates the application of Ben-
ford’s law in various fields of economics. Methodology and data are displayed in
chapter four while results and discussion are presented and elaborated in chapter
five. Final chapter exhibits concluding remarks.

2. HISTORY AND ANALYTICS OF BENFORD’S LAW

Benford’s law is natural occurring law that states that digits have predictable
frequencies of appearance. History of Benford’s law starts with Simon New-
comb, a Canadian-American astronomer, in 1881 who noticed that first pages of
logarithm tables were more worn out than the later pages implying that lower di-
gits occur most frequently than higher digits. In his paper “Note on the Frequency
of Use of the Different Digits in Natural Numbers” he described this phenomenon
by calculating frequencies of first and second digit occurrence. Fifty years later,
unaware of Newcomb’s idea, Frank Benford in 1938 came to the same discovery
in his paper “The Law of Anomalous Numbers”. Benford analysed and tested his
hypothesis on more than 20,000 observations in the various fields such as hydro-
logy, chemistry, sport (baseball) results and daily press.
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2.1. The analytics of Benford’s law

According to Newcomb (1881) and Benford (1938) the Benford’s law is defined
by the following equation:

1
P(d) =log, (I+Ej (1)
where d are the values of digits from 1 to 9.

Although one can think that first digits of number are uniformly distributed, it
is not the case. In Benford’s law distribution, probability for first digit to appear
is about 30.1 percent, for digit two is 17.6 percent and so on with a decreasing
probability of appearance for later digits. Digit nine has the lowest probability to
appear with only 4.5 percent. Digit zero as a first digit is excluded.

Table 1. Benford’s law distribution of first digit

d 1 2 3 4 5 6 7 8 9
P(d) | 0.301 | 0.176 | 0.125 | 0.097 | 0.079 | 0.067 | 0.058 | 0.051 | 0.046

In Table 1 is presented distribution of first digits according to Benford’s law dis-
tribution. Digit 1 has the highest probability of occurrence while the digit 9 has
the lowest probability of occurrence on a first digit place.

2.2. Proof of second and higher-order significant digit occurrence

Relative frequencies of second significant digit is derived as:

: 1
P(d)zZlog]0(1+10k+dJ 2)

k=1

where d =0,1,2,...,9.

Higher-order (to the last) significant digit occurrence is presented in equation 3:

9 9 9 1
P(d)=>. > ..> log, L 3)
d=1 dy=0 d;_,=0 Zdi.lok_l
i=1

where d, =0,1,2,...,9.
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In Table 2 are presented expected frequencies of digits based on Benford’s law
from the first to fifth place.

Table 2. Expected frequencies of digits in Benford’s law distribution

Digit Ist place 2nd place 3d place 4th place Sth place
0 - 0.11968 0.10178 0.10018 0.1000
1 0.30103 0.11389 0.10138 0.10014 0.1000
2 0.17609 0.10882 0.10097 0.10010 0.1000
3 0.12494 0.10433 0.10057 0.10006 0.1000
4 0.09691 0.10031 0.10018 0.10002 0.1000
5 0.07918 0.09668 0.09979 0.09998 0.1000
6 0.06695 0.09337 0.09940 0.09994 0.1000
7 0.05799 0.09035 0.09902 0.09990 0.1000
8 0.05115 0.08757 0.09864 0.09986 0.1000
9 0.04576 0.08500 0.09827 0.09982 0.1000

Source: Nigrini (1996).

It can be noticed that distribution of frequencies for fifth place is identical with
the uniform distribution where every digit has the same probability of appearance
of 0.10.

2.3. Necessary requirements for dataset to be compatible with Benford’s
law distribution

There are number of necessary requirements for a dataset to fulfil in order to obey
Benford’s law distribution. According to Goodman (2016) the requirements for
a dataset to be compatible with Benford’s law distribution are sufficient sample
size, large span of number values, positively skewed distribution and not-human
assigned numbers. Durtschi, Hillison and Pacini (2004) suggested that distribu-
tions can be expected to obey Benford’s law distribution when the mean of par-
ticular dataset is greater than median and the skewness is positive, larger data-
sets, transactions data and numbers that result from mathematical combination of
numbers. Benford’s law distribution is not likely expected when dataset is com-
prised of assigned numbers, numbers that are influenced by human thought such
as psychology formed prices and accounts with a larger of firm-specific numbers
and where are no transactions recorded. Pomykacz, Olmsted and Tantinan (2017)
explained that Benford’s law is not applicable to non-logarithmic datasets, da-
tasets that have normal distributions around averages, that change over time in
linear way, have minimum and maximum value, have assigned numbers, etc.
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3. THE APPLICATION OF BENFORD’S LAW IN ECONOMICS

Benford’s law has the application in various fields of economics. Mark Nigrini
(1996) was the first to suggest using Benford’s law for fraud detection in finan-
cial datasets. Since Nigrini’s initial paper, the use of Benford’s law in forensic
accounting has been subject of investigation of many researchers. Application
of Benford’s law in forensic accounting can be found in following papers: Ni-
grini and Mittermaier (1997), Durtschi, Hillison and Pacini (2004), Krakar and
Zgela (2009a), Nigrini (2012), Slijepéevi¢ and Blagkovié (2014), Tota, Aliaj and
Lamgja (2016), Papi¢, Vudri¢ and Jerin (2017) and many others. Idea of using
Benford’s law in fraud detection has been also used in campaign fraud detection,
Cho and Gaines (2007), Deckert, Myagkov and Ordeshook (2011). The applica-
tion of Benford’s law and possibilities for its use in international and governmen-
tal macroeconomic statistics can be found in papers Nye and Moul (2007) and
Hindls and Hronova (2015). It was found that World Bank international GDP data
and purchasing power parity corrected Penn World tables for OECD countries
conformed well to Benford’s Law. There was not an overlap of Czech Republic
national accounts data in the year 2013 to Benford’s Law distribution. The di-
fferences were significant for the digits 0, 4, and 6 but any general conclusions
due this phenomenon cannot be drawn. Michalski and Stoltz (2013) investigated
if countries falsify their economic data strategically while Gonzalez-Garcia and
Pastor (2009) applied Benford’s Law in macroeconomic data quality analysis.
There was an evidence that countries sometimes misreport their economic data
strategically. On a dataset for 80 countries, most of the macroeconomic data con-
formed with Benford’s law. Furthermore, it was shown that noncomformity with
Benford’s law cannot be interpreted as an indicator of poor quality in macroe-
conomic data. Giinnel and Tddter (2009) investigated does Benford’s law hold
in economic research and forecasting. Relative frequencies of first digits in eco-
nomic research published in journals Empirica and Applied Economics Letters
were broadly consistent with Benford’s law. Similarly, Diekmann (2007) used
Benford’s Law to detect fraudulent scientific data. The results have shown that
first and second digit of regression coefficients were approximately Benford
distributed. Another application of Benford’s law was made by Carrera (2015)
who used Benford’s law in tracking exchange rate management in countries of
Latin America. He found that the US dollar exchange rate does not satisify Ben-
ford’s Law. On the other hand, Benford’s law holds when the euro is considered.
Giles (2007) tested Benford’s law on naturally occurring prices in certain eBay
auctions while Golbeck (2015) investigated does Benford’s Law applies to on-
line social networks. Certain winning bids for ebaY auctions obeyed Benford’s
Law which implied that it is unlikely for these bids to be subject to ‘shilling’
on the part of sellers and collusion among bidders. The investigation on social
data from five major social networks (Facebook, Twitter, Google Plus, Pinterest,
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and LiveJournal) have shown that the first digits distribution of user friend and
follower counts followed Benford’s Law. Application of Benford’s law for stock
prices and stock turnover was made by Krakar and Zgela (2009b). De Ceuster,
Dhaene and Schatteman (1998) tested the hypothesis of psychological barriers
in stock markets and Benford’s law. As uniform distribution was not the right
benchmark against the test, the alternative test used was cyclical permutations
of the actual returns. The application of this test to the Dow Jones 30 Industrial
Average, Nikkei Stock Average 225 and the Financial Times — Stock Exchange
100 has found no find no evidence for hypothsis of psychological barriers in
stock markets. Application of Benford’s law on price of medicaments was made
by Novalija (2012). The data for list of medicines were provided for the period
from January to March 2011 from Health Insurance Institute of Tuzla Canton.
Based on the conducted research it has been established that the application of
Benford’s law is possible as suitable pricing technique which can result in the
realization of certain savings of available funds for medicaments. Benford’s law
has also been successfully applied in psychological price research. Seminal paper
in this field was ,,Price Developments after a Nominal Shock: Benford’s Law and
Psychological Pricing after the Euro Introduction” published by El Sehity, Hoelzl
and Kirchler (2005). The authors investigated consumer price digits before and
after the introduction of the euro in 2002 using Benford’s law as a benchmark for
price adjustments. The study showed deviations from the benchmark for the sec-
ond and third digit-suggesting tendency towards psychological pricing. Wagner
and Jamsawang (2012) investigated several aspects of psychological pricing
such as price endings, first non-zero digit in a price, symbolic meanings of
price endings, eye-catching sequences of digits in a price and framing of price
cuts in percentage versus euro terms. Results have shown that Benford’s law
regarding first digits applied for furniture shops, the unlucky digit 4 appears
less frequently in Chinese restaurants while eye-catching prices were not
widely identified.

4. METHODOLOGY AND DATA

In the paper, the Benford’s law will be observed on the case of first digits. There-
fore, the value d is defined as d € {l, 2,3,...,8,9} . Accordingly, the distribution
of the Benford’s law is presented in the Figure 1.
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Figure 1. The Benford’s law distribution
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Figure 1 suggests that according to the Benford’s law digit 1 has the highest
probability of occurrence (0.3010) whereas the digit 9 has the lowest probability
of occurrence (0.0458). As opposite, at a discrete uniform distribution each of &
values have the same probability of occurrence that is equal to 1/k. The discrete
uniform distribution will be used to inspect last digits distributions. Since the last
digit can be a discrete value in interval from 0 to 9, all last digits have the same
probability of occurrence equal to 0.10.

In the analysis, three price datasets will be used. First dataset is Online reta-
il dataset (Daqing Chen, Sai Liang Sain, Kun Guo, 2012). It is a transnational
data set containing all the transactions occurring between December 1, 2010 and
December 9, 2011. The dataset contains information about invoice number and
date, stock code, description, quantity, unit price in sterling and customer ID for a
UK-based and registered non-store online retail. Items that company mainly sells
are unique all-occasion gifts while many customers of the company are whole-
salers. Second dataset is Retail food prices in Croatia collected and modified by
Faculty of Agriculture in Osijek (PFOS, 2011). This dataset contains information
about products name and unit price in kunas. Third dataset is the Basic list of
medicines dataset composed and published by Croatian Health Insurance Fund
(CHIF, 2014). It contains information about code, label, name of the producer,
price for original package in kunas, protected name of the medicine, etc. Data are
available for January 2014. The reason for using three different datasets is for
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assessment purpose and for making a conclusion about psychologically determi-
ned prices. It is expected that the prices of medicines will not be psychologically
determined unlike prices of consumer goods.

In order to inspect if the first digits of the observed prices are distributed accor-
ding to the Benford’s distribution and if the last digits of the observed prices are
distributed according to the discrete uniform distribution, chi-square tests and
Kolmogorov-Smirnov Z tests will be conducted. In addition, mean absolute de-
viation measure will be calculated as well. The chi-square test statistic is defined
as follows:

D P )
e.

where f is the real number of prices in the sample with certain value of the first
or the last digit 7, e, is the expected number of prices in the sample with certain
value of the first digit i defined by the Benford’s law or the expected number of
prices in the sample with certain value of the last digit 7 defined by the discrete
uniform distribution. If the differences between real and expected values are fo-
und out to be statistically small, the null hypothesis of the chi-square test can be
rejected and it can be concluded that, at certain statistical significance level, the
first digits follow the Benford’s law distribution or that the last digits follow the
discrete uniform distribution.

In order to get more supportive results, in addition to the chi-square tests, Kolmo-
gorov-Smirnov Z tests will be conducted as well. The Kolmogorov-Smirnov Z test
will be used to inspect the same thing as the chi-square test or it will be used to inspe-
ct whether the first digits of the observed prices follow the Benford’s law distribu-
tion and whether the last digits follow the discrete uniform distribution. However,
as opposite to the chi-square test, the Kolmogorov-Smirnov Z test observes and
compares cumulative density functions of the sample distribution (here the distri-
butions of prices) and the chosen distribution (here the Benford’s law distribution
for first digits and the discrete uniform distribution for last digits). The Kolmogo-
rov-Smirnov Z test statistics is equal to the largest absolute difference between the
cumulative density functions of the sample distribution and the chosen distribu-
tion. This value is compared to the theoretical limit that is calculated as follows:

:+(3)
——.InlZ
vz \z 5)
Jn

where a is the significance level and 7 is the sample size. If a Kolmogorov-Smir-
nov Z test statistics is larger than the theoretical limit the conclusion is that, at the
significance level a, the null hypothesis of the Kolmogorov-Smirnov Z test can

K-S=
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be rejected. In that case, the conclusion is that the cumulative density function
of the sample distribution does not follow the cumulative density function of the
chosen distribution.

The difference between the sample distribution of the observed prices and the
Benford’s law distribution for the first digit and the difference between the sam-
ple distribution of the observed prices and the discrete uniform distribution for
the last digit will be also inspected by using mean absolute deviation measure.
In order to calculate mean absolute deviation following equation will be applied:

k

Zpi_ri

MAD == 6
. (6)

where p is the proportion of the number of prices with certain digit i in the total
number of prices in the sample, , is the proportion of the number of prices with
certain first digit 7 in the total number of prices at the Benford’s law distribution
or the proportion of the number of prices with certain last digit i in the total num-
ber of prices at the discrete uniform distribution. According to Nigrini (2012) the
difference between the real and selected distribution is considered to be small
if mean absolute deviation value is less than 0.0006. In case that mean absolute
deviation is between 0.0006 and 0.0012 the difference is considered to be accep-
table and if it is between 0.0012 and 0.0015 the difference is marginal accepta-
ble. Furthermore, in case that mean absolute deviation is larger than 0.0015, the
conclusion is that there is a large difference between the real and the selected
distributions.

5. RESULTS AND DISCUSSION

In this chapter, most important results of research and discussion will be presen-
ted and elaborated.

5.1. Descriptive statistics analysis

Before the first digit and the last digit analyses are going to be conducted, the des-
criptive statistics analysis of the observed set of prices is made. The descriptive
statistics results are given in Table 1.
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Table 3. Descriptive statistics results of Retail food prices, Basic list of medicines and
Online retail

Statistics Retail food prices | Basic list of medicines | Online retail
Sample size 33,503 3,207 539,388
Mean 33.05 699.90 4.67
Standard deviation 166.83 3,511.12 94.62
Coeff. of variation 505% 502% 2,024%
Skewness 63 20.89 206
Kurtosis 5,166 649.34 64,148
Mode 1.00 62.28 1.25
Minimum 0.01 2.70 0.01
1st quartile 5.00 30.30 1.25
Median 11.99 74.07 2.08
3rd quartile 34.95 280.61 4.13
Maximum 15,999.00 130,471.82 38,970
Range 15,998.99 130,469.12 38,969.99
Interquartile range 34.94 250.31 2.88

Table 3 reveals that three observed price variables are rather different. At first, the
difference in the sample sizes must be emphasized. Variable Retail food prices is
consisted of 33,503 prices, variable Basic list of medicines has 3,207 prices and
variable Online retail has 539,388 prices. It has to be kept on mind that variables
are given in different monetary unit and consequently some results cannot be
compared across the variables. However, at all three observed price variables
mean statistics turned out not to be a representative measure. Furthermore, all
price variables tend to be positively skewed meaning that there are some prices
which are considerably higher than are the others.

Figure 2. Distributions of first and last digits of Retail food prices, Basic list of medici-
nes and Online retail
First dieit Retail food vrices Last digit Retail food orices
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In Figure 2 the distributions of first and last digits of the three observed price
indicators are given. It can be concluded that the most dominating first digits are
1 and 2. On the other side, at variable Retail food prices the most dominating
last digit is 9, at variable Basic list of medicines 0, and at variable Online retail
the most prevailing last digit is 5. Holdershaw, Gendall and Garland (1997), on
the analysis of 840 advertisements, revealed that odd prices clearly outnumbered
all other price endings. Digits 0, 5 and 9 accounted for 97% of all price endings
indicating bias in favour of odd price endings.
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Table 4. Descriptive statistics results of first digits of Retail food prices, Basic list of
medicines and Online retail

Statistics Retail food prices Basic list of medicines | Online retail
Sample size 33,503 3,207 539,388
Mean 3.60 3.48 3.33
Standard deviation 2.51 2.44 2.44
Coeff. of variation 70% 70% 73%
Skewness 0.64 0.82 0.88
Kurtosis -0.78 -0.51 -0.48
Mode 1 1 1
Minimum 1 1 1
1st quartile 1 1 1
Median 3 3 2
3rd quartile 5 5 4
Maximum 9 9 9
Range 8 8 8
Interquartile range 4 4 3

In Table 4 descriptive statistics results of first digits for the three observed price
variables are given. Despite very different sample sizes, all three observed prices
variables have quite similar mean values. Furthermore, all three price variables
have almost the same coefficient of variation values and are moderate positively
skewed.

Table 5. Descriptive statistics results of last digits of Retail food prices, Basic list of me-
dicines and Online retail

Statistics Retail food prices | Basic list of medicines | Online retail
Sample size 33,503 3,207 539,388
Mean 7.16 3.73 4.94
Standard deviation 3.49 3.13 2.14
Coeff. of variation 49% 84% 43%
Skewness -1.47 0.19 -0.10
Kurtosis 0.27 -1.38 0.51
Mode 9 0 5
Minimum 0 0 0
1st quartile 9 0 5
Median 9 4 5
3rd quartile 9 7 5
Maximum 9 9 9
Range 9 9 9
Interquartile range 0 7 0

However, if the descriptive statistics results of last digits for the three observed
price variables are observed it can be concluded that the price variables are not
so similar as they are according to the first variable. According to the Table 5
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mean of the last digit at variable Retail food prices is 7.16, at variable Basic list
of medicines 3.73 and the mean of last digit at variable Online retail is 4.94. Furt-
hermore, the distributions of the price variables are quite different according to
the skewness and the kurtosis statistics as well.

5.2. First digit analysis

In this part of the paper it will be inspected if the first digits of the three observed
price variables follow the Benford’s law distribution or not. This will be made
first by graphical approach and after that by using selected statistical tests.

Figure 3. Comparisons of first digit distributions and cumulative density distri-
butions of Retail food prices, Basic list of medicines and Online retail with the
Benford’s law distribution

First digit distribution of Retail food prices First digit cumulative density distribution of
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First digit cumulative density distribution
of Online retail vs the cumulative density
Benford’s law distribution

First digit distribution of Online retail vs
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If first digit distribution of the three observed price variables in the left column
in Figure 3 are observed, it can be concluded that the first digit distribution of
variable Basic list of medicines seems to be the closest to the Benford’s law dis-
tribution. On the other hand, the first digit distribution of variable Online retail
seems to be the worst in following the Benford’s law distribution among the three
observed price variables. The cumulative density distributions of the three obser-
ved price variables, which are given in the right column in Figure 3, confirmed
that the first digit distribution of variable Basic list of medicines is the most simi-
lar to the Benford’s law distribution in compare to the other two price variables.

Table 6. Results of chi-square tests, Kolmogorov-Smirnov Z tests and mean absolute
deviations of first digits of Retail food prices, Basic list of medicines and Online retail

Retail | Basic list Online
Test / measure Statistics food pric- | of medi- .
. retail
es cines
Empirical value 1,082 49 101,790
Degrees of free- ] 8 8
. dom
Chi-square test Theoretical value
(a=0.05) 15.51 15.51 15.51
p-value <0.0001 | <0.0001 | <0.0001
Empirical value 0.0533 0.0391 0.0549
Kolmogorov-Smirnov Z test Thforetlcal value 0.0074 0.0240 0.0018
(0=0.05)
Mean absolute deviation Empirical value 0.0137 0.0115 0.0341

Despite the Figure 3, the results of conducted chi-square tests and Kolmogo-
rov-Smirnov Z tests have shown that, at significance level of 5%, none of the
three observed price variables does not have first digit distribution which follows
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the Benford’s law distribution. Furthermore, mean absolute deviation values
shows that there are large differences between the first digit distributions of the
three observed price variables and the Benford’s law distribution.

5.3. Last digit analysis

The last digit analysis will be conducted on the same way as the first digit analysis.
Firstly, it will be inspected whether the last digits of the three price variables
follow the discrete uniform distribution or not by using graphical approach and

after that by using statistical tests.

Figure 4. Comparisons of last digit distributions and cumulative density distributions of
Retail food prices, Basic list of medicines and Online retail with the discrete uniform
distribution
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Last digit distribution of Online retail vs the Last digit cumulative density distribution
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Figure 4, where the last digit distributions and cumulative density distributions
of the three price variables are compared with the discrete uniform distribution,
clearly shows that no one of the three price variables follows the discrete uniform

distribution.

Table 7. Results of chi-square tests, Kolmogorov-Smirnov Z tests and mean absolute
deviations of last digits of Retail food prices, Basic list of medicines and Online retail

Retail Basic list Online
Test / measure Statistics food pri- | of medici- 0
ces nes retai
Empirical value 168,482 1,160 1,358,549
Degrees of free-
Chi-square test dom ? ? ?
Theoretical value
(0=0.05) 16.92 16.92 16.92
p-value <0.0001 | <0.0001 | <0.0001
Empirical value 0.6559 0.1781 0.2807
Kolmogorov-Smirnov Z test | Theoretical value
(0=0.05) 0.0074 0.0240 0.0018
Mean absolute deviation Empirical value 0.1462 0.0356 0.0946

Results from Table 7 confirmed the conclusions from the graphical analysis. The
conducted chi-square tests and Kolmogorov-Smirnov Z tests are showing that, at
significance level of 5%, none of the three observed price variables does not have
last digit distribution which follows the discrete uniform distribution. In addition,
mean absolute deviation values shows that there are large differences between
the last digit distributions of the three observed price variables and the discrete

uniform distribution.
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First hypothesis of the paper which stated that distribution of first digits in prices
fits to the Benford’s law distribution cannot be accepted although first digit distri-
bution of variable Basic list of medicines seems to be the closest to the Benford’s
law distribution. Second hypothesis of the paper which stated that distribution of
last digits in prices differs from the uniform distribution pointing to the psycholo-
gical price formation can be accepted. Digits with the most probability to appear
as a last digit in price datasets were digits 0, 5 and 9 respectively.

6. CONCLUSIONS

Benford’s law is naturally occurring law which states that digits have predictable
frequencies of appearance with digit one having the highest frequency. The goal
of the paper was application of Benford’s law in psychological pricing detecti-
on using main statistical deviation measures. First hypothesis of the paper that
was tested claimed that distribution of first digits in prices fits to the Benford’s
law distribution. Results of the analysis has shown that it cannot be accepted
suggesting that first digit numbers that are influenced by human thought such
as psychology formed prices. Second hypothesis of the paper which stated that
distribution of last digits in prices differs from the uniform distribution pointing
to the psychological price formation can be accepted. As expected, according to
economic theory, digits with the most probability of appearance as a last digit
in price datasets were digits 0, 5 and 9 respectively. Results and conclusions of
this study can be useful to economic policy makers and many other economic
subjects for detection of psychological price formation. The conclusions about
price formations are not general and cannot be taken as generally valid. It can be
observed as specific price formations in Croatia and UK. Limitation of research
is related to the application of Benford’s law in psychological pricing detection
using first and last digit psychological pricing techniques and not all psychologi-
cal pricing techniques. Recommendations for future research can go in the way
to differentiate between countries and various product classes in different time
periods using additional psychological-pricing techniques.
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PRIMJENA BENFORDOVA ZAKONA PRILIKOM
OTKRIVANJA PSTHOLOSKO ODREDENIH CIJENA

Primljeno: 26. rujna 2018.
Prihvaceno: 12. studenog 2018.

Prethodno priopéenje
Sazetak

Ovaj rad predstavlja primjenu Benfordovog zakona prilikom otkrivanja psiholos-
ko odredenih cijena. Benfordov zakon je prirodni zakon koji navodi da znamenke
imaju predvidljive frekvencije pojavijivanja pocevsi sa znamenkom jedan koja
ima najvecu frekvenciju. Psiholosko odredivanje cijena jedna je od marketins-
kih strategija usmjerenih na postavijanje cijena koje imaju psiholoski utjecaj na
odredene potrosace. Kako bi se istrazila primjena Benfordovog zakona prilikom
otkrivanja psiholoski odredenih cijena, Benfordov zakon se promatra u slucaju
prve i zadnje znamenke. Kako bi se utvrdilo da li se prve i posljednje znamenke
promatranih cijena pojavijuju prema Benfordovoj ili diskretnoj uniformnoj dis-
tribuciji, koriste se srednja vrijednost apsolutne devijacije, Hi-kvadrat i Kolmo-
gorov-Smirnov Z test. Rezultati analize provedene na tri cjenovna seta podataka
pokazali su da su najbrojnije prve znamenke 1 i 2. S druge strane, najbrojni-
je posljednje znamenke su 0, 5 i 9. Hi-kvadrat i Kolmogorov-Smirnov Z testovi
pokazali su da, pri razini znacajnosti od 5%, niti jedan od triju promatranih
skupova cijena nema prvu znamenkastu distribuciju koja odgovara Benfordo-
voj distribuciji. Isto tako, srednja vrijednost apsolutne devijacije pokazala je da
postoje velike razlike u frekvenciji pojavijivanja posljednje znamenke i diskretne
uniformne distribucije Sto ukazuje na psiholosko odredivanje cijena u svim sku-
povima cijena.

Kljuéne rije€i: Benfordova distribucija, prva znamenka, zavrseci cijena, psiho-
losko odredivanje cijena

JEL: C46, D91
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MOGU LI GOOGLE TREND PODACI
POBOLJSATI PROGNOZIRANJE PRINOSA
NA ZAGREBACKOJ BURZI?

Primljen: 19. listopada 2018.
Prihvacen: 11. prosinca 2018.

Prethodno priopcenje
Sazetak

Uspjesan menadzment portfelja danas predstavlja velik izazov. Danas je investi-
torima na raspolaganju znacajno veci broj investicijskih mogucnosti, kao i infor-
macija, matematickih i statistickih alata, modela i metoda. U ovome istraZivanju
nastoji se prikazati kako ukljucivanje volumena online pretrazivanja na najpopu-
larnijoj trazilici Google moze doprinijeti modeliranju i prognoziranju prinosa i
rizika na Zagrebackoj burzi. Temeljem mjesecnih podataka za razdoblje sijecanj
2004. — rujan 2018. godine, procijenjeno je nekoliko specifikacija ARMA-GAR-
CH modela bez i s ukljucenim volumenom pretrazivanja vezanim uz dionice i
Zagrebacku burzu. Rezultati analize su pokazali da su u prognoziranju uspjesni-
Ji modeli s ukljucenjem volumena pretrazivanja. Dodatno su rezultati potvrdeni
simulacijama investicijskih strategija van uzorka, gdje su portfelji temeljeni na
prognozama uz ukljucen Google volumen pretrazivanja rezultirali s vec¢im vrijed-
nostima ulozenog novca, i uz ukljucene transakcijske troskove. Medutim, postoje
jos brojne mogucnosti istrazivanja u ovome podrucju kako bi se investicijski ci-
ljevi u buducnosti ostvarili jos brze i uspjesnije.

Kljuéne rijeéi: Google trazilica, predvidanje prinosa, Zagrebacka burza, volu-
men pretrazivanja

JEL: C58, D53, G1
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1. UVOD

Kontinuirano unapredenje performansi investicijskih portfelja u centru je paznje
akademika i investitora ve¢ dugi niz desetljeca. Danas je investitorima na ras-
polaganju znacajno veci broj investicijskih moguénosti, kao i informacija, ma-
tematickih i statistickih alata, modela i metoda. Dodatno, sve se brze razvija i
tehnologija koja omogucuje pracenje kretanja na razliCitim trzistima, kao i sve
sloZeniju analizu istih. Internet omogucéava gotovo istovremenu dostupnost no-
vih informacija vaznih za analizu portfelja i dinamicko restrukturiranje istog u
svrhu ostvarivanja investitorovih ciljeva. Posljednjih nekoliko godina sve se vise
paznje pridodaje povezanosti trazenja pomocu pretrazivaca Google i predvidanja
prinosa i rizika dionica i op¢enito financijske imovine (Choi i Varian 2009, 2012,
Preis i dr. 2010, Da i dr. 2011, Saavedra i dr. 2011, Bollen i dr. 2011, itd.). Uko-
liko se ustanovi da je moguce predvidati kretanja cijene ili rizika dionice nekog
poduzeca, dolazi do narusavanja (slabog) oblika hipoteze efikasnog trzista (Fama
1965, 1970). Predvidljivost prinosa dionica nije novost; ve¢ se niz desetljeca uo-
cavaju brojne anomalije u kretanjima cijena i prinosa, s obzirom na ona ponasa-
nja koja se predvidaju u okviru racionalnih financijskih modela. Tako su poznate
anomalije vezane uz kalendarske u¢inke (Skrinjari¢ 2012), anomalije vezane uz
momentum (Cremens i Pareek 2015), itd. Posebice na znacaju u posljednja dva
desetlje¢a dobivaju bihevioralni ekonomisti (Vishny, Kanheman, Tversky, itd.;
vidjeti Shiller 2003), jer se sve viSe naglaSavaju psiholoski i bihevioralni ¢im-
benici kao determinante kretanja cijena dionica, i sve vise vjeruju da se buduce
cijene dionica donekle mogu predvidjeti temeljem proslih uzoraka cjenovnih kre-
tanja, kao i Sto treba inkorporirati psiholoske ¢imbenike u postoje¢e modele koji
ih do sada nisu razmatrali.

Cilj ovoga istrazivanja dati je sazet pregled literature vezane uz mogucnost pred-
vidanja cijena dionica na trziStima uz fokus na provodenje empirijskog istrazi-
vanja na Zagrebackoj burzi. Kako se u trenutku pisanja ovoga rada ne pronalaze
sli¢na istrazivanja ne samo za hrvatsko, vec¢ i Sire Balkansko podrucje, postoji
nada da se ovim istrazivanjem pokriva praznina u postojecoj literaturi te da ¢e
se time potaknuti daljnji razvoj literature u ovome pravcu. Fokus ¢e se izvrsiti
na mogucnost predvidanja pomocu volumena pretrazivanja na trazilici Google, s
obzirom da udio ove trazilice u ukupnom broju svjetskih pretrazivanja danas ¢ini
gotovo 80% (u kolovozu 2018., vidjeti Netmarketshare 2018; dok je 2013. taj
iznos bio oko 67%, Lee 2013). Glavne istrazivacke hipoteze su sljedece. Postoji
velik obujam empirijske literature koja nastoji istraziti vezu izmedu Internet pre-
trazivanja, posebice pomocu trazilice Google i cijena (prinosa) financijske imovi-
ne. Druga hipoteza odnosi se na rezultate empirijskog istrazivanja nad hrvatskim
dionickim trziStem: rezultati pretrazivanja pomocu Interneta doprinose progno-
ziranju buduceg prinosa i rizika na Zagrebackoj burzi i time omogucavaju brze
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ostvarivanje investitorovih ciljeva glede prinosa i rizika. Na taj na¢in ¢e se dobiti
osnovni uvidi u moguénosti daljnjeg analiziranja trzista dionica u ovome pravcu
na CEE (Central and Eastern European) trziStima, kao i na trzi§tima Jugoisto¢ne
Europe. Ako se ukazu mogucnosti buduceg predvidanja cijena, prinosa i/ili rizika
na dionickim trzi$tima, postavljaju se daljnje moguénosti iskori$tavanja rezultata
takvih analiza.

Struktura rada je sljede¢a. Drugo poglavlje daje pregled relevantnije literature
vezane uz istrazivanje provedeno u ovome radu. Potom se u treem istrazivanju
opisuje metodologija empirijske analize u cetvrtome poglavlju. Posljednje, peto
poglavlje zakljucuje ¢lanak s preporukama za daljnja istrazivanja.

2. PREGLED LITERATURE

Promatrajuci postojeca istrazivanja koja se usmjeravaju na prognoziranja pomo-
¢u volumena pretrazivanja online, moze se donijeti nekoliko zakljuc¢aka. Vecina
interesa u ovome podrucju javlja se tek u posljednjem desetljecu, $to znaci da
postoje jo§ brojna neodgovorena pitanja, razvoj teorije, te empirijska istraziva-
nja. Nadalje, ponovno je vecina interesa usmjerena na razvijenije zemlje i trzista
(poput SAD-a, Njemacke, UK-a, Francuske i sli¢no). Stoga postoji jaz u literaturi
vezano uz zemlje i trziSta poput Hrvatske. Interes za ukljuc¢ivanjem online pretra-
zivanja u predvidanje (makro)ekonomskih varijabli je sve veéi i §iri se ne samo
na trziSta dionica i predvidanja prinosa i rizika, ve¢ i na mogucnosti kratkorocnog
predvidanja dolazaka broja turista, stope nezaposlenosti, koli¢ine maloprodaje
specifi¢nih proizvoda (automobili i sli¢no), itd. Metodologija koja se primjenjuje
u istrazivanjima je doista raznolika, u ovisnosti s kakvim podacima i njihovim
frekvencijama se raspolaze. Tako se razmatraju regresijski, GARCH, (S)ARMA'
modeli, VAR? i VEC? modeli te PCA* analiza, testira se Grangerova uzro¢nost,
Kalmanov filter, diskriminacijska analiza, itd. Osnovna ideja u vecini istraZivanja
jest kako kvantificirati varijablu koja ¢e doprinijeti kvaliteti modeliranja te hoce
li kratkoro¢no prognoziranje prinosa i/ili rizika biti uspjesnije uz ukljuéivanje
takve varijable. Ve¢ina radova koristi normalizirane vrijednosti Google pretrazi-
vanja na stranici Google Trends, pri ¢emu se usporeduje kvaliteta modela bez i s
tom varijablom. Kako je literatura sve obilnija, ovdje se fokus vr$i na povezana
istrazivanja koja se usmjeravaju na predvidanje cijena/prinosa/rizika dionica. Na
kraju poglavlja kratko su prikazane analize koje za druge ekonomske varijable

Sezonske ARMA modele.
Vector AutoRegression.

Vector Error Correction.
Principal Component Analysis.
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razmatraju volumen pretrazivanja kao znacajni faktor prilikom modeliranja i po-
sebice prognoziranja.

Mondria i dr. (2010) nisu razmatrali tipi¢ni pristup ukljucivanja varijable pre-
trazivanja u neki od modela predvidanja prinosa ili rizika, ve¢ su razvili model
predvidanja ponaSanja ljudi u online pretrazivanju vezanim uz drzanje meduna-
rodnog portfelja. Dodatno su koristili AOL bazu pretrazivanja gdje je tada bilo
dostupno 21 milijun pretrazivanih pitanja od strane preko 657 tisuca korisnika. U
rezultatima analize pronalaze da ljudi pretrazuju opcéenito o onim zemljama vise
u kojima drze odredenu financijsku imovinu, kao i da vise ulazu u one zemlje o
kojima su pretrazili viSe informacija. Da i dr. (2010) takoder rade dodatan korak,
tako da su konstruirali varijablu koju su nazvali FEARS indeks, kojom su mjerili
sentiment investitora s obzirom na njihovo online pretrazivanje pozitivnih i ne-
gativnih vijesti. Rezultati provedenog istrazivanja za razdoblje srpanj — prosinac
2009. godine ukazali su da FEARS indeks uspjesno predvida kratkoro¢ne preo-
krete (engl. reversals) u prinosima dionica, kao i privremena povecanja volatil-
nosti. Da i dr. (2011) su na uzorku od Russell 3000 dionica za razdoblje od 2004.
do 2008. godine (tjedni podaci) utvrdili da volumen pretrazivanja na trazilici Go-
ogle pozitivno koreliraju s cijenama dionica i paznjom investitora na dioni¢kim
trziStima. Volumen pretrazivanja ¢ak do dva tjedna uspjesno predvida kretanja
cijena dionica, kao i §to doprinosi nadprosjecno velikom prinosu prilikom inici-
jalne javne ponude dionica poduzeca. Ovo je veoma opsezno istrazivanje na koje
se zainteresirani Citatelji upucuju za daljnje izucavanje, s obzirom da razmatra i
teorijsku stranu price detaljno.

Yang (2011) razmatra zasebno cijene sektora tehnologije, energije te financija
s Yahoo! Finance stranice te kako pretrazivanja vezana uz recesiju utjecu na
njihove volatilnosti, za razdoblje od sijecnja 2004. do studenog 2011. godine.
Metodoloski gledano, procjenjuje logisticku regresiju i Gaussijsku diskrimina-
cijsku analizu, 1 pokazuje uspjesnost modeliranja uz uklju¢ivanje pretrazivanja u
samu analizu. Smith (2012) ukljucuje volumen pretrazivanja u GARCH® modele
predvidanja rizika tecaja ameri¢kog i kanadskog dolara, eura te japanskog jed-
na (sije¢anj 2004. do prosinac 2010. godine je promatran raspon u analizi), pri
¢emu su rezultati analize robusni. Preis i dr. (2013) nad podacima DJIA indeksa
analiziraju pretrazivanja vezana uz dug u SAD-u. Rezultati empirijske analize za
razdoblje sijecanj 2004. do veljace 2011. godine ukazali su na prediktivihu mo¢
pretrazivanja vezanih uz pretrazivanja o dugu i smanjenja cijena dionica te autori
zakljucuju kako je moguce konstruirati investicijske strategije koje ¢e moci za-
radivati temeljem ovakvih rezultata. Balakrishnan i Dixit (2013) nad podacima
za S&P500 Indeks (za vremenski raspon sijecanj 2012. — studeni 2015. godine)
pronalaze da ukljucivanje pretrazivanja vezanih uz 14 najces¢ih rije¢i vezanih uz

5 Generalized AutoRegresive Conditional Heteroskedasticity.
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financije doprinose prognoziranju volatilnosti na trzistu. Brochado (2016) zeli
definirati pozornost investitora (engl. investor attention) pomocu online pretrazi-
vanja na portugalskom trzi§tu u razdoblju ozujak 2006. do veljaca 2014. godine.
Kao i prethodna istrazivanja, i ovo ukazuje na korisnost uklju¢ivanja varijable
pretrazivanja u analizu, kao i robusnost samih rezultata. Perlin i dr. (2017) se fo-
kusiraju na cetiri zemlje (UK, SAD, Australiju i Kanadu) kako bi ispitali u¢inke
pretrazivanja kljucnih rijeci koje koriste u sebi rije¢ dionica te dodatno usporedu-
jurazlicite investicijske strategije temeljene na rezultatima procijenjenih modela.
Autori nalaze kao i veéina istrazivanja do sada da modeliranje uz ukljucivanje
rezultata pretrazivanja doprinosi boljem prognoziranju kretanja na financijskim
trziStima, kao i uspje$nijem menadzmentu portfelja. Kako su istrazivanja sve
brojnija, a rezultati i zakljucci su sli¢ni, ovdje se u nastavku samo navode jos neki
radovi za zainteresirane Citatelje: Bank i dr. (2011) istrazuju njemacko trziste,
Dzielinski (2012) americko, australsko, kanadsko, njemacko, englesko i japansko
trziste, Zhang i dr. (2013) Sangajsko trziste, Aouadi i dr. (2013) francusko trziste,
Takeda i Wakao (2014) japansko trziste, itd.

Osim Google rezultata pretrazivanja, koriste se i druge online platforme, poput
Twitter-a. Tako Bollen i dr. (2011) temeljem javno dostupnih objava na toj plat-
formi vezanih uz dionice formiraju varijable kojima se mjeri sentiment javnosti
vezan uz dionice. Za razdoblje od veljace do prosinca 2008. godine u predvi-
danju kretanja DJIA indeksa ukljucuju sentiment javnosti te pokazuju kako 3-4
dana unaprijed taj sentiment nagovijeSta kretanja na burzi. Detaljniji pregled
sliénih istrazivanja moguée je naéi u Nisar i Yeung (2018). Cak se razmatraju
predvidanja i drugih (makro)varijabli s obzirom na rezultate pretrazivanja online,
s obzirom na korisnu svrhu takvih pretrazivanja u podrucju maloprodaje, pred-
vidanja nezaposlenosti i slicno. Tako Askitas i Zimmermann (2009) na primjeru
njemackih podataka nezaposlenosti (sije¢anj 2004. do travanj 2009. godine) kako
odredene kljucne rije¢i vezane uz nezaposlenost doprinose predvidanju buduce
nezaposlenosti ako se dodaju u SARIMA modele. Sve je vec¢i obujam literature
vezan uz predvidanje dolazaka turista, s obzirom na znacaj za BDP neke zemlje.
Primjerice, Onder (2017) koristi rezultate trazilice Google ne samo vezano uz
rijeci, ve¢ 1 uz slike za prognoziranje dolaska turista u Be¢ i Barcelonu, te Austri-
ju i Belgiju. Predvidanje makroekonomskih statistika razmatrano je u Ettredge i
dr. (2005); inflacije u Guzman (2011); odlazak u kino i prodaju kino ulaznica u
Judge i Hand (2010); kupovina automobila u Carriere-Swallow i Labbe (2013),
predvidanje tecaja uz makroekonomske fundamente i ukljucivanje Google Trend
podataka u Yaganti i Manpuria (2018), itd. S obzirom na brojnost pozitivnih re-
zultata glede ukljucivanja takvih varijabli u modeliranje, za ocekivati je i u na-
stavku ovog istrazivanja kako ¢e volumen pretrazivanja doprinijeti kvalitetnijem
modeliranju i prognoziranju prinosa i rizika na Zagrebackoj burzi. U nastavku su
prikazani metodologija i rezultati empirijskog istrazivanja.
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3. METODOLOGIJA

U svrhe osnovnog predvidanja prinosa i rizika dionica na Zagrebackoj burzi, u
ovome radu ¢e se koristiti jednostavnija metodologija uobicajena za prognozira-
nje prinosa i rizika. S obzirom na turbulencije na dioni¢kim trzistima, kratkorocne
prognoze su korisnije u odnosu na dugoroc¢ne, pa su odabrani modeli koji upravo
sluze u tu svrhu. Radi se 0o ARMA-GARCH modelima (engl. AutoRegressive
Moving Average, Generalized AutoRegressive Conditional Heteroskedasticity)
koji su razvijeni u svrhu kratkoro¢nog predvidanja. Opcenit zapis ARMA(p,q)
modela za stacionaran vremenski niz y, definira se kao (Alexander 2009):

P q
Y :Iu+2¢iyt—i+20igt—i+€t’ (1)
i=1 i=1
gdje p predstavlja broj pomaka varijable y, a g broj pomaka slu¢ajne varijable
&,. Kompaktno se model dan u (1) moZe zapisati pomocu operatora pomaka

4 . 9q .
¢(B)=(1->_¢B'), By, =y,. O(B)=(1-D_6,B"), B&, = &_, na sljedeci

nacin: i=1 i=1

¢(B)y, =0(B)e,. (2

Ukoliko je model u (2) stacionaran i invertibilan, moguce je predvidati buduca
kretanja vremenskog niza y . Generalni zapis GARCH(p,q) modela prikazan je u

(3):
2 p 2 % 2
0, =Q "‘Zaigz—i +Zﬂio-t—i ) 3)
-1

i=1
gdje se ‘9t2—i odnose na Sokove s trziSta u prethodnim razdobljima, dok O-tz—i se
odnose na autoregresivne vrijednosti prethodne volatilnosti. Naravno, uobicajene
pretpostavke na parametre u modelu (3) vrijede za striktnu pozitivnost uvjetne
varijance (o, > 0, «.> 0, f, > 0 V i). Pronalazak optimalnog modela kojim ce se
prinos i rizik dionice modelirati pomocu (2) i (3) uobi¢ajeno se provodi uspored-
bom vrijednosti optimalne vrijednosti funkcije vjerodostojnosti (engl. Log Likeli-
hood), informacijskih kriterija (AIC, SIC, HQC) te provjerom ostale dijagnostike
modela.

Varijabla koja ¢e se ukljuciti u modeliranje i prognoziranje prinosa i rizika dioni-
ca jest volumen pretrazivanja na Google trazilici (engl. Google Search Volume).
Radi se o broju pretrazivanja odredene rijeci na odredenoj geografskoj lokaciji u
danom vremenskom rasponu. Rezultati koji se mogu pronaci na Google Trends
stranici su normalizirane vrijednosti u rasponu [0, 100], pri ¢emu veca vrijednost
znaci da je odredena rije¢ pretrazivana vise u promatranom rasponu i geografskoj
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lokaciji u odnosu na druge. Stoga ¢e se modeli (2) i (3) proSiriti za varijablu re-
zultata volumena pretrazivanja® (search ) i njenim pomacima:

P 9 r
y, =i+ z By, + z O, + z y;search,_; +¢, 4)
i=1 i=1 i=1

P q r
2 2 2
o, =0,+ E e+ E po,; + E o;search,_; . 5
i=1 i=1 i=1

4. REZULTATI EMPIRIJSKE ANALIZE

Za potrebe empirijske analize sa web stranica Google Trends (2018) prikupljeni
su podaci o ukupnom volumenu trazenja kljucnih rijeci vezanih uz Zagrebacku
burzu i indeks CROBEX. Odabran je najdulji moguc¢i vremenski raspon, stoga su
u analizu uklju¢eni mjeseéni podaci za razdoblje od sije¢nja 2004. do rujna 2018.
godine. Google Trends prikuplja podatke o volumenu traZzenja odredenih rijeci
kroz neko vremensko razdoblje te se volumen traZenja normalizira za odredeno
geografsko razdoblje i vremenski raspon. Vrijednosti su normalizirane u raspon
[0, 100], pri cemu veéa vrijednost oznacava vecu relativnu vaznost trazenja odre-
dene rijeci. U trenutku pretrazivanja koje su klju¢ne rijeci naj¢esce trazene preko
trazilice Google vezane uz Zagrebacku burzu radilo se o sljede¢im rije¢ima:

Tablica 1. Koeficijenti korelacije

burza crobex C?Ob.ex— dionice  |fondovi |hrportfolio|limun portfolio [indeks
dionice
burza 1
crobex 0,474 1
eobex_ | o064 | 0099 1
dionice
dionice 0,698 |0,348™ | -0,023 1

fondovi 0,806"* | 0202 | -0.078 | 0,670"** 1

hrportfolio| 0,748 | 0,607**| -0,094 | 0,720*** | 0,844*** 1
limun 0,574* 1 0,750* | -0,108 | 0,589 | 0,551"** | 0,868"* 1

portfolio | 0,739"* | 0,556***| -0,033 | 0,761*** | 0,813"* | 0,932"** | 0,818"" 1

indeks 0,669 | 0,333"*| -0,098 | 0,643"* | 0876 [ 0,870 | 0,648"" | 0,778"** 1

Napomena: *** oznacava statisticku znacajnost na razini 1%.
Izvor: izraCun autorice

¢ Odnosno promjene volumena pretraZivanja ako je originalna vremenska serija nestacionarna.

Radi se o portalu koji se bavio financijskim analizama i vijestima do kraja 2017. godine, a
nakon toga je integriran u web stranice Raiffeisen banke.

7
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Za daljnju analizu prikupljene su mjesecne vrijednosti indeksa CROBEX te su
izraCunati kontinuirani prinosi. Prije same procjene odabranih modela prognozi-
ranja prinosa i rizika, proveden je test jedini¢nog korijena (ADF) nad logaritmira-
nim vrijednostima indeksa CROBEX te u prvim diferencijama, kao i za varijablu
search. Rezultati su prikazani u tablici 2, gdje je vidljivo kako su oba vremenska
niza integrirani prvoga reda. Stoga se daljnja analiza nastavila s vrijednostima u
prvim diferencijama.

Tablica 2. Rezultati testa jedini¢nog korijena (ADF) za varijable u razinama i prvim di-

ferencijama
.. Razina, kon- | Razina, |Prva diferencija, . ..
Varijabla stanta i trend | konstanta konstanta Prva diferencija

-2,679 -2,504 -10,628""

Log(CROBEX) -10,6327** (0,000)
(0,247) (0,116) (0,000)
-3,322 2,692 -15,705™" "

Log(SEARCH) (0.066) (0,077) (0.000) -15,750™" (0,000)

apomena: *** oznaCava statisticku znacajnost na razini 1%. p-vrijednosti dane su u
zagradama.

Izvor: izracun autorice

U prvome koraku procijenjeno je nekoliko specifikacija ARMA-GARCH modela
do zaklju¢no prosinca 2017. godine, pri cemu se razmatrao princip parsimonije.
Rezultati su detaljno prikazani u tablici 3. MoZe se uociti da je najbolji model
ARMA(1,1)-ARCH(1) s obzirom na vecinu pokazatelja. Stoga se u idu¢em kora-
ku modeliranja pristupilo uklju¢ivanju varijable volumena pretrazivanja na na¢in
da se u spomenuti model ukljucila trenutna vrijednost varijable pretrazivanja i
u jednadzbu prinosa i rizika te s jednim pomakom. Rezultati tog modela (M1)
prikazani su u prvome stupcu tablice 4. Kako volumen pretrazivanja nije bio
statisticki znacajan s prvim pomakom u jednadzbi varijance, u modelu (M2) je is-
kljucen taj pomak. Sada je u modelu (M2) postala i trenutna vrijednost volumena
pretrazivanja neznacajna, kao i lagirana vrijednost u jednadzbi prinosa. Kona¢no
se procijenio model (M3) samo s trenutnom vrijednosti volumena pretrazivanja
u jednadzbi prinosa. Kako je dijagnostika tre¢eg modela pokazana najboljom pri
usporedbi s prva dva, odabran je tre¢i kao najbolji. Ono $to se moze uociti u sva
tri modela jest pozitivan u¢inak volumena pretrazivanja na prinose dionica na
Zagrebackoj burzi. Dakle, porast volumena pretrazivanja vodi do povecéanja pri-
nosa. Unato¢ statistickoj neznacajnosti te varijable u jednadzbi varijance, pred-
znak parametra uz volumen pretrazivanja je pozitivan, $to znaci da ipak dolazi i
do povecanja volatilnosti dionica kao posljedica povecanog pretrazivanja online.
Rezultati su u skladu s o¢ekivanjem.
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Tablica 3. Rezultati procjena modela za prognoziranje prinosa i rizika bez Google trends

variiable
Parametar/ | AR(1)- | MA(I)- | ARMA(I,1) | ARMA(LI- | AR(])- MA(1)-
dijagnostika | ARCH(1) | ARCH(1) | -ARCH(I) | GARCH(1,1) | GARCH(1,1) | GARCH(1,1)
- 0,004 0,004 0,003 0,001 0,004 0,004
H 0224) | (0233) (0.781) (0.897) (0.225) (0.246)
- 0,111 0,981 0,984 0,114
% (0.192) - (0,000) (0.000) (0.183) -
- ~0,072 ~0,042 0,962 0,095
i - (0,403) (0,000) (0,000) - (0.276)
“ 0,003 0,003 0,002 0,001 0,001 0,001
0 0,070) | (0,069) (0,038) (0.161) (0.232) (0.245)
A 0,662 0,718 0,791 0,492 0,433 0,437
! 0.,130) | (0.125) (0,056) (0,099) (0.167) (0.179)
- 0,389 0,487 0,506
A - - - (0.066) (0.008) (0.004)
Dot 2,959 2,965 3,241 3,160 2,993 2,948
0.002) | (0,002) (0,004) (0.002) (0.003) (0.003)
LogL | 269867 | 272,079 | 276,136 278,491 274,026 276,561
AIC 23,0270 | 3,350 | —3,0873 73,1028 23,0632 23,0746
SIC 29366 | 29449 | 2,978 22,9762 22,9546 22,9665
HQC 20904 | 29984 | 3,0433 73,0514 33,0191 23,0307
15112 | 16,926 9,343 8918 13,835 14,840
Qstat(®) | 0010) | (0,005 (0,053) (0,063) (0,017) 0,011)
) 1219 1,391 0,623 2,005 3,458 3,780
Q=stat’(®) | (0043) | (0.925) (0.960) (0.735) (0.628) (0.,582)

Napomena: Dof t odnosi se na broj stupnjeva slobode procijenjenih za Studentovu dis-
tribuciju, Log L na maksimalnu vrijednost funkcije vjerodstojnosti, AIC, SIC i HQC na
Akaikeov, Schwartzov i Hannan-Quinn informacijski kriterij, Q-stat (6) test autokorela-
cije reiziduala do zaklju¢no 6. pomaka te Q-stat? (6) na test heteroskedasti¢nosti reziduala
do zakljucno 6. pomaka.

Izvor: izracun autorice
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Tablica 4. Rezultati procjena modela za prognoziranje prinosa i rizika uz uklju¢enje Go-
ogle volumena pretrazivanja

Parametar/
dijagnostika MI M2 M3
; 0,009 0,008 0,005
H 0273) | (0,018) (0,546)
! 0,943 | —0,458 0,978
| (0,000) | (0,143) (0,000)
p 0,880 | 0,519 0,953
1 (0,000) | (0,094) (0,000)
. 0,048 0,070 0,050
7 0,022) | (0,000) (0,004)
5 0,036 0,038
72 0,021) | (0,036) -
P 0,001 0,001 0,001
0 (0,028) (0,443) (0,182)
P 0,240 0,416 0,487
! 0,010) | (0,408) (0,143)
; 0,477 0,535 0,367
i 0,004) | (0,005) (0,095)
A 0,003 0,005
i 0,001) | (0,448) -
3 0,0003 B B
2 (0,727)
Doft 6,334 2,527 2,048
0,022 | (0,002 (0,002)
Log L 260,931 | 259,982 | 260,395
AIC 73,0095 | —3,0300 | —3,0400
SIC 28224 | 28419 | —2.8909
HQC 72,9454 | 29537 | —2,9800
5,405 10,899 8,386
Q=stat (©) | 0248) | (0,028) (0.088)
, 5,041 6,034 2,300
Q=stat™(6) | (0263) | (0.197) (0.681)

Napomena: Dof t odnosi se na broj stupnjeva slobode procijenjenih za Studentovu dis-
tribuciju, Log L na maksimalnu vrijednost funkcije vjerodostojnosti, AIC, SIC i HQC na
Akaikeov, Schwartzov i Hannan-Quinn informacijski kriterij, Q-stat (6) test autokorela-
cije reziduala do zakljuéno 6. pomaka te Q-stat? (6) na test heteroskedasti¢nosti reziduala
do zaklju¢no 6. pomaka

Izvor: izra¢un autorice
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Kako bi se ispitala hipoteza o poboljSanju prognoziranja prinosa i/ili rizika uklju-
¢ivanjem volumena pretrazivanja na Google trazilici, provedene su prognoze van
uzorka, za razdoblje od sije¢nja do rujna 2018. godine. Na taj na¢in se dobivaju
uvidi u mogucénosti koristenja ovakve varijable u dinamickoj optimizaciji portfe-
lja i predvidanju buduéih kretanja na burzi. Temeljem rezultata u tablici 5, gdje
su usporedene standardne mjere usporedbe to¢nosti prognoze, uocava se da je u 7
od 8 slucajeva model s uklju¢enim volumenom pretrazivanja tocniji u prognozi-
ranju. Dakle, u promatranom razdoblju se ¢ini da ukljuc¢ivanje volumena pretra-
zivanja doprinosi to¢nijim prognozama. Dodatno se graficki usporedilo kretanje
prognoziranje prinosa CROBEX-a temeljem originalnog ARMA(1,1)-ARCH(1)
modela (oznaka prinos_f 1) te pomo¢u modela (M3) (oznaka prinos_f 2) na slici
1. Moze se uociti kako prognoziranje uz ukljucivanje varijable volumena pretra-
zivanja predvida puno uspjeSnije kretanje stvarnog prinosa (oznaka prinos), kao
i smjera kretanja (predznaci).

Tablica 5. Usporedba prognozi za originalni model i model uz uklju¢en volumen pretra-
zivanja, prognoziranje van uzorka

Mjera Originalni model Model uz Govqgle yolumen
pretrazivanja
RMSE 0,01709 0,01690
MAE 0,01380 0,01329
MAPE 79,9094 168,4198
Theileov indeks nejednakosti 0,93646 0,62302
Udio pristranosti 0,04533 0,00454
Udio varijance 0,94328 0,14651
Udio kovarijance 0,01139 0,84895

Napomena: RMSE, MAE, MAPE oznacavaju sljede¢e mjere: korijen srednje kvadratne

pogreske, srednja apsolutna pogreska, srednja apsolutna postotna pogreska (engl. Root

Mean Squared Error, Mean Absolute Error, Mean Absolute Percentage Error). Udio

pristranosti, varijance i kovarijance mjere koliko je prosjek prognoze udaljen od stvar-

nog prosjeka, varijanca prognoze i preostala udaljena stvarne varijance i nesistemati¢na

greska prognoze koja je preostala. Za uspjesno prognoziranje udio kovarijance treba biti
najveci.

Izvor: izra¢un autorice
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Grafikon 1. Kretanje vrijednosti prognoziranih prinosa za originalni model te uz uklju-
¢en volumen pretrazivanja
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Izvor: izracun autorice

Kako bi se uvidjele potencijalne koristi za investitore, simulirano je nekoliko
strategija trgovanja u razdoblju van uzorka temeljem prognoza sa grafikona 1.
U svakoj strategiji se pretpostavilo da investitor na pocetku razdoblja ulaze jed-
nu novcanu jedinicu. Pretpostavka u svakoj strategiji je da investitor kupuje in-
deks ako je prognozirani prinos u mjesecu negativan jer time kupuje indeks pri
manjim cijenama dionica, a da prodaje kad se prognozira pozitivan prinos kako
bi prodao portfelj po vecim cijenama. Dodatno, ako investitor ve¢ raspolaze s
CROBEX-om, te prognozira negativan prinos, drzat ¢e i dalje takav portfelj dok
se ne ostvari pozitivan prinos. Konacno, simulirane su strategije s uklju¢enim
transakcijskim troskovima, tako da je od vrijednosti portfelja pri svakoj strategiji
oduzeto 1% vrijednosti portfelja. Razmatraju se 4 strategije naziva: bez Google
(strategija temeljem prognoza ARMA(1,1)-ARCH(1) modela); uz Google (stra-
tegija modela M3 uz volumen pretrazivanja); te obje uz ukljucene transakcij-
ske troskove: bez Google tr i uz Google tr. Kretanja vrijednosti svih portfelja
predocene su na grafikonu 2. Ako se usporede prve dvije spomenute strategije,
moze se uociti da je u svakom mjesecu vrijednost portfelja uz uklju¢en volumen
pretrazivanja (strategija uz Google) veca u odnosu na pocetnu strategiju temelje-
nu samo na ARMA-GARCH modeliranju. Radi se o izuzetno pozitivnoj vijesti
za investitore. Dodatno, ovom strategijom je ostvarena veca vrijednost portfelja
u odnosu na inicijalno uloZenu jednu jedinicu, dok je strategija bez volumena
pretrazivanja rezultirala s gubitkom (vidjeti krivulju bez Google). Ako se ukljuce
transakcijski troskovi u analizu, sada obje strategije ostvaruju gubitak u odnosu
na inicijalno uloZen novac, ali je manji gubitak ostvaren u slucaju s ukljuc¢enim
volumenom trgovanja (uz Google tr). Dakle, u svakome slucaju, ukljucivanje
volumena pretrazivanja u prognoziranje prinosa smanjuje gubitke kada trziste
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»pada‘“ i sacuva vrijednost portfelja viSe u odnosu na strategije bez ukljucivanja
Google pretrazivanja.

Grafikon 2. Kretanje vrijednosti portfelja za odabrane strategije
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Izvor: izracun autorice

Kona¢no, kako su procijenjeni modeli (M1) i (M2) gdje je volumen pretrazivanja
bio ukljucen i u modeliranje rizika, obavljene su prognoze van uzorka i u slucaju
ta dva modela, §to je prikazano na grafikonu 3. Moze se uociti kako i u ovome
slucaju dolazi do relativno dobrog prognoziranja barem predznaka kretanja pri-
nosa. Kako je gledaju¢i ukupnu dijagnostiku bio bolji model (M2), on je odabran
za usporedbu strategija investiranja u odnosu na model uz Google s prethodne
slike.

Grafikon 3. Kretanje vrijednosti prognoziranih prinosa za originalni model te uz uklju-
¢en volumen pretrazivanja i u rizik
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Izvor: izraun autorice

Sada su rezultati usporedba prikazani na grafikonu 4. Ako se najprije usporede
vrijednosti portfelja bez ukljucenih transakcijskih troskova, uocava se da od trav-
nja 2018. godine do kraja promatranog razdoblja portfelj za model (M2) ostvaruje
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vecéu vrijednost. Dakle, moze se zakljuciti da unato¢ statistiCkoj neznacajnosti
varijable volumena pretrazivanja u procjeni samoga modela (M2), korisno je
ostaviti ovu varijablu jer o¢ito doprinosi uspjesnijem menadzmentu portfelja. Sli-
¢an zakljucak vrijedi i za ukljucivanje transakcijskih troSkova u analizu. lako se
vrijednosti oba portfelja u tom sluc¢aju podudaraju do lipnja 2018. godine zbog
veoma sli¢nih prognoza za to razdoblje, nakon toga se ponovno uoc¢ava da je vri-
jednost portfelja za model (M3) veca do kraja razdoblja. I ovo je jedini model u
kojemu i uz ukljucivanje transakcijskih troskova dolazi do poveéanja vrijednosti
portfelja na kraju promatranog razdoblja.

Grafikon 4. Kretanje vrijednosti portfelja za odabrane strategije
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Izvor: izraCun autorice

Temeljem provedene analize moze se iznijeti nekoliko zakljucaka. Najprije, s
obzirom na danasnje racunalne mogucnosti, uklju¢ivanje dodatnih informacija u
postojece financijske i ekonometrijske modele ne bi smio istrazivac¢ima i investi-
torima predstavljati problem. Kako su prethodna empirijska literatura te rezultati
u ovome istrazivanju pokazali korisnost uklju¢ivanja volumena pretrazivanja na
trazilici Google, moze se preporuciti ukljucivanje ovakve varijable u analizama u
svrhu uspjesnijeg menadzmenta portfelja. Nadalje, rezultati simuliranih strategija
ukazuju da se moze ostvariti povecanje vrijednosti portfelja na kraju razdoblja
drzanja ako se u prognoziranje prinosa i rizika uklju¢i volumen pretrazivanja na
online trazilicama.
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5. ZAKLJUCAK

Uspjesan menadzment portfelja danas predstavlja veoma velik izazov. Jedan od
novijih aspekata pobolj$anja postojece prakse u posljednjih nekoliko godina od-
nosi se na ukljucivanje volumena online pretrazivanja u podrucju financija, in-
vestiranja i dionicke burze u predvidanje prinosa i rizika dionica. Stoga ne ¢udi
Sto se u posljednjem desetlje¢u znacajno povecao broj empirijskih istrazivanja
koja nastoje konstruirati varijable pretrazivanja i sentimenta investitora kako bi
se Sto uspjesnije daljnja analiza mogla provesti. U ovome istrazivanju nastojao se
dati kriticki osvrt postojece literature kako bi zainteresirani Citatelji mogli dobiti
predodzbu o mogucnostima primjena nad stvarnim podacima, s obzirom da ne
postoje sli¢na istrazivanja na Sirem Balkanskom podruc¢ju. Rezultati empirijske
analize ukazuju da se vrijednost portfelja moze povecati temeljem ukljuc¢ivanja
volumena pretrazivanja kao jedne od varijable prognoziranja prinosa i rizika.
Odabran pristup modeliranja je jednostavan, medutim, ARMA-GARCH modeli
predstavljaju osnovicu u modeliranju i prognoziranju prinosa i rizika dionica ve-
oma korisnim za kratkoro¢ne prognoze.

Nedostaci provedenog istrazivanja ocituju se u sljede¢em. Nedostupnost podata-
ka je Cest problem u empirijskim analizama za trzista poput Hrvatskog. Stoga su
se analizirali mjese¢ni podaci, a investitorima bi od vece koristi u svrhu dinamic-
ke optimizacije portfelja vjerojatno znacili tjedni podaci. Dodatno, razmatrani su
osnovni modeli prognoziranja prinosa i rizika, bez razmatranja drugih moguéno-
sti ulaganja u drugacije oblike financijske imovine. Medutim, u radu se nastojalo
utvrditi ima li uopc€e pretrazivanje pomocu trazilice Google prediktivihu mo¢ na
hrvatskom trzistu dionica. Stoga je temelj postavljen za buduce analize koje ¢e
nastojati ukloniti nedostatke ove. Nadalje, buduca istrazivanja razmotrit ¢e i dru-
ge modele u okviru kojih se ovakva varijabla moze ukljuciti u modeliranje kako
bi se dobili jos robusniji i pravovremeni rezultati. Dodatno, nastojat ¢e se istra-
zivanja 1 usmjeriti na detaljnije formiranje i razmatranje investicijskih strategija
s uklju¢enjem volumena pretrazivanja kao jednog od prediktora prinosa i rizika
kako bi investitori ostvarili svoje ciljeve jos brze i pouzdanije, te kao bi se potakla
zamrla investicijska aktivnost na Zagrebackoj burzi, ali i okolnim trzistima.
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Abstract

Successful portfolio management presents a huge challenge nowadays. Today,
investors have available a greater amount of investment possibilities, as well as
information, mathematical and statistical tools, models and methods. This rese-
arch seeks to give an overview how to include online search volume on the most
popular search engine Google in modelling and forecasting return and risk on
the Zagreb Stock Exchange. Based upon monthly data from January 2004 until
September 2018, several specifications of ARMA-GARCH models have been esti-
mated: without and with included search volume regarding stocks and Zagreb
Stock Exchange. The results of the analysis have shown that models with inclu-
ded search volume are more successful in forecasting. Moreover, the results are
confirmed by simulations of investment strategies out of sample, where portfolios
based on forecasting with included Google search volume resulted with greater
portfolio values. This was confirmed with the inclusion of transaction costs as
well. However, there still remain many research possibilities in this area in order
to achieve investment goals more quickly and successfully.

Keywords: Google search engine, return forecasting, Zagreb Stock Exchange,
search volume
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Pregledni rad
Sazetak

Ocigledno je kako danas vise nego postoji potreba da poduzeéa kontinuirano
rade na svojoj izvrsnosti putem procesa prilagodbe. U postizanju tog cilja nuzno
je pokrenuti sve resurse znanja u poduzecu. Trajne prednosti u odnosu na kon-
kurenciju postizu se iskljucivo pomocu znanja. Ova tvrdnja osobito vrijedi u slu-
Cajevima kada se znanje nekog poduzeca tesko moze ili uopce moze kopirati. To
osobito vrijedi za organizacijsku kulturu koja potice suradnju i razmjenu znanja.
Sposobnost ucenja nekog poduzeca i njegova sposobnost upotrebe relevatnog
znanja u svom poslovanju, odnosno da se nauceno ne zaboravi, ima veliko znace-
nje u doba poduzeéa temeljenih na znanju. Znanje i ucenje tako postaju rijetkima
i vrijednima izvorima konkurentske prednosti pa je, izmedu ostalog, upravo iz
navedenih razloga, postalo iznimno tesko u danasnje vrijeme pronaci menadze-
ra koji barem deklarativno ne pridaje vaznost organizacijskoj klimi i izgradnji
uceceg poduzeca. Kako bi se neko poduzece uspjesno transformiralo u ucece
poduzece ono treba, kao prvi korak u tom procesu, identificirati nivo kulture kojoj
pripada nakon cega bi trebalo prepoznati slabe tocke koje je potrebno mijenjati.
Transformacija poduzeca cija je unutarnja kultura ,,negativna “ ili kako je poje-
dini autori jos i nazivaju ,,patoloska “ ili ,, birokratska * trebala bi se promijeniti
u poduzece s pozitivnom-generativnom unutarnjom organizacijskom kulturom.
Sve navedeno u konacnici bi trebalo imati pozitivan utjecaj na organizacijske
performanse.

Kljucne rije€i: organizacijska kultura, uceée poduzece, prilagodba poduzeca,
performanse

JEL: M14
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1. UVOD

Organizacijska kultura spada medu vaznije cimbenike uspjesnosti poslovanja po-
duzeca. Naziva se jos i kulturom poduzeca ili korporacijskom kulturom i pred-
stavlja, za mnoge autore, jedan od najobuhvatnijih koncepata organizacijske teo-
rije. Pojmu organizacijske kulture se u posljednje vrijeme pridaje sve vise paznje
iako je sam pojam ve¢ desetlje¢ima prisutan u struc¢noj literaturi organizacije i
menadzmenta. Pod organizacijskom kulturom se podrazumijeva unutarnje ozra-
¢je prisutno u poduzecu a kojem se novopridosli ¢lanovi prilagodavaju. Za nju se
moze reci kako predstavlja osobnost poduzeca. Nju se niposto ne moze promatra-
ti kao jednodimenzionalni kocept iz razloga sto je ona rezultat dugotrajnog proce-
sa u kojem se stavovi, vjerovanja i ponaSanja zaposlenih oblikuju tijekom duzeg
vremenskog perioda.. U ovom radu teorijski se dokazuje vaznost organizacijske
kulture kao klju¢nog ¢imbenika izgradnje uceceg poduzeca koji predstavlja ade-
kvatnu platformu za ostvarivanje uspjesne prilagodbe poduzeca njegovoj okolini
Sto se u konacnici odrazava na performanse poduzeca. Organizacijska kultura
time postaje najvazniji ¢imbenik uspjesne prilagodbe poduzeca promjenjivoj i
zahtjevnoj okolini.

2. POJAM I DEFINICIJA ORGANIZACIJSKE KULTURE

Prije nego se pokusa objasniti pojam organizacijske kulture, potrebno je definira-
ti pojam kulture kojeg ona oznacava u jednom Sirem smislu. Kultura u najSirem
smislu rije¢i kako ju definira Zugaj (2005) ,,0znacava preradbu i usavriavanje
necega, neke grade, nekog materijala za odredenu svrhu‘. U uzem smislu rijeci
kultura, prema objasnjenju istog autora, ,,predstavija ostvarivanje humanih vri-
Jednosti u covjeku i njegovim djelima‘. Za razliku od djela koja obuhvacaju sred-
stva za proizvodnju i ostale materijalne tvorevine, §to ¢ini materijalnu kulturu,
duhovna kultura nosi svoje vrijednosti same u sebi. Duhovna kultura je ukupnost
rezultata znanosti, umjetnosti, filozofije, moralnih ¢ina i obicaja.

Razlog iz kojeg je bilo potrebno definirati op¢i pojam kulture jest taj Sto ona
predstavlja temelj za razumijevanje organizacijske kulture, iz razloga Sto je orga-
nizacijska kultura u pravilu sastavni element opce kulture i vrijednosnog sustava
drustva u cjelini. Nazalost, ne postoji jedna precizna i potpuna definicija organi-
zacijske kulture. Konzultirajuéi dostupnu literaturu moze se uociti prili¢an broj
autora koji istrazuju navedenu tematiku i isto tako jednako velik broj razli¢itih
definicija organizacijske kulture.

Organizacijska kultura obi¢no je definirana nac¢inom na koji zaposlenici u po-
duzecu razmisljaju, $to za posljedicu ima izravan utjecaj na nacin na koji se po-
nasaju. Tako primjerice, uvidaju¢i da se kultura oc€ituje u pogledu ponasanja i
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usvojenih vrijednosti, Schein (2010) ukazuje na Cinjenicu da sustina kulture lezi
u skupu “temeljnih pretpostavki”. Slicno tome, Deshpande i Webster (1989) defi-
niraju organizacijsku kulturu kao “skup zajednickih pretpostavki i razumijevanja
o funkcioniranju poduzeca.”

Teorijska postavka svih razmisljanjima o organizacijskoj kulturi pociva na uvje-
renju kako je ona kompleksan sustav normi i vrijednosti koje se oblikuju tijekom
vremena (Schein, 1996). Ona se opcenito smatra, kako je pojedini autori (Pros-
ser, J., 1999) nazivaju, ,,socijalnim ljepilom* koje drzi na okupu zaposlenike u
poduzecu i oslikava usvojene vrijednosti, druStvene ideale i uvjerenja koja oni
dijele. Kultura nekog poduzeca, dakle, preko svojih vrijednosti i usvojenih uvje-
renja, vrsi presudan utjecaj na nacin kako zaposlenici u tom poduzecu opazaju
dogadaje (Denison i Mishra, 1995) i kako se ponasaju (Schein, 1985; Barney,
1986). Organizacijska kultura obuhvaca vrijednosti i ponaSanja koja “pridonose
jedinstvenom drustvenom i psiholoskom okruzenju poduzeca.*

Poznato je kako je organizacijska kultura vazna za uspjeh projekata koji ukljucu-
ju provodenje promjena u poduzecu. Na primjer, Martinsons i Chong (1999) su
istrazujuci utjecaj primjene sofisticirane tehnologije na performanse poslovanja
dosli do rezultata kako se nije postigao oc¢ekivani rast performansi i to iz potpu-
no netehnickih razloga. Naime kljucan faktor koji je ,,opstruirao* oc¢ekivani rast
performansi bio je ljudski faktor. Autori su tako zakljucili kako “cak i dobra teh-
nologija moze biti sabotirana ukoliko se vjeruje da ometa etabliranu drustvenu
mrezu.” Njihovo otkri¢e podrzao je Cooper (1994), koji je u svojim istrazivanji-
ma doSao do saznanja kako ¢e se, u slu¢aju kada informacijska tehnologija dode u
konflikt s organizacijskom kulturom, implementaciji te iste tehnologije oduprijeti
na jedan od dva nacina; ili ¢e sustav biti odbijen ili ¢e se izmijeniti tako da odgo-
vara postojecoj kulturi. Prema Needleu (2004), organizacijska kultura predstav-
lja kolektivne vrijednosti, uvjerenja i principe zaposlenika u nekom poduzecu
te se vezuje uz i nastaje kao proizvod razli¢itih ¢imbenika kao $to su; proslost
poduzeca, proizvod, trziste, tehnologija i strategija, zaposlenici, stil upravljanja i
nacionalna kultura. Kultura ukljucuje viziju, vrijednosti, norme, sustave, simbo-
le, jezik, pretpostavke, uvjerenja i navike koji su prihvac¢eni u nekom poduzecu.
Ravasi i Schultz (2006) su u svojim longitudalnim istrazivanjaima o utjecaju pro-
mjena u okolini na organizacijsku kulturu dosli do zakljucka kako se organizacij-
sku kulturu moze opisati kao skup zajednickih pretpostavki koje upravljaju onim
Sto se dogada u poduzecu definiranjem primjerenog ponasanja u razli¢itim situ-
acijama. Ona je ujedno i obrazac ustaljenih kolektivnih ponasanja i pretpostavki
s kojima se suo€avaju novi zaposlenici u poduzecu (putem percipiranja), pa cak,
razmisljanja i osjecanja.
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Dakle, organizacijska kultura utje¢e na nacin na koji se zaposlenici i grupe od-
nose jedni prema drugima, s kupcima, klijentima i ostalim akterima u svom
poslovanju. Osim toga, organizacijska kultura utjeCe i na stupanj identifikacije
zaposlenika sa samim poduzeé¢em (Schrodt, 2002). Velik broj autora dijeli mislje-
nje kako se organizacijskom kulturom moze svjesno manipulirati (Schein, 1985;
Block, 2003) a kao kljucan ¢imbenik tog procesa isti¢e vodstvo (Senge, 1990;
Vera i Crossan, 2004; Waldman 1 sur., 2001). Dakle, glavni zadatak vrhovnog
menadzmenta postaje stvaranje takve organizacijske klime koja ¢e podrzavati
njihove napore za provodenjem promjena i kontinuirano raditi na izgradnji takve
organizacijske kulture koja ¢e poticati i stimulirati promjene.

2.1. ObiljeZja organizacijske kulture
Za organizacijsku kulturu se moze reci kako je promjenjiva kategorija jer je pod-
lozna promjenama koje dolaze iz okoline poduzeca. U tablici 1. Prikazana su

obiljezja organizacijske kulture prema istrazivanju Daniela R. Denisona i Aneila
K. Mishrae (1995).

Tablica 1. Obiljezja organizacijske kulture

Ukljucenost zaposlenika
Opunomocivanje 1.Vec¢ina zaposlenika znatno je ukljucena u svoj rad.

2.0dluke se obi¢no donose na razini na kojoj su dostupne naj-
kvalitetnije informacije.

3.Informacije se prenose cijelim poduzeéem tako da svatko
moze dobiti informaciju gdje i kada mu je potrebna.

4.Svatko vjeruje da moze dati pozitivan doprinos.

Timska orijentacija 5.Poslovno planiranje ukljucuje, do odredenog stupnja, sva-
kog zaposlenog u poduzecu.

6.Aktivno se ohrabruje suradnja razlicitih dijelova poduzeca.
7.Svi pojedinci rade kao da su dio tima.

8.Rad je organiziran tako da svaki pojedinac moze vidjeti vezu
izmedu svog posla i ciljeva poduzeca.

9. Ovlasti su delegirane tako da zaposlenici mogu samostalno

djelovati.
Razvoj sposobnosti 10.Kontinuirano se ulaze u unapredivanje znanja i vjestina za-
(vjestina) poslenika.

11. Sposobnosti (karakteristike) ljudskih potencijala smatraju
se vaznim izvorom komparativnih prednosti.

Konzistentnost
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12.Vode 1 menadzeri ,,prakticiraju ono $to propovijedaju‘.
13.Razvijen je karakteristi¢an stil menadzmenta.

Temeljne vrijednosti 14.Postoji jasan i konzistentan sustav vrijednosti koji upravlja
nacinom poslovanja.

15.Postoji 1 eticki kodeks koji usmjerava ponaSanje zaposleni-
ka i pomaze da razlikuju dobro od loSeg.
Suglasnost 16.0blikovana je ,,snazna‘“ kultura.

17.Lako se postize konsenzus ¢ak i kod teskih problema.
18.Ljudi iz razlicitih dijelova poduzeca dijele zajednicke po-
glede prema buduénosti.

Koordinacija i . T e e
] B 19.Lako se koordiniraju projekti koji ukljucuju razlicite dije-
Integracija love poduzeéa.

20.Ciljevi razli¢itih razina u poduzecu dobro su uskladeni.

Prilagodba

21.Nacdin na koji se poslovi obavljaju fleksibilan je i lako se
mijenja.
22.Poduzece se dobro prilagodava konkurenciji i drugim pro-

Poticanje promjena mjenama poslovne okoline.

23.Novi i poboljsani nacini poslovanja kontinuirano se usvaja-
ju uz suradnju svih dijelova poduzeca.

24.Misljenje i preporuke potrosaca cesto vode promjenama.

Usmijerenost prema 25.Svi ¢lanovi veoma su dobro upoznati sa Zeljama i potreba-
] ma potroSaca.
potroSac¢ima ) o )
26. U poduzecu se poti¢e direktan kontakt zaposlenih sa po-
troSa¢ima
Organizacijsko 27 Inovativnost i preuzimanje rizika ohrabruju se i nagraduju.
ucenje 28.Ucenje je vazan element svakodnevnog posla.
Misija

29. Postoji jasna misija koja daje smisao i pravac naSem radu.

Stratesko usmjerenje 30.0Oblikovana je jedna strategija za buduénost

31.Vode postavljaju ambiciozne, ali realisti¢ne ciljeve.

Ciljevi
32.Zaposlenici razumiju §to se mora uciniti za dugorocan
uspjeh
33.Postoji jasna vizija o poduzecu i u buduénosti.
Vizija 34.Vizija poduzeca stvara zadovoljstvo i motivaciju zaposle-

nika

Izvor: Zugaj, M., Bojanié-Glavica, B. (2004) Teorijske odrednice organizacijske kulture
Varazdin: TIVA .
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Schein (2004) koji se bavio istrazivanjem utjecaja vodstva na izgradnju organi-
zacijske kulture tvrdi kako upravo vrhovni menadzeri imaju presudan utjecaj na
razvoj i odrzavanje organizacijske kulture. On menadZerima savjetuje izgradivati
i jacati one vrijednosti koje su od presudne vaznosti za ostvarivanje organizacij-
ske strategije, poslovnih ciljeva i stalne uspjesnosti kako bi mogli upravljati orga-
nizacijskom kulturom. Upravljanje kulturom time postaje jedinstvena i sustinska
funkcija vodstva.

3. ULOGA ORGANIZACIJSKE KULTURE U IZGRADNJI
UCECEG PODUZECA

Organizacijska kultura svojim vrijednostima, obi¢ajima, uvjerenjima i norma-
ma oblikuje stavove i ponaSanja zaposlenika u poduzecu te na taj nacin pomaze
pripremiti ,,plodno tlo* za provodenje promjena, a time i na njihovu uspjeSnu
provedbu. Do ovog su zakljucka dosli Cuze i Nag¢inovi¢ (2015) prudavajuéi ulo-
gu organizacijske kulture u provedbi promjena u poduzecu. Kako prihvacanje
provedenih promjena potaknutih od strane vrhovnog menadzmenta uvelike ovisi
o stavu zaposlenih prema promjenama, iznimno je vazno utjecati na izgradnju
pozitivnog stava zaposlenika naspram promjena. Autori Kavanagh i Ashkana-
sy (2006) su istrazujuci utjecaj koji imaju vodstvo i strategije upravljanja pro-
mjenama na organizacijsku kulturu i individualno prihvacanje promjena tijekom
kriznih situacija dosli do zakljucka kako je za uspjesnu izgradnju prilagodljive
kulture potrebno zadovoljiti dvije pretpostavke (Whiteley, Price i Palmer, 2013):

* prva pretpostavka je da menadzeri i zaposlenici medusobno razmjenjuju mi-
Sljenja i stavove, a

» druga pretpostavka je da organizacijska kultura treba omoguciti da obje sku-
pine mogu uciti jedna od druge.

Daft (2004) u svom djelu Teorija i dizajn organizacije (engl. Organization Theory
and Design) isti¢e kako prilagodljivu organizacijsku kulturu karakterizira strates-
ko fokusiranje na vanjsku okolinu putem fleksibilnosti i promjena u poduzecu s
ciljem odgovora poduzeca na promijenjene zahtjeve trzista. Prilagodljiva orga-
nizacijska kultura anticipira i mijenja se kao odgovor na promjene u okolini. Pa
tako Belak i Usljebrka (2014) u svom radu Organizacijska kultura kao cimbenik
uspjesne provedbe organizacijske promjene istiCu kako ona najviSe pridonosi
iniciranju i implementiranju promjena u poduzecu jer podrazumijeva izuzetnu
fleksibilnost i spremnost ¢lanova da pokrenu poduzece iz jednog stanja u drugo,
ovisno o promjenama u okolini.

Temeljne vrijednosti prilagodljive kulture vezuju se uz sklonost prema pro-
mjenama, preuzimanju rizika, medusobnoj podrsci zaposlenika, inovativnosti,
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kreativnosti i entuzijazmu. Moze se primjetiti kako su navedene vrijednosti pot-
puno identi¢ne onima koje se nalaze i kod u¢eceg poduzeca. Prilagodljiva kultura
tako ima eksterni fokus i tendenciju konstantno teziti fleksibilnosti. Poduzece s
izgradenom prilagodljivom kulturom cijeni svoje zaposlenike i1 poti¢u procese
koji pridonose uvodenju i provedbi promjena. Zaposlenici u takvom poduzecu
uzivaju potpunu slobodu u donosenju odluka, predlaganju i izno$enju novih ideja
dok ih se istovremeno poti¢e na samoinicijativno djelovanje. U ve¢ spomenutom
radu Uloga organizacijske kulture u provedbi organizacijskih promjena autorica
Cuze i Naginovié (2015) su dosle do zakljucka kako organizacijska kultura aktiv-
no potice poduzetni¢ke vrijednosti, norme i vjerovanja koja podupiru sposobnost
poduzeca da uoci, interpretira i prevede znakove iz okoline kao nov nacin djelo-
vanja i time promice filozofiju o0 moguénosti uspjesnog nadvladavanja poteskoca
u poslovanju iskoristavanjem prilika iz okoline.

Upravo se vrhovni menadzment poduzec¢a smatra odgovornim za izgradnju i pro-
micanje adaptivnih vrijednosti koje se zatim prenose na sve ostale rukovodece
nivoe u poduzecu. Belak i Usljebrka (2014) u pocetnoj fazi izgradnje organiza-
cijske kulture ograni¢avaju ulogu vrhovnog menadzmenta na promicanje filo-
zofije prilagodljive kulture koja ¢e se potom uskladiti sa strategijom i ciljevima
poduzeca. Osim ove uloge, vrthovni menadZment ima vazan zadatak oc¢uvanja
organizacijske kulture koja potic¢e izvrsnost, adaptivne vrijednosti i fleksibilan
stav prema svim ostalim vrijednostima. Ove autorice su u svom istrazivanju o
utjecaju organizacijske kulture na uspjesnost provedbe organizacijske promjene
dosli do zakljucka kako menadzer, ukoliko Zeli pridobiti zaposlene u poduzeéu
i ste¢i njihovu naklonost u provodenju promjena i njihov pozitivan stav, treba
oblikovati takav sustav vrijednosti u poduzecu i takav stil vodstva koji ¢e poticati
eksterni fokus, fleksibilnost, visoku drustvenost, visoku solidarnost, psiholosku
sigurnost i povjerenje. Vrhovni menadzer je onaj koji bi trebao biti promicatelj
prilagodljive kulture u svakodnevnim aktivnostima, komunikaciji i odnosu opre-
ma zaposlenima i suradnicima te se ponasati u skladu s vrijednostima koje takva
kultura promice.

Poduzece koje zeli uspjesno odgovoriti na zahtjeve okoline i odrzati konkurent-
sku prednost na trzistu, treba fleksibilnost postaviti kao svoj primarni cilj. Klju¢ne
odlike uspjesnog poduzeca time postaju; prilagodljivost, sposobnost brzog stra-
teskog reagiranja i izgradnja unutarnjeg sustava koji ¢e omoguciti fleksibilnost
s ciljem S$to brzeg odgovora na nepredvidljive promjene okoline. Promjene koje
se dogadaju u okolini su posljednjih desetlje¢a sve turbulentnije te je opstanak
na trzistu svakog poduzeca koje im se ne prilagodi na vrijeme doveden u pitanje.
Samo prilagodljiva organizacijska kultura koja spremno prihvaca promjene, kon-
stantno se prilagodavajuci novim zahtjevima iz okoline moze stvoriti preduvjete
za rast i razvoj poduzeca i ostvarenje uspjesnih performansi.

83



Senka Borovac Zekan

3.1. Povezanost organizacijske kulture i performansi poduzeca

Belak i Usljebrka (2014) tvrde kako ima ve¢ dugi niz godina kako je teoretski
dokazano kako je organizacijska kultura kljucan ¢imbenik uspjesne provedbe
promjena u poduzecu. Arie de Geus (2011) objasnjava u svom ¢lanku, engl. 7he
Living Company, poduzeca koja su opstala dulje od jednog stolje¢a poprimaju
odredene zajednicke znacajke, upravo one koje su im omogucile da se prilagode
vaznijim, ¢ak i radikalnim, promjenama u politickoj, drustvenoj i ekonomskoj
okolini. Jedna od tih karakteristika jest sposobnost stvaranja zajednice menadzera
i zaposlenika koji su predani poduzecu kao dugorocnom pothvatu. Model ko-
jeg su u svom radu Organizational culture and leadership style: key factors in
the organizational adaptation process predlozile Vrdoljak Raguz, 1. i Borovac
Zekan, S. (2017) sugerira kako se performanse poslovanja mogu poboljsati uko-
liko zaposlenici rade u poduzec¢u ¢ija unutarnja klima potic¢e pozitivnu energiju
i stimulativnu radnu atmosferu te pojedincima pruza osjecaj zajednistva i pripad-
nost timu. Ova istrazivanja jasno i sustavno pokazuju da i izvrstan radni uc¢inak
i dugoro¢ni opstanak u velikoj mjeri ovise o naravi i dubini predanosti zaposle-
nika poduzecu. Ne mozemo re¢i da ova Cinjenica predstavlja novinu. Ono S$to
bi ipak mogla biti novost, barem nekima, jest dokaz koji govori tome u prilog.
Danas vise nego ikad, poduzece ima potrebu za predanim zaposlenicima kako bi
se uspjesno natjecala na medunarodnom trzistu. Prema tome, treba pridati vise
paznje utjecaju odluka uprave na predanost zaposlenika. Bas kao $to se strategija
bavi gospodarskim posljedicama odluka uprave, tako i i autori Pablo Cardona i
Carlos Rey (2008) u svojoj knjizi ,,Upravljanje pomocu misija* predlazu novi
termin “intrategija®, za opisivanje uc¢inka odluka uprave na predanost zaposleni-
ka poduzecu.

Konkretnije, intrategija je proucavanje okoline poduzeca i unutarnjih procesa.
Ona tezi jacanju predanosti zaposlenika poduzecu, kao i njihova povjerenja u
njegovu upravu. Svjesno ili nesvjesno, svaka odluka uprave ima strateSku poslje-
dicu — povecanje ili smanjenje u dobiti — te intratesku posljedicu, odnosno jacanje
ili slabljenje ljudske predanosti i povjerenja u poduzece. Donosenje bilo koje
odluke uzimajuéi u obzir samo jednu od ovih posljedica, jest, u najmanju ruku,
nepotpuno, ako ne i prijetnja poslovanju i opstanku poduzeca.

S obzirom da kultura utjece na izvore i strukturu mo¢i u poduzecu, samim time
mozemo reci kako ona utjece i na izbor i efikasnost metoda izvodenja promjena u
poduzeéu od strane onih koji posjeduju mo¢ za provodenje istih. Bahtijarevi¢-Si-
ber, (2008) isti¢e kako ¢injenica da kultura djeluje na sve komponente organiza-
cije i poslovanja poduzeca rezultira time da ona ima znacajan utjecaj i na konacne
performanse poduzeca. Autori Denison (1990) i Mishra i Spreitzer (1998) proveli
su visegodi$nje istrazivanje na uzorku od preko 39 poduzeca iz 20 industrijskih
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sektora kako bi istrazili utjecaj organizacijske kulture na njihovu uspjes$nost i
ucinkovitost. Rezultati istrazivanja ukazuju na prisutnost ¢etiri obiljeZja kulture
koja su povezana sa uspjes$no$c¢u i uc¢inkovito$¢u spomenutih poduzeca, a to su:
uklju¢enost zaposlenih, konzistentnost, prilagodljivost i misija poduzeca. Svojim
su istrazivanjem dosli do zakljucka kako svako od ¢etiri pojedina obiljeZja orga-
nizacijske kulture pokazuje znacajnu pozitivnu vezu s velikim brojem objektivnih
i subjektivnih mjera uspjesnosti i ucinkovitosti navedenih poduzeéa. Navedena
Cetiri obiljezja organizacijske kulture su ispitivana kroz dvije povezane studije.
Prva studija je bila kvalitativnog karaktera i obuhvatila je pet poduzeca kako bi se
identificirala obiljezja kulture i priroda njihova odnosa sa uspjesnos¢u poduzeca.
U drugoj, kvantitativnoj studiji, provedeno je istrazivanje koje se temeljilo na
opazanjima vrhovnih menadZera o navedene Cetiri karakteristike organizacijske
kulture i njihovom povezano$c¢u sa subjektivnim i objektivnim performansama
na uzorku od 764 poduzeéa.

Dvije karakteristike organizacijske kulture; uklju¢enost zaposlenih i prilagod-
ljivost pokazatelji su fleksibilnosti, otvorenosti i spremnosti na promjene te su
se pokazali kao jaki prediktori rasta poduzeca. Druge dvije karakteristike orga-
nizacijske kulture; konzistentnost i misija, iskristalizirali su se kao pokazatelji
integracije, smjera i vizije, te su bili bolji prediktori profitabilnosti. Svaka od
cetiri karakteristike organizacijske kulture se pokazala kao znacajan prediktor
drugih kriterija uspjesnosti kao $to su kvaliteta, zadovoljstvo zaposlenika i uku-
pna uspjesnost poduzeca. Rezultati su takoder pokazali kako su spomenute Cetiri
karakteristike snazni prediktori subjektivnih kriterija uspjesnosti, ali su ujedno
bili 1 snazni prediktori objektivnih kriterija kao $to su povrat na imovinu i rast
prodaje, ali samo za velika poduzec¢a. Ovo istrazivanje je potvrdilo da se kultura
poduzeca moze proucavati kao integralni dio procesa prilagodbe poduzeca i da
specifi¢ne osobine kulture mogu biti korisni prediktori uspjesnosti i u¢inkovito-
sti. U radu se takoder ilustrira kako se kvalitativna studija slucaja i induktivna
teorija rasta mogu kombinirati s kvantitativnim usporedbama i teorijskim testira-
njem kako bi se postigao napredak na specifi¢nim aspektima istrazivanja organi-
zacijske kulture.

3.2. Povezanost koncepta uceéeg poduzeca i performansi poduzeca

lako se broj znanstvenih studija iz podrucja organizacijskog ucenja i uceéeg po-
duzeca posljednjih godina dramati¢no povecao, jos uvijek je nedostatan broj onih
koji povezuju ucinke ucenja i koncepta usvajanja uceceg poduzeca u poduzecu
sa njegovim performansama (Ellinger i sur., 2000; 2002). Jeong, Lee, Kim, Lee,
Kim, (2007) su istrazivali vezu izmedu usvajanja koncepta uc¢eéeg poduzeca od
strane pojedinca i uspjes$nosti poduzeéa koju su mjerili pomocu dvije dimenzije;
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osjecaju pripadnosti poduzecu i zadovoljstvom posla koji se obavlja koristeci se
pri tome skalom ucenja kao mjerom za evidentiranje promjena. Jeong i suradnici
su otkrili kako usvajanje koncepta uceceg poduzeca od strane pojedinaca u po-
duzecu doprinosi poboljSanju uspjesnosti poduzeéa javnih sluzbi putem ucenja i
prilagodbe.

Za mjerenje koncepta uceceg pdouzeca koristen je mjerni instrument kojeg je
osmislio i razvio Senge (1990) a koji se sastoji od dvadeset i tri faktora unutar pet
¢imbenika: sustavno razmisljanje, osobno usavrsavanje, mentalni modeli, zajed-
nicka vizija i timsko ucenje. Jeong i suradnici su dosli do zakljucka kako su svih
pet dimenzija u¢eceg poduzeca imali pozitivan utjecaj na osjecaj pripadnosti i za-
dovoljstva poslom pojedinaca u poduzecu. Naravno, kao i svaka studija i ova ima
svojih nedostataka. Kao prvo, u uzorak je uzeto samo devet poduzeca. Kao dru-
go, studija pretpostavlja da se uspjesnost poduze¢a moze mjeriti pomocu samo
dvije varijable; osjecaju pripadnosti poduzecu i osje¢aju zadovoljstva poslom.

Drugi standardni instrument koji se obicno koristi za mjerenje prisutnosti kon-
cepta uceceg poduzeca unutar nekog poduzeca jest upitnik Dimension of The Le-
arning Organization Questionnaire (eng. DLOQ) koji se sastoji od sedam dimen-
zija koje ¢ine koncept uceceg poduzeca i u praksi je naiSao na Siroku primjenu
(Watkins i Marsick, 1997; Yang, Watkins i Marsick, 1998, 2004). Sedam dimen-
zija ukljucuje; kontinuirano ucenje, znatizelju i dijalog, timsko ucenje, izgradene
sustave, opunomocivanje, povezivanje sustava s okolinom i stratesko vodstvo.

Prema Ellinger i sur. (2002), Cetiri stotine srednje rangiranih menadzera jedne
americke proizvodne tvrtke zatrazile su ocjenu na Likertovoj skali sa Sest stup-
njeva intenziteta u upitniku koji je imao Cetrdeset i tri stavke vezane uz ucece
poduzece i dva skupa pitanja o perceptivnim mjerama uspjesnosti, ukljucujuci
povrat ulaganja, prosjecna produktivnost po zaposleniku, vrijeme potrebno za
plasman novog proizvoda na trziste, vrijeme potrebno da trziSte odgovori na pla-
sirani proizvod, udio i trosak po transakciji i mjere financijske uspjesnosti, uk-
ljucujuci povrat na kapital, povrat na imovinu i ostale. Rezultati su pokazali da je
ukupno sedam dimenzija uce¢eg poduzeca imalo pozitivan utjecaj na financijske
performanse poduzecéa. lako su rezultati istrazivanja potvrdili rezultate prethod-
nih studija, ipak je potrebno ispitati utjecaj dimenzija uceéeg poduzeca na jedan
Siri raspon financijskih 1 nefinancijskih pokazatelja rezultata poslovanja.

Ucenje povecava Sanse poduzeca da posluju uspjesnije (Kim, 1993). Performan-
se poduzeca mogu biti povezane s financijskim ili nefinancijskim performansa-
ma. Tako primjerice, Mills i Friesen (1992) povezuju ucenje s nefinancijskim
performansama kao $to su poticanje inovacija i unaprijedenje odnosa s kupcima
i dobavlja¢ima, kao i sa implementacijom poslovnih strategija i profitabilnosc¢u
poduzeéa kao jednom od kljuénih mjera financijske uspjesnosti. Autori Skerlavaj
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i Dimovski, (2007), Hernaus i sur., (2008) i Dermol (2012) koji su istrazivali
uspjesnost poduzeca dovodeéi u vezu organizacijsko ucenje sa performansama
poduzecéa dosli su do rezultata kako se financijske i nefinancijske performanse
mogu dovesti u vezu sa kognitivnim promjenama i promjenama u ponasanju za-
poslenih. Navedeni autori isticu kako samo kognitivne i bihevioralne promjene
kao temeljni konstrukt organizacijskog uc¢enja mogu dovesti do povecanja per-
formansi. Rezultati empirijskog istrazivanja jedne druge studije (Borovac Ze-
kan, S., 2017) potvrdili su postojanje pozitivne veze imedu razvijenosti koncepta
uceceg poduzeca i performansi poduzeca. U navedenom istrazivanju varijabla
»performanse poduzeca“ sastojala se od financijskih performansi i performansi
znanja pri cemu se pokazalo kako performanse znanja imaju veéi znacaj kod kre-
iranja varijable ,,performanse poduze¢a“ od performansi znanja.

Tablica 2. prikazuje studije koje su dovele u vezu koncept uc¢eceg poduzeca sa
performansama, (financijske performanse, performanse znanja i neke druge per-
formanse kao $to je npr. ostvarenje misije poduzeca).

Tablica 2. Pregled studija o povezanosti koncepta ué¢eceg poduzeca i performansi podu-
zeca

Studija Financijske per- Performanse znanja Ostale mjere
formanse
Davis i Daley| Svih sedam di- | Svih sedam dimenzija koleri- | PCT prodaja novih
(2008) menzija koleri- | raju sa KP, PL (najveca vrijed- | proizvoda kolerira
raju sa FP; PL nost.542%%*) sa KP (.199%%)
najveca vrijednost
(.599%%*)

Ellinger, El- | Sve dimenzije | Sve dimenzijekoleriraju sa KP;| ROE,Tobinov
linger, Yang | koleriraju sa FP, | utjecaj veli¢ine 0d.246 do.312 | koeficijent, MVA,
i Howton |utjecaj veli¢ine od LO dimenziie obiagniavaiu Netto prihod/za-
(2002) | 246 do 312 (LO | g0 0 )¢ 0bjasnjavaj poslenik=.104 do

objasnjavaju 25% o varijance u ovim mjerama 108
varijance u ovim T
. Utjecaj veli¢ine
mjerama)
Lo dimenzije
objasnjavaju 10%
varijance u ovim
mjerama
Hernandez N7A CL, ES, EP, SC, PL Prijenos znanja
(2003)
Kumar R2 R(2)
(2005) 336(CL; DI) 1180 (CL, DI)
339 (TL) .284 (TL)
471 371 (ES, EP, SC, PL)
(ES,EP;SC,PL)
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Kumar i Idris

N/A

ES, PL, TL imaju najsnaziju

omjerom duga,
volontiranjem i

(2006) vezu sa KP; ove tri varijable
objasnjavaju 41% varijance KP
McHargue | FP-26% varijance | KP —26% varijance objasnjeno | Ostvarenje misije
(2003) (objasnjeno sa | # volontiranjem, netto imovi-

nom i SC, CL.

sl) .ntira'nj em, netto
imovinom, omje-
FP-53% varijance rom §tednje, TL,CL
(TL, SC, PL)

-16% varijance
(objasnjeno volo-

Rose,Salleh

FP-53% vrijance

KP — 59% varijance objasnjeno

FP (.42)

i Kumar objasnjenosa TL, pomocu PI. ES, DI:
(2006) PLiSC.
Watkins, ES-korelira sa ES (.676) kolerira sa KP ES kolerira sa .662
Mil'z(z)g égI?urz FP-.589 EP (.691- KP) ostvarenjem misije
EP-.625 sa FP SC (.689 — KP) SC (.631- MP)
SC-.655 saFP PI (.660 — KP) PL. (613 - MP)
PL-.629 sa FP
Wetherington| Sve dimenzije Sve dimenzije koleriraju sa
i Daniels | koleriraju sa per- | performansama poduzeéa; PL
(2013) formansama ima najsnazniji utjecaj
(najveca korel-
acija sa PL)
Yang, Wat- | SEM, PL jedina | SC izravno utjece na KP (.35)
kins i Mar- | varijabla sa direk- | — ES indirektno utjece na FP
sick (2004) |[tinim utjecajem na| putem utjecaja ove varijable

na SC koja utjece na KP; KP

i FP koleriraju sa FP imaju¢i

najsnazniji utjecaj naKP (.54
vs .36)

Objasnjenje skracenica: FC= financijske performanse (engl. Financial perfomance ); KP=per-
formanse znanja (engl. Knowledge performanse); Cl=stvaranje stalnih prilika za ucenje (engl.
Creates continuous learning opportunities); DI= promicanje znatizelje i dijaloga (engl. Promote
dialoque and inquiry); TL=poticanje timskog rada i timskog u¢enja (engl. Encourage collabora-
tion and team learning); ES=uspostavljanje sustava za ucenje i transfer znanja (engl. Establish
systems to share and capture learning); EP=opunomoc¢ivanje zaposlenika prema zajednickoj viziji
(engl. Empower people towards a collective vision); SC= povezanost poduzeca s okolinom (engl.
Make systemic connections between the organization and its environment) i PL= vodstvo koje
potiCe ucenje(engl. Provide strategic leadership for learning)

Izvor: Watkins, K.E. (2017). Defining and Creating Organizational Knowledge
Performance Educar, vol. 53/1, str. 211-226.

Velik je broj pokazatelja kojima je mogucée mjeriti uspjesnost poduzeéa. Povrat na
kapital (engl. Return On Equity - ROE) pokazuje kolika je dobit po kuni ulozenog
kapitala. ROE je i dobar pokazatelj brzine rasta poduzeca jer se smatra da ukupni
prihodi ne mogu rasti po stopi vecoj od trenutnog iznosa ROE, osim zaduziva-
Islgem kod banaka. Povrat na imovinu (engl. Return On Assets - ROA) indikator
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je koliko je profitabilno poduzeée u odnosu na svoju ukupnu imovinu, a osim
toga, daje i uvid u u¢inkovitost upravljanja imovinom poduzeéa u svrhu ostvari-
vanja zarade. S druge strane, Skerlavaj i sur. (2007) upozoravaju kako pokazatelji
uspjesnosti poslovanja poduze¢a ne mogu biti samo dobit, dodana vrijednost ili
neka druga financijska mjera. Oni zastupaju stajaliSte prema kojem bi se trebalo
uvaziti sve aktere poslovanja (zaposlenike, kupce, dobavljace....) prilikom izra-
¢una uspjesnosti poduzeca. Pa tako npr. Gorenak i Pagon (2006) smatraju dodanu
vrijednost po zaposleniku srediSnjom objektivnom mjerom uspjesnosti poduzeca
povezanom s povecanjem trzisSne vrijednosti i kvalitete proizvoda ili usluga.

4. ZAKLJUCAK

U ovom radu se teorijski povezuje organizacijsku kulturu sa performansama po-
duzeca. S obzirom da kultura utjece na izvore i strukturu mo¢i u poduzeéu, samim
time moze se zakljuciti kako ona utjece i na izbor i efikasnost metoda provodenja
promjena u poduzecu od strane onih koji posjeduju mo¢ za njihovu realizaciju.
Promjene, odnosno prilagodbu poduzeca njegovoj okolini je nemoguce uspjesno
ostvariti ukoliko poduzeée nema usvojen koncept uceceg poduzeca. Temeljne vri-
jednosti prilagodljive organizacijske kulture vezuju se uz sklonost prema promje-
nama, preuzimanju rizika, medusobnoj podrsci zaposlenika, inovativnosti, krea-
tivnosti 1 entuzijazmu. MoZe se primjetiti kako su navedene vrijednosti potpuno
identi¢ne onima koje se nalaze i kod u¢eceg poduzeca. Prilagodljiva kultura tako
ima eksterni fokus i tendenciju da konstantno tezi fleksibilnosti. Samo prilagod-
ljiva organizacijska kultura koja spremno prihvaca trzisne promjene, konstantno
se prilagodavaju¢i novim zahtjevima iz okoline, moze stvoriti preduvjete za rast
i razvoj poduzeca i u konacnici rezultirati ostvarenjem uspjesnih performansi.
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Abstract

Obviously, today there is a even more need for companies to continue to work
on their excellence through the adjustment process. In achieving this goal it is
necessary to initiate all the knowledge resources in the enterprise. Permanent
competitive advantages are achieved exclusively through knowledge. This claim
is especially true in cases where a knowledge of an enterprise is difficult or even
possible to copy. This is particularly true of organizational culture that encoura-
ges cooperation and exchange of knowledge. Enterprise’s ability to learn and its
ability to use relevant knowledge in its business and the mentioned not to be for-
gotten, has great significance in the knowledge-based business age. Knowledge
and learning thus become rare and valuable sources of competitive advantage,
and among other things, for these reasons, it has become extremely difficult today
to find a manager who at least declaratively ignores the importance of organiza-
tional climate and the construction of a learning enterprise. In order for a com-
pany to be successfully transformed into a learning enterprise, as a first step it
should identify in that process the level of culture it belongs to, and then identify
the weak points that need to be changed. The transformation of companies whose
internal culture is “negative” or as some authors still call it “pathological” or
“bureaucratic” should change into a company with positive-generative internal
organizational culture. All mentioned should ultimately have a positive impact on
organizational performance.

Keywords. organizational culture, enterprise learning, business adaptation,
performance
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Pregledni rad
Sazetak

Kada efektivnost rada u javnom sektoru pocne da stagnira ili da opada, namece
se logicno pitanje ,, Zasto se to dogada? . Odgovor se nalazi, prije svega, u Ci-
njenici da se sa razvojem broja uposlenika u javnom sektoru i sa nastalim drus-
tvenim promjenama nije usporedo tekao i proces za unapredenje sistema uprav-
ljanja ljudskim resursima, te sistema motivacije u okviru istog. Uzrok odredenog
ponasanja covjeka jesu unutarnji psiholoski pokretaci koji ga tjeraju na neku
aktivnost, pa ucinak nekog pojedinca ne ovisi samo o njegovoj sposobnosti vec i o
motivaciji. Zadatak i obveza menadzera je da shvate ljudsku sloZenost i osobnost,
motivacijske teorije te da u zavisnosti od specificnih okolnosti u kojima javni
sektor djeluje izabere i primjeni materijalne i nematerijalne motivacijske tehnike.

Cilj rada je istraziti postajanje i karakteristiku veze motivacije i ucinkovitosti
pruzanja usluga u javnom sektoru s posebnim osvrtom na povezanost sustava
kontrole i stimuliranja zaposlenih s ucinkovitosti pruzanja usluga.

Kljuéne rijeci: motivacija, efektivnost, javni sektor

JEL: M12, M52
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1. UVOD

U novije vrijeme najveci utjecaj na uspjesnost poslovanja kompanije imaju ljudi
kao kljuéni poslovni resurs. Covijek je iskljuéivi faktor koji daje smisao organi-
zaciji jer bez ljudskog resursa organizacija ne bi mogla egzistirati. Imajuci u vidu
da je ¢ovjek svjesno i misaono bice koje ima osobne ciljeve i osobni Zivot koji se
odvija i van organizacije, dolazi se do zakljucka da su ljudi znatno kompleksniji
od drugih resursa. Ljudi ne unose u organizaciju samo svoje kvalifikacije ve¢
unose i svoje strahove, nesigurnost, aroganciju, komplekse, zavist i mrznju, a sve
to moze da se pretvori u negativnu destruktivnu energiju i da u velikom dijelu
upropasti organizacione ciljeve. Stoga je menadzment ljudskih resursa puno slo-
Zeniji i zahtijeva vise znanja i umije¢a nego kada je u pitanju upravljanje drugim
resursima. Ljudska energija je ukupna intelektualna, psihicka, fizicka i socijalna
energija, koja moze da se razvije u ostvarivanju organizacionih ciljeva. Samo
ljudski resursi imaju neograni¢enu unutarnju sposobnost razvoja i to je jedini
resurs koji se upotrebom ne smanjuje nego povecava.

Kada efektivnost rada u javnom sektoru pocne stagnirati ili cak opadati, namece
se logi¢no pitanje ,, Zasto se to dogada“. Odgovor se nalazi, prije svega, u Cinje-
nici da se sa razvojem broja uposlenika u javnom sektoru i sa nastalim drustve-
nim promjenama nije usporedo tekao i proces za unapredenje sistema upravljanja
ljudskim resursima, te sistema motivacije u okviru istog. Uzrok odredenog po-
nasanja Covjeka jesu unutarnji psiholoski pokretaci koji ga tjeraju na neku ak-
tivnost, pa uc¢inak nekog pojedinca ne ovisi samo o njegovoj sposobnosti ve¢ i 0
motivaciji. Zadatak i obveza menadzera je da shvate ljudsku sloZenost i osobnost,
motivacijske teorije te da u zavisnosti od specifi¢nih okolnosti u kojima javni
sektor djeluje izabere i primjeni materijalne i nematerijalne motivacijske tehnike.

Postoji niz definicija javnog sektora, pojma koji je nastao krajem XIX stoljeca,
ali svima je zajedni¢ko apostrofiranje da javni sektor ¢ine sve one organizacije
¢ija je djelatnost vezana za obavljanje poslova od opéeg/javnog interesa ¢iji je
osnovni cilj upravljanje javnim uslugama i dobrima te provedba ovlasti - javna
uprava (prema Nedi¢, R., 2015, str. 19). Javni se sektor u Bosni i Hercegovini
sastoji od javne uprave, javnih poduzeca i javnih ustanova, gdje se dalje javna
uprava dijeli na Cetiri stupa uprave: srediS$nju drzavnu upravu, entitetsku (fede-
ralnu) upravu, zupanijsku (kantonalnu) i lokalnu samoupravu (gradovi i op¢ine).
Dakle, javni sektor se moze definirati kao dio gospodarstva drzave koji u najsi-
rem smislu obuhvaca sve nivoe drzavne vlasti, sistem socijalnog, mirovinskog i
zdravstvenog osiguranja te javna poduzeca i ustanove.

Efikasnost znaci raditi stvari na pravi nacin, brzo i kvalitetno, a efektivnost
znaci raditi prave stvari pa bi definicija efikasnosti ukazivala na djelotvornost
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poslovanja, odnosno sposobnost ostvarivanja rezultata i ciljeva poslovanja. Kada
se govori o efektivnosti u kontekstu javnog sektora, onda to znaci da se porezi
koje pla¢aju gradani i ostali subjekti §to je moguce efektivnije pretvaraju u viso-
ko kvalitetne outpute (javne usluge), $to dalje znaci kako je efikasnost pojedine
upravne organizacije proporcionalna s kvalitetom usluge koju pruza, a obrnuto
proporcionalna s porezom utro$enim za njezino funkcioniranje. Javni sektor, tj.
njegove sastavnice mogu biti efikasni (imati sve prave procedure), ali i dalje ne
efektivni, odnosno ne imati rezultate.

Efektivnom javnom upravom u javnom sektoru smatra se javna uprava ¢iji me-
nadzment dok odrzava troskove poslovanja na minimumu, efikasnim koristenjem
svojih resursa i poboljSanjem procesa rada (unutarnja efikasnost/inovacije/zapo-
slenici), omogucava da visoko obrazovani zaposlenici ,,kroje* vrhunska rjeSenja
(inovacije) koja ée uslugu ponuditi svojim korisnicima. Cineéi to, javna uprava
povecava svoj prihod i dobit (rezultate rada) na zadovoljstvo svojih korisnika u
financijskom i kvalitativnom smislu.

Zadovoljstvo korisnika i kvaliteta usluga su konacni pokazatelji uspjeha sastav-
nica javnog sektora, pri c¢emu je njegovu efikasnost moguée mjeriti usporedbom
troskova i koristi, a efektivnost usporedbom troSkova i krajnjih ishoda.

Cilj rada je spoznati odnos motivacije zaposlenih i efektivnosti pruzanja usluga u
javnom sektoru odgovarajuéi na sljedece istrazivacka pitanja:

1. Utjece li razvijen sustav kontrole i stimuliranja zaposlenih na ostvarivanje
zacrtanih ciljeva te njihovo kontinuirano uskladivanje s potrebama kori-
snika i okruzenja?

2. Utjece li sustav varijabilnog nagradivanja na kvalitetu pruzenih usluga
korisnicima?

3. Utjecu li nematerijalni aspekti motivacije poput sigurnosti posla i kvalitet-
nog odnosa s nadredenima na kvalitetu usluge?

4. Jesu li motiviraniji zaposlenici ujedno oni koji nastoje pronaci nove, kre-
ativnije i inovativnije nacine obavljanja svoga posla pridonoseci pri tomu
snizavanju troSkova organizacije?

Nakon uvodnog dijela, u kojem su uz teorijski osvrt na problematiku istaknuti cilj
1 istrazivacka pitanja, opisana je metodologija provedenog istrazivanja. U tre¢em
dijelu rada su prezentirani rezultati empirijskog istrazivanja koje slijedi diskusija.
Na kraju je iznesen zaklju¢ak s posebnim osvrtom na postavljena istrazivacka
pitanja.
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2. METODOLOGIJA

Empirijsko istrazivanje je provedeno pocetkom 2017. godine u odjelima Mini-
starstva unutra$njeg prometa Srednjobosanske zupanije Federacije Bosne i Her-
cegovine. Prigodni uzorak je Cinilo 79 ispitanika. Kao instrument istrazivanja
je koriSten anketni upitnik sacinjen iz dvije cjeline. Prva cjelina je ukljucivala
pitanja spol, dob, stupanj obrazovanja, pozicija (radno mjesto) i broj podredenih,
a drugu cjelinu su Cinila dva seta tvrdnji odnosno izjava: set tvrdnji o motivaciji
zaposlenika u institucijama/tijelima javnog sektora (tablica 1) i set izjava o efek-
tivnosti pruzanja usluga u institucijama/tijelima javnog sektora (tablica 2).

Tablica 1. Set tvrdnji o motivaciji zaposlenika u institucijama/tijelima javnog sektora

Sifra Tvrdnja

2 U instituciji/ tijelu je razvijen sustav kontrole i stimuliranja zaposlenih.

3 Zaposleni su motivirani i redovito se vrsi nagradivanje prema rezultatima
rada.

" §ustav varijabilnog nagradivanja u Vasem poduzeéu je pravedan i motiviraju-
¢i.

9 Varij abilno nagradivanje bi trebalo biti vezano za rezultate menadzera i zapo-
slenih.

t11 Placa je najvedi pokreta¢ moje motivacije.

t12 Kvalitetan odnos s nadredenima najvise utjece na moju motivaciju.

t13 Sigurnost posla najvise utjeCe na moju motivaciju.

t14 Kvaliteta odnosa sa suradnicima je najveci pokreta¢ moje motivacije.

t15 Moguc¢nost kontinuiranog usavrSavanja me najvise motivira u radu.

16 Mog_up’nost dobivanja priznanja i promocija na vi$e radno mjesto me najvise
motivira u radu.

17 Dodjelj ivanje vecih ovlasti i odgovornosti je najveci pokreta¢ moje motivaci-
je.

18 Jako sam motiviran/a na trenutnom radnom mjestu dati svaki dan sve od sebe

kako bih pruzio/la kvalitetne i pravovremene usluge nasim korisnicima
Izvor: priprema autora

Tablica 2. Izjave o efektivnosti pruzanja usluga u institucijama/tijelima javnog sektora

Sifra Izjava
il Zacrtani ciljevi se ostvaruju u skladu s planom.
12 Ciljevi se kontinuirano uskladuju s potrebama korisnika i okruzenja.
i6 Kvaliteta pruzenih usluga je u skladu sa zahtjevima korisnika.
8 In;titucija/ tijelo javnog sekto'ra je fleksibilna u obavljanju svojih djelatnosti i
prilagodava se potrebama korisnika.
9 Zaposlenici pruzaju usluge pouzdano, redovito i to¢no te uredno vode odgo-

varajuce evidencije.
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Sifra Izjava
Zaposlenici ulijevaju povjerenje korisnicima kroz svoju pristojnost, znanje,
il0 stru¢nost i sposobnost za obavljanje usluga, ljubaznost, uvjerljivost, integritet,
sigurnost, komunikativnost i razumijevanje korisnika.
i Stanje i raznolikost prostora, opreme i okolisa, izgled zaposlenika i informira-

jucih materijala su u skladu s potrebama korisnika.

Ne postoje prituzbe na rad zaposlenih od strane korisnika ili su one beznacaj-

il2
ne.

13 Institucija/ tijelo kontinuirano radi na unaprjedenju povjerenja korisnika uslu-
ga.

i5 Kontjnu}rano se radi na uvo.denju novih i inovativnih nac¢ina rada te pojedno-
stavljenju procedura pruzanja usluga.

il6 Kontinuirano se vrs§i obuka i usavr$avanje zaposlenih.

17 Zaposleni su redovni na radnim mjestima, bez kasnjenja i nepotrebnih izla-
zaka.

s Zaposlel}i qlaiu dodatan napor kako bi se ostvarili ciljevi i postiglo zadovolj-
stvo korisnika.

i19 Zaposler}i u zadaqim rokovima pruzaju usluge korisnicima bez nepotrebnih
odgadanja izvr$enja usluge.
Zaposleni spremno prihvacaju promjene, nove metode rada i inovacije, te se

20 aktivno ukljucuju u proces planiranja promjena i poboljSanja poslovnih pro-
cesa.

i21 Zaposleni postuju zakonske rokove definirane za rjeSavanje upravnih stvari.

22 Institucija/ tijelo javnog sektora obavlja svoje poslove bez gresaka.

03 ngpni trgékovi oba\.flj.anja Qj elatnosti institucije/ tijela javnog sektora po je-
dinici korisnika su minimalni.

124 Proracunska sredstva za funkcioniranje institucije/ tijela se koriste racionalno.

Izvor: priprema autora

Tvrdnje su ocjenjivane na petostupanjskoj Likertovoj skali sa sljede¢im znace-
njem ocjena: 1 — u potpunosti se slazem, 2 — slazem se, 3 bez misljenja, 4 — ne
slazem se, 5 — nikako se ne slazem.

Ukupno su prikupljena 83 upitnika, a nakon logicke i tehnicke analize, 79 ih je
zadrzano za daljnju analizu. Za analizu prikupljenih podataka su koriSteni sljede-
¢i softveri: Microsoft Office Excel 2007 (Microsoft Corporation, Redmont, WA,
SAD) i SPSS for Windows 17.0 (SPSS Inc. Chicago, Illinois, SAD. Rezultati su
iskazani kao apsolutne (f) i relativne (%) frekvencije, medijan (C), aritmeticka
sredina (M), standardna devijacija (SD) i koeficijent varijacije (CV). Pearsonov
koeficijent korelacije je koriSten za ispitivanje povezanosti izmedu tvrdnji. Ka-
rakteristike uzorka su prikazane u tablici 3.
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Tablica 3. Karakteristike uzorka

Karakteristika Modalitet f %
Spol Muéki 40 51,9
Zenski 37 48,1
Total 77 100,0
do 30 7 8,9
Dobna 30-40 26 32,9
) 40-50 19 24,1
skupina 50-60 24 | 304
60 i vise 3 3.8
Total 79 100,0
doktorat 1 1,3
magisterij znanosti 3 3,8
magisterij struke 7 8,9
Obrazovanje VSS 42 53,2
VSs 7 8,9
SSS 18 22,8
oS 1 1,3
Total 79 100,0
najvisa upravljacka (direktori, ...) 3 4,1
Pozicija srednja razina (voditelji, Sefovi odjela) 36 48,6
u instituciji najniza razina (izvrsitelji, referenti) 31 41,9
ostalo 4 5,4
Total 74 100,0
nemam podredenih 45 61,6
1-5 18 24,7
6-10 5 6,8
Broj podredenih 11-20 1 1,4
21-50 1 1,4
51-100 1 1.4
preko 100 2 2,7
Total 73 100,0

ZVor: priprema autora

U uzorku je neznatno viSe muskaraca, najmanje su zastupljeni ispitanici mladi
od 30 godina i oni stariji od 60 godina. Skoro 2/3 ispitanika ima izmedu 30 i 40
odnosno 50 i 60 godina, dok 1/3 ispitanika pripada dobnoj skupini 40 — 50 go-
dina. Polovinu uzorka ¢ine ispitanici sa zavrSenom visokom stru¢nom spremom
(VSS), a slijede ih ispitanici sa srednjom stru¢nom spremom (skoro %4 uzorka).
Oko 10% uzorka Cine ispitanici na najvisim upravljackim pozicijama i ispitanici
na nekim drugim pozicijama, skoro polovinu uzorka ¢ine ispitanici na srednjim
razinama (voditelji, Sefovi odjela), a ostatak su djelatnici najnizih razina (izvr-
Sitelji, referenti). Sukladno tome najvise ispitanika navodi da nema podredenih.
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3. REZULTATI

Tablica 4 pokazuje mjere centralne tendencije, mjere varijabilnosti i zastupljenost
pojedinih ocjena za set tvrdnji vezanih za motivaciju zaposlenika u institucijama/
tijelima javnog sektora.

Tablica 4. Deskriptivna statistika za set tvrdnji vezanih za motivaciju zaposlenika

Sifra  n M (SD) CV (%) Ne slazem Ngmam Slazem
se misljenje se
2 78 2,99 (0,93) 31,1 32,1 41,0 26,9
t3 76 2,72 (1,09) 40,1 47,3 26,3 26,4
t8 77 2,51 (1,02) 40,6 53,3 27,3 19,5
t9 78 3,83 (1,00) 26,1 12,8 16,7 70,5
tl1 76 4,20 (0,97) 23,1 6,6 14,5 79
t12 76 3,70 (0,89) 24,1 11,8 23,7 64,5
t13 76 3,91 (0,91) 233 7.9 18,4 73,7
t14 74 3,78 (1,01) 26,7 13,5 14,9 71,6
t15 78 3,51 (1,10) 31,3 16,6 30,8 52,6
t16 78 3,50 (1,13) 32,3 20,5 26,9 52,6
t17 77 3,25 (1,02) 31,4 24,7 39,0 36,4
t18 78 3,65 (1,03) 282 11,5 29,5 59

M (SD) — aritmeticka sredina (standardna devijacija); CV — koeficijent varijacije
Izvor: priprema autora

Raspon ocjena za sve tvrdnje osim tvrdnje t12: ,,Kvalitetan odnos s nadredenima
najvise utjece na moju motivaciju.“ je 4, odnosno najniza ocjena je 1, a najvisa
ocjena 5. Samo spomenuta tvrdnja, ima raspon 3, najniza dodijeljena ocjena je
2, anajviSa ocjena 5. Najbolje ocjenjena tvrdnja u setu tvrdnji o motivaciji zapo-
slenika u institucijama/tijelima javnog sektora je tvrdnja tl11: ,,Placa je najveci
pokreta¢ moje motivacije* (M=4,20), dok je najnizu ocjenu dobila tvrdnja t8:
wustav varijabilnog nagradivanja u Vasem poduzecu je pravedan i motivirajucic

(M=2,51).
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Tablica 5 prikazuje mjere centralne tendencije, mjere varijabilnosti te zastuplje-
nost pojedinih ocjena za set izjava o efektivnosti pruzanja usluga u institucijama/
tijelima javnog sektora.

Tablica 5. Deskriptivna statistika za set izjava vezanih za efektivnosti pruzanja usluga

Sifra  n M (SD) CV (%) Ne slazem Nemam Slazem
se misljenje se
il 76 3,67 (1,08) 29,3 17,1 15,8 67,2
i2 76 3,57 (0,97) 27,2 15,8 22,4 61,9
i6 78 3,62 (0,81) 22,4 7,7 32,1 60,3
i8 77 3,25 (0,93) 28,8 24,7 27,3 48,1
i9 78 3,72 (0,95) 25,6 10,3 24,4 65,4
10 78 3,63 (1,03) 28,5 12,8 24,4 62,8
11 78 3,42 (1,03) 30,0 23,1 20,5 56,4
il2 77 3,03 (1,12) 37,1 40,3 22,1 37,7
13 78 3,32 (0,99) 29,7 20,5 32,1 47,5
il5 76 3,03 (1,08) 35,8 35,5 27,6 36,8
il6 78 3,18 (0,98) 30,7 28,2 25,6 46,1
i17 78 3,15 (1,28) 40,6 38,5 12,8 48,7
i18 78 3,44 (0,96) 28,0 14,1 35,9 50
i19 41 3,59 (1,07) 29,9 17 26,8 56,1
120 78 3,28 (0,94) 28,6 20,5 32,1 47,4
i21 77 3,82 (0,93) 243 11,7 14,3 74
22 78 2,82 (1,20) 42,7 42,3 23,1 34,6
23 78 2,91 (1,00) 34,2 38,4 32,1 29,5
124 78 2,82 (1,07) 37,8 42.4 26,9 30,7
25 78 2,85 (1,07) 37,6 39,8 30,8 29,5

M (SD) — aritmeticka sredina (standardna devijacija); CV — koeficijent varijacije

Izvor: priprema autora

Raspon ocjena za sve izjave je 4, odnosno najniza ocjena je 1, a najviSa ocjena 5.
Najbolje ocjenjena izjava o efektivnosti pruzanja usluga u institucijama/tijelima
javnog sektora je izjava i21: ,,Zaposleni postuju zakonske rokove definirane za
rjeSavanje upravnih stvari (M=3,82), dok je najnizu ocjenu dobila izjava i22:
»Institucija/ tijelo javnog sektora obavlja svoje poslove bez gresaka* (M=2,82).

Povezanost motivacije zaposlenih i efektivnosti pruzanja usluga na radnom mje-
stu u institucijama/tijelima javnog sektora je istrazena koreliranjem tvrdnji o
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motivaciji i stavova ispitanika o efektivnosti pruzanja usluga. Rezultati provede-
ne korelacijske analize su prikazani u tablici 6.

Tablica 6. Korelacijska analiza

il i2 16 9 il5 121 123 124
R 295" 381"
t2 p ,010 ,001
n 76 76
R ,131 ,280"
3 p 267,016
n 74 74
R ,186 -,018
t8 p ,106 ,874
n 77 77
R ,315%%  299%*
t12  p ,006 ,009
n 76 76
R ,322%% 38D **
t13  p ,005 ,001
n 76 76
R ,336%*%  263*
ti4 p ,003 ,024
n 74 74
R ,383%* 165 ,387** 179
8 p 001 152,000 116
n 76 77 78 78

*_ Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed);
**_ Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed);

R — Pearson-ov koeficijent korelacije; p= Sig. (2-tailed);
Izvor: priprema autora

Analizom korelacije tvrdnji o motivaciji t2: ,,U instituciji/ tijelu je razvijen su-
stav kontrole i stimuliranja zaposlenih.* 113: ,,Zaposleni su motivirani i redovito
se vrsi nagradivanje prema rezultatima rada.” s izjavama o efikasnosti javne
uprave il: ,,Zacrtani ciljevi se ostvaruju u skladu s planom.,, 112: ,,Ciljevi se kon-
tinuirano uskladuju s potrebama korisnika i okruzenja.,, je utvrdeno da znacajna
pozitivna korelacija postoji izmedu tvrdnje t2 i izjave il, tvrdnje t2 i izjave i2 te
tvrdnje t3 i izjave i2.

Analizom korelacije tvrdnji o motivaciji t8: ,,Sustav varijabilnog nagradiva-
nja u Vasem poduzecu je pravedan i motivirajuci., t12: ,,Kvalitetan odnos s
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nadredenima najvise utjece na moju motivaciju.”, t13: ,,Sigurnost posla najvise
utjece na moju motivaciju.”, t14: ,,Kvaliteta odnosa sa suradnicima je najveci
pokretac moje motivacije.“, s izjavama o efikasnosti javne uprave i6: ,,Kvaliteta
pruzenih usluga je u skladu sa zahtjevima korisnika.“, 19: ,,Zaposlenici pruzaju
usluge pouzdano, redovito i tocno te uredno vode odgovarajuce evidencije.” je
utvrdeno da znacajna pozitivna korelacija postoji izmedu tvrdnje t12 i izjave 16,
tvrdnje t12 i izjave 19, tvrdnje t13 i izjave 16, tvrdnje t13 i izjave 19, tvrdnje t14 i
izjave 16 te tvrdnje t14 i izjave 19. Tvrdnja t8 nije u znac¢ajnoj korelaciji s izjava-
mai6119.

Analizom korelacije tvrdnji o motivaciji t18: ,.Jako sam motiviran/a na trenut-
nom radnom mjestu dati svaki dan sve od sebe kako bih pruzio/la kvalitetne i
pravovremene usluge nasim korisnicima.“ s izjavama o efikasnosti javne uprave
i15: ,,Kontinuirano se radi na uvodenju novih i inovativnih nacina rada te pojed-
nostavijenju procedura pruzanja usluga.*, 121: ,,Zaposleni postuju zakonske ro-
kove definirane za rjesavanje upravnih stvari.*,123: ,,Ukupni troskovi obavljanja
djelatnosti institucije/ tijela javnog sektora po jedinici korisnika su minimalni.*,
124: ,,Proracunska sredstva za funkcioniranje institucije/ tijela se koriste racio-
nalno.* je utvrdeno da znacajna pozitivna korelacija postoji izmedu tvrdnje t18 i
izjave 115 te tvrdnje t18 i izjave i23.

4. DISKUSIJA

Najbolje i najlosije ocjene u setu tvrdnji o motivaciji zaposlenika u institucijama/
tijelima javnog sektora pokazuje kako je placa jo§ uvijek najvazniji motivator
te da se ispitanici ne slazu kako je sustav varijabilnog nagradivanja u njihovim
institucijama pravedan i motiviraju¢i. Ovo se moze dovesti u vezu s ¢injenicom
kako napredovanje u javnom sektoru jo$ uvijek nije vezano uz karakteristike 1
sposobnosti pojedinca, nego je uvjetovano drugim ¢injenicama. Najbolje i naj-
loSije ocjene u setu izjava o efektivnosti pruzanja usluga u institucijama/tijelima
javnog navode na zakljucak kako je osnovno usmjerenje zaposlenih na ispunje-
nju cilja rjeSavanja predmeta u zakonskom roku dok je pri tomu prihvatljivo imati
greske. Ovakav stav sasvim sigurno ne doprinosi zadovoljstvu korisnika, gradana
i pravnih osoba kojima su zakonski rokovi obi¢no predugi za rjeSavanje jedno-
stavnih birokratskih procedura a bilo kakva greska uzrokuje daljnje prolongiranje
rjesenja.

Korelacijskom analizom je utvrdeno kako razvijen sustav kontrole i stimuliranja
zaposlenih pozitivno utjeCe na ostvarivanje zacrtanih ciljeva te njihovo kontinu-
irano uskladivanje s potrebama korisnika i okruzenja, odnosno tamo gdje postoji
sustav stimulacije i nagradivanja prema rezultatima rada dolazi i do kontinuiranog
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uskladivanja ciljeva organizacije s potrebama okruzenja i u konacnici veceg za-
dovoljstva korisnika.

Nadalje, sustav varijabilnog nagradivanja ne utjece znacajno na kvalitetu pruze-
nih usluga. Utvrdeni rezultat je i logican jer kvaliteta pruzenih usluga ne smije
ovisiti od nagradivanja djelatnika. Naime, djelatnicima iz samog posla i zadataka
koje radno mjesto nosi sa sobom proizlazi obveza kvalitetnog rada, a kako su
pokazali i ostali rezultati iz tablice 6 nematerijalni aspekti motivacije poput sigur-
nosti posla i kvalitetnog odnosa s nadredenima utjecu na kvalitetu usluge. Osim
toga rezultati idu u prilog tezi da motiviraniji zaposlenici nastoje dati maksimum
od sebe nastojeci pronaci nove, kreativnije i inovativnije nacine obavljanja svoga
posla pridonose¢i pri tomu snizavanju troSkova organizacije.

Istrazivanjem uspjesnosti poslovanja javne uprave u posljednjem desetljecu in-
tenzivno se bave: Carter, Mayston, Pollit, Wholey, Harty, Berman, Johson, Hala-
chmi, Sorber i dr., a od zemalja u okruZenju istrazivaci ove oblasti su: Pak, Hro-
vatin, Andoljsek, Seljak, Rotajac, Brci¢, SlijepCevi¢, Setnikar — Cankar, Zurga,
Klun i dr. — fokus je na efikasnosti i ekonomicnosti poslovanja javnog sektora.
Medutim, prema dostupnim saznanjima, u radovima domacih autora odnos mo-
tivacije zaposlenih i efektivnosti u javnom sektoru malo je ili nimalo istrazivan,
dok se sama motivacija zaposlenih stavlja u odnose sa razli¢itim varijablama pa
je u kontekstu diskusije rezultata ovog rada zanimljiva analiza utjecaja troskova
zaposlenih autora Pozega, Z. i Crnkovié, B. na poslovne rezultate 30-ak poduzeéa
gdje je stavljena varijabla troSak po zaposlenom u korelaciju sa prihodom kao i
dobitkom po zaposlenom (Pozega, 7, Crnkovié, B., 2010, str. 132). Provedbom
analize dokazano je kako trosak zaposlenog ima pozitivan utjecaj na prihod po
zaposlenom, ali troSak po zaposlenom nema utjecaja na dobit po zaposlenom.
Moglo bi se zakljuciti kako ulaganje u zaposlene ne mora uvijek dati bolje rezul-
tate odnosno vecu dobit. Mogu¢ je rast prihoda, ali utjecaj troska po zaposlenom
uzrokuje nisku stopu rasta dobiti po zaposleniku.

Empirijsko istrazivanje utjecaja kompenzacija na motivaciju zaposlenih autora
Sarac, M. u bankarskom sektoru u 17 poslovnica na 50-ak zaposlenih u split-
sko-dalmatinskoj zupaniji ne pokazuje ovisnost izmedu svih oblika kompenzacije
i motivacije zaposlenih (Sarac, M., 2012). Veza izmedu osnovne place i motiva-
cije nije statisticki znacajna, dok izmedu stimulativnih dijelova place i motivacije
postoji znac¢ajna ovisnost. Posebice je dokazano kako nematerijalni dio place ima
znacdajan utjecaj na motivaciju zaposlenih i to ponajvise participacijom zaposle-
nih u donosenju odluka. Prema istrazivanju autora Bakoti¢, D. i Vojkovié, 1. veza
izmedu zadovoljstva na radu i individualnih performansi u malom proizvodnom
poduze¢u u RH u 2011. godini pokazuje kako su obje varijable bitne za motivaci-
ju zaposlenih (Bakoti¢, D., Vojkovié, 1., 2013, str. 40). Vece zadovoljstvo na radu
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utjece na ostvarivanje boljih performansi §to zaposlenom stvara osjec¢aj postignu-
¢a 1 motivira ga na ostvarivanje boljih budué¢ih performansi. Autori napominju
kako je za postizanje uspjeha potreban odgovaraju¢i model organizacije i sustav
mjerenja individualnih performansi, te sustav nagradivanja radi postizanja samog
zadovoljstva poduzeca kao cjeline. Moglo bi se re¢i kako navedena istrazivanja
dovode u vezu odgovarajuci vid motivacije zaposlenih i neki od oblika izrazava-
nja performansi poduzeca, pri ¢emu veza motiviranih zaposlenika i u¢inkovitosti
usluge koju pruzaju je upravo na tom tragu.

5. ZAKLJUCAK

Kroz provedeno istrazivanje nastojao se ostvariti postavljeni cilj rada, odnosno
spoznati odnos motivacije zaposlenih i efektivnosti pruzanja usluga u javnom
sektoru. Navedeni cilj je ostvaren odgovorima na postavljena istrazivacka pitanja:

Utjece li razvijen sustav kontrole i stimuliranja zaposlenih na ostvarivanje zacr-
tanih ciljeva te njihovo kontinuirano uskladivanje s potrebama korisnika i okru-
Zenja? => Empirijsko istrazivanje je pokazalo pozitivnu korelaciju, odnosno po-
zitiva utjecaj postojanja razvijenog sustava kontrole i stimuliranja zaposlenih na
ostvarivanje zacrtanih ciljeva i njihovog kontinuiranog uskladivanja s potrebama
korisnika i okruzenja.

Utjece li sustav varijabilnog nagradivanja na kvalitetu pruzenih usluga korisni-
cima? => Sustav varijabilnog nagradivanja, sude¢i prema rezultatima istraziva-
nja, nema znacajnog utjecaja na kvalitetu pruzenih usluga u javnom sektoru.

Utjecu li nematerijalni aspekti motivacije poput sigurnosti posla i kvalitetnog od-
nosa s nadredenima na kvalitetu usluge? => Nematerijalni aspekti motivacije po-
put sigurnosti posla i kvalitetnog odnosa s nadredenima pozitivno djeluju na kva-
litetu usluge institucija javnog sektora prema korisnicima. lako je i dalje glavni
motivator onaj osnovni materijalni ili drugim rije¢ima pla¢a u novcu, ipak radno
okruzenje i uvjeti posla znacajno utjecu na pristup zaposlenika svojim obvezama.

Jesu li motiviraniji zaposlenici ujedno oni koji nastoje pronaci nove, kreativnije i
inovativnije nacine obavljanja svoga posla pridonoseci pri tomu snizavanju tros-
kova organizacije? => lIstrazivanje pokazuje pozitivnu vezu izmedu motivacije
zaposlenih i njihove spremnosti da izadu izvan uobicajenih okvira svojih duzno-
sti te time daju doprinos opcoj efektivnosti organizacije u kojoj rade.

Naravno, treba istaknuti da su ucinkovitost javne uprave ocjenjivali djelatnici
koji su u ovom slucaju pruzatelji usluga pa se namece pitanje o relevantnosti i
objektivnosti dobivenih rezultata. No, ono §to treba imati na umu je ¢injenica da
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su djelatnici i korisnici usluga javne uprave, vjerojatno i u svojoj instituciji, a
zasigurno u drugim javnim institucijama. U buduéim istrazivanjima ¢e se suprot-
staviti upravo stavovi djelatnika i korisnika usluga ¢ime ¢e se steci bolji uvid u
istrazivanu problematiku. No, unato¢ malom i prigodnom uzorku ovo istraziva-
nje otvara mogucnost za provodenje Sireg, kompleksnijeg i usmjerenijeg istrazi-
vanja, ujedno dajuci na vaznosti temi koja postaje sve vaznija, osobito s obzirom
na nastojanja Bosne i Hercegovine da postane ¢lanica Europske Unije u kojoj se
posebna paznja posvecuje upravo efikasnosti i efektivnosti javnog sektora i javne
uprave.
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Abstract

When the effectiveness of public sector begins to stagnate or fall, the logical que-
stion is “Why is this happening? “. The answer lays in the fact that an increase of
number of employees in the public sector, together with the social changes that
have arisen, has not coincided with the process of improving the human resources
management system and the motivation system within it. Causes of a certain pe-
ople’s behaviour are internal psychological drivers that drive them to some acti-
vity, and the effectiveness of an employee depends not only on his ability but also
on his motivation. The task and obligation of a manager is to understand human
complexity and personality, motivational theories, and depending on the specific
circumstances in which the public sector works, to choose and apply adequate
motivational techniques.

The objective of the paper is to establish the status and the characteristics of the
relationship between the motivation and the effectiveness of service providing in
the public sector.

Keywords: motivation, effectiveness, public sector

JEL: M12, M52
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Pregledni rad
Sazetak

Demografski izazov kontinuiranog starenja stanovnistva znacajno narusava odr-
Zivost, a time i adekvatnost mirovinskih sustava. Mirovinski sustav Sjedinjenih
Americkih Drzava u komparaciji s uvjetno promatranim mirovinskim sustavom
Europske unije idealno oslikava izazove i odgovore razvijenih zemalja na proble-
me mirovinskih sustava. Istrazivanjem su analizirani stanje, uzroci i posljedice
pojedinih pokazatelja adekvatnosti i odrzivosti. Izborom i podjelom prema kri-
teriju znacajnosti pokazatelja indicirani su, uz odredena ogranicenja, zakljucci
i objasnjenja rezultata istrazivanja. U konacnici, temeljem zakljucaka navedene
su smjernice kljucnih reformi oba sustava kao odgovori na rastuce demografske,
ekonomske i drustvene izazove s ciljem uravnotezenja parametara na prihvatlji-
voj razini.

Kljuéne rijeci: odrzivost i adekvatnost, mirovinski sustavi, mirovinska reforma

JEL: H55, J32

1. UVOD

Unutar raznih krugova istrazivaca i znanstvenika te raznih nacionalnih i meduna-
rodnih institucija sve ve¢i naglasak se stavlja na adekvatnost i odrzivost mirovin-
skih sustava (Vukorepa, 2015, 280). Globalne institucije poput Svjetske banke,
Medunarodnog monetarnog fonda, Organizacije za ekonomsku suradnju i razvoj
te institucije na razini Europske unije objavljuju razne izvjestaje o stanju miro-
vinskih sustava. Svjetska banka objavljuje podatke o stanju mirovinskih sustava
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u veéini zemalja svijeta (World Bank baza podataka). OECD objavljuje tri bitna
periodi¢na izvjestaja, Pensions at a glance (OECD, 2013, 2015a), Pension ou-
tlook (OECD 2014, 2016a) i Pension markets in focus (2015b, 2016b). Europska
unija je objavila izvjeStaje o utjecaju starenja stanovnistva na mirovinske sustave
(European Commission, 2015, 2018) i stanju adekvatnosti mirovinskih sustava u
EU (Social Protection Committee, 2015).

Uz radove institucija EU, takoder su znanstvenici u svojim radovima istrazivali
problematiku adekvatnosti i odrzivosti u EU i njenim ¢lanicama. Zaidi (2010)
istrazuje utjecaj financijske krize iz 2008. godine koja je rezultirala krizom ne-
zaposlenosti i fiskalnom krizom na adekvatnost i odrzivost mirovinskih sustava.
Eatock (2015) smatra da je klju¢na reforma trzista rada koja treba potaknuti sta-
novnistvo na dulje zaposlenje. Bitno je spomenuti pokusaje mjerenja adekvat-
nosti mirovinskog sustava Republike Hrvatske (Nesti¢ i Tomi¢, 2012) i analizu
utjecaja odredenih reformi u RH na adekvatnost i odrzivost (Vukorepa, 2015).
Postoji manji broj radova na temu adekvatnosti ili odrzivosti mirovinskog susta-
va SAD-a od kojih je vecina starijeg datuma i parcijalno zahvacéa problematiku.
Brady (2012) istrazuje adekvatnost 401 (k) plana iz drugog stupa mirovinskog
sustava, dok Isaacs (2015) istrazuje adekvatnost mirovina saveznih zaposlenika.
Brady (2010) proucava pozeljnu razinu adekvatnosti sustava.

U literaturi je zabiljezena nedovoljna zastupljenost pomnije analize adekvatno-
sti 1 odrzivosti sveobuhvatnog mirovinskog sustava SAD-a. Agregatno na razini
EU je ostavljen prostor za dodatnu analizu adekvatnosti i odrzivosti. Doprinos
ovog rada je izracun i detaljna analiza izabranih pokazatelja parametara miro-
vinskog sustava dva najveca svjetska gospodarstva kao predvodnika svjetskih
gospodarskih trendova. Vazan doprinos je sadrzan u komparaciji adekvatnosti i
odrzivosti SAD-a i EU s naglaskom na uzroke, posljedice i meduovisnosti. Takva
komparacija, posebice na agregatnoj razini EU i SAD, nije dovoljno zastupljena
u znanstvenoj literaturi, a relevantna je iz razloga Sto rjeSenja i organizaciju miro-
vinskog sustava EU i SAD-a koriste kao mjerodavna mnoge druge zemlje svijeta,
ukljucujuci Bosnu i Hercegovinu.

Komparacija omogucava stjecanje uvida u organizaciju mirovinskih sustava dva
najveca svjetska gospodarstva. Europska unija kao nadnacionalna zajednica for-
malno nema jedinstven mirovinski sustav. Ipak, smjernice i nadnacionalni nadzor
zaposlenickih fondova, omogucile su uvjetno promatranje sustava na razini EU.
1z tog proizlaze i ograni¢enja. Nemogucnost detaljnog analiziranja pojedinacnih
mirovinskih sustava kojima se pristupa na makro razini radi ve¢e komparabilno-
sti. Odstupanja ¢lanica su uobli¢ena u zajednicke pokazatelje na razini EU pri
¢emu su izdvojeni pokazatelji kljucnih zemalja ¢lanica.
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Cilj rada je, takoder, odgovoriti na klju¢na pitanja za EU i SAD. Koji mirovinski
sustav ima visu razinu adekvatnosti, a koji odrzivosti? Koje klju¢ne reforme se
preporucuju za poboljSanje adekvatnosti i odrzivosti i ravnoteze cjelokupnog mi-
rovinskog sustava? Sukladno orijentiranosti sustava SAD-a na privatne, a EU na
drzavne mirovine, pretpostavlja se viSa razina adekvatnosti u EU te viSa razina
odrzivosti u SAD-u.

Pokazatelji su analizirani i prethodno izracunati uzimajuéi u obzir ¢cimbenik ho-
mogenosti podataka po pitanju pojmovne i vremenske uskladenosti. Koristenjem
statistickih metoda, podaci iz brojnih baza podataka, su pruzili detaljnu sliku dva
parametra sustava, adekvatnosti i ucinkovitosti SAD-a i EU.

2. TEORIJSKA OSNOVA ADEKVATNOSTI I ODRZIVOSTI
MIROVINSKIH SUSTAVA

Prema Vukorepi (2015, 282) mirovinski sustav je vazan segment socijalne zastite
koji treba pruziti zastitu od siromastva starijih osoba i zamijeniti dohodak koji
se ostvarivao prije umirovljenja. Dva su osnovna koncepta financiranja miro-
vinskog osiguranja, koncept medugeneracijske solidarnosti i koncept individual-
ne namjenske Stednje za mirovnu (Zuber, 2011, 1). Sustav baziran na konceptu
medugeneracijske solidarnosti (engl. pay as you go — PAYG) se financira dopri-
nosima zaposlenih. Drugi koncept je Stednja pojedinca ili potpuno financirana
mirovina (engl. fully funded) koja se ulaze u imovinu na trzi$tu kapitala kako
bi se povratom osigurala veca sredstva za mirovine tog pojedinca u buduénosti
(Barr i Diamond, 2006, 19). OECD je izvr$io podjelu mirovinskog sustava na tri
mirovinska stupa. Prema toj podjeli prvi mirovinski stup osigurava i provodi dr-
zava, a temelji se na konceptu medugeneracijske solidarnosti. Drugi i tre¢i miro-
vinski stup su organizirani u sklopu koncepta individualne kapitalizirane Stednje
pri ¢emu drugi stup ¢ine zaposleni¢ki mirovinski planovi organizirani u sklopu
poduzeca zaposlenika, a trec¢i individualni mirovinski planovi nevezani za podu-
zece osiguranika (Yermo, 2002, 16).

Individualna kapitalizirana Stednja se koristi kao dodatak prvom mirovinskom
stupu. Glavni motiv sve veceg koristenja individualne Stednje su demografski
pritisci (UMFO, 2011, 4). Prema Bejakovicu (2012, 229) ulaganje individualne
kapitalizirane Stednje djeluje pozitivno na razvoj trzista kapitala i gospodarski
rast. Razlika izmedu zemalja je u udjelu pojedinog stupa i ulozi koju ima u mi-
rovinskom sustavu. U Europskoj uniji prvi stup ¢ini 73% mirovinskog sustava
(Amzallag et al., 2014, 10). Prema podacima iz OECD baze podataka imovina
privatnih mirovina u 2016. godini u SAD-u je bila 4,13 puta veca nego u EU Sto
proizlazi iz veceg koriStenja drugog i treceg stupa u SAD-u.

110



KOMPARATIVNA ANALIZAPOKAZATELJA ODRZIVOSTI | ADEKVATNOSTI MIROVINSKIH SUSTAVA SJEDINJENIH AMERICKIH DRZAVA IEUROPSKE UNIJE

Prvi stup mirovinskog sustava SAD-a dio je socijalne zastite i sastoji se od osi-
guranja od starosti 1 osiguranja uzdrzavanih osoba zaposlenika u slucaju smrti
(OASI), osiguranja od invalidnosti (SSDI) i programa dodatne financijske pomo-
¢i (SSI). OASI i SSDI se financiraju iz poreza na placu, a SSI od opéih poreznih
prihoda (Social Security Administration, 2018, 7). Ukupno 61.903.360 korisnika
OASDI programa prima prosjecnu mirovinu od 1.288,02$, a 8.227.676 korisnika
SSI prima prosje¢nu naknadu 541,63$ (Annual Statistical Supplement). Zaposle-
nic¢ki mirovinski planovi imaju razne porezne olaksice. Najcesce koristeni 401 (k)
1 403(b) plan imaju moguénost odbitka uplacenog doprinosa od poreza na doho-
dak te izuzeée od plac¢anja poreza na kapitalnu dobit (Internal Revenue Service).
Individualni mirovinski ra¢uni (IRA) iz treceg stupa takoder imaju porezne olak-
Sice koji stimuliraju njihovo koristenje.

Sve drzave Clanice Europske unije se oslanjaju na izracun drzavnih mirovina
pomocu ostvarenih placa te pruzaju invalidske i mirovine uzdrzavanih ¢lanova.
Ukupno 9 drzava ima obvezne mirovine drugog stupa, a 8 drzava obvezne miro-
vine iz treceg stupa. Sve drzave ¢lanice ostavljaju moguénost dobrovoljne Stednje
u mirovinskom fondu (European Commission 2018, 193). Izuzeci su mirovinski
sustavi Nizozemske i Velike Britanije koji imaju vece udjele privatnih mirovina i
odstupaju od prosjeka EU.

Brojni su demografski, ekonomski i druStveni izazovi s kojima se suoc¢avaju mi-
rovinski sustavi. Kljucan izazov je demografski izazov osjetnog starenja stanov-
nistva (Puljiz, 2011, 43). Tranzicija od vec¢ih ka manjim skupinama zaposlenika
kao rezultat nizeg fertiliteta i produZenja Zivotnog vijeka ¢e zahtijevati reformske
zahvate u mirovinskom sustavu (European Commission, 2016, 1). Prema Puljizu
(2016, 90) do 2040. godine samo zbog povecanja broja umirovljenika javni izda-
ci za mirovine u EU ¢e porasti 25-30%.

Financijska kriza 2008. godine je istaknula ekonomske izazove za drzavne i po-
sebice privatne mirovine. U SAD-u kumulativni deficit nefinanciranih javnih mi-
rovina iznosio je 757 milijardi $ (Boivie i Weller, 2012, 12). Nakon utjecaja krize
deficit javnog mirovinskog sustava EU je 1,6% BDP-a (Eichhorst et al., 2011,
54). U jeku financijske i gospodarske krize 2008. godine u srediStu paznje u EU
je bio financijski rizik ulaganja mirovinskih fondova (Puljiz, 2011, 59). U tom
razdoblju su stope povrata i solventnost potpuno financiranih mirovina bile pod
utjecajem pada kamatnih stopa i vrijednosti imovine tako da su privatni mirovin-
ski fondovi izgubili 20% vrijednosti tijekom 2008. godine (European Commissi-
on, 2010,7). U postrecesijskom razdoblju imovina mirovinskih fondova je zabi-
ljezila stabilno povecavanje uz tekuce uvjete niskog rasta, niske inflacije i niskih
kamatnih stopa kao ozbiljnih izazova za privatno financirane mirovine (OECD,
2015b, 3).
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U izazovnim uvjetima uspostavljanje adekvatnog i odrzivog mirovinskog sustava
je od iznimne vaznosti. Adekvatnost mirovina i dugoro¢na financijska stabilnost
su dva glavna aspekta kod vrednovanja mirovinskih sustava. Adekvatnost miro-
vina je mikroekonomski koncept koji podrazumijeva usporedbu iznosa mirovine
s referentnim iznosom. OdrZzivost je makroekonomski koncept koji se odnosi na
financiranje mirovinskog sustava u cjelini (Social Protection Committee, 2015,
60). Adekvatnost mirovina se mjeri po sposobnosti pruzanja mirovina ¢iji iznos
adekvatno zamjenjuje prosjecni dohodak ostvaren prije umirovljenja i pri tom
uspijeva suzbiti siromastvo starijih osoba na najnizu moguéu razinu. Odrzivost
mirovinskog sustava je povezana s fiskalnom i financijskom ravnotezom te od-
nosom osiguranika - uplatitelja i umirovljenika — korisnika (Eatock, 2015, 2).
Odrziv mirovinski sustav je onaj koji ima dugoro¢nu sposobnost prikupljanja do-
voljno doprinosa za isplatu mirovina bez narusavanja adekvatnosti mirovinskog
sustava. Adekvatna mirovina je ona koja omogucuje zadovoljenje osnovnih egzi-
stencijalnih potreba i zadrzavanje priblizno istog standarda zivota. lako razliciti,
adekvatnost i odrzivost su dvije strane istog novcica bez ¢ijeg uravnotezenja mi-
rovinski sustav ne moze biti u¢inkovit (Social Protection Committee, 2015, 60).

Adekvatnost i odrzivost mirovina su djelomi¢no suprotstavljeni kriteriji jer vec¢a
adekvatnost podrazumijeva vece izdatke za mirovine $to moze narusiti odrzivost.
Bez financijske odrzivosti u dugom roku narusena je adekvatnost mirovina (Ne-
sti¢ 1 Tomi¢, 2012, 62). Vrijedi i obrnuto, smanjenje izdataka naruSava adekvat-
nost, a olaksava odrzivost. Stoga je krucijalno uspostavljanje Sto vece ravnoteze
dva kriterija. Europska komisija je u Bijelom dokumentu (European Commis-
sion, 2012, 4) upozorila upravo da financijski aranzmani, uvjeti za mirovine i
trziSte rada trebaju biti organizirani na nacin koji omogucuje ravnotezu mirovna
i doprinosa, broja uplatitelja i korisnika.

2.1. Problematika izbora pokazatelja adekvatnosti i odrZivosti

Pri analizi i mjerenju adekvatnosti i odrzivosti koristi se vise pokazatelja uz nedo-
statak potpune suglasnosti oko njihovog izbora. Problem izbora posebno vrijedi
za adekvatnost mirovina. Jedan od razloga je zahtjevnost mjerenja adekvatnosti
mirovina na individualnoj razini zbog uklju¢ivanja psiholoskog elementa, drus-
tveno prihvatljiva adekvatnost ne zna¢i nuzno prihvatljivost za svakog ponaosob
(Skreblin Kirbis et al., 2011, 128). U radu Isaacs (2015) se prvenstveno oslanja
na mjerenje adekvatnosti kroz stopu zamjene kao omjer godisnjih primanja umi-
rovljenika po umirovljenju i godi$njih primanja prije umirovljenja. Social Prote-
ction Committee (2015) u analizi koristi uz pokazatelj stope zamjene, podatke o
siromastvu starijih osoba i vrijednost imovine i sveukupnih primanja umirovlje-
nika. Zaidi (2010) koristi kao osnovu individualnu stopu zamjene, ali takoder i
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agregatnu i prosjecnu bruto stopu zamjene i omjer mirovinskih primanja u odno-
su na prosje¢nu placu.

Konsenzus se najvise postize oko uporabe stope zamjene kao klju¢nog pokazate-
lja adekvatnosti. Obzirom na evoluciju mirovinskih sustava od sustava zastite od
siromastva do sustava odrzavanja standarda u starosti, sve se viSe koriste poka-
zatelji vezani za ukupno bogatstvo umirovljenika (Nesti¢ i Tomi¢, 2012, 63). Na
osnovu navedenog se u radu adekvatnost racuna pomocu pokazatelja neto stope
zamjene kao klju¢nog pokazatelja, neto bogatstva umirovljenika u odnosu na go-
diSnju bruto zaradu i uzimanje u obzir stope siromastva starijih osoba. U obzir se
uzima drustveno prihvatljiva adekvatnost bez ukljuc¢ivanja elementa individualne
satisfakcije.

Pri mjerenju odrzivosti mirovinskih sustava brojni pokazatelji se kategoriziraju u
tri kategorije. Prva je vezana za elemente mirovinskog sustava, druga kategorija
za demografsku situaciju u zemlji posebno uzimajuéi u obzir starenje stanov-
nistva i demografsku stopu ovisnosti, dok tre¢a kategorija podrazumijeva stanje
javnih financija (Finke i Sabatini, 2016, 21). U svom radu Pascuzzo (2015) kori-
sti pokazatelj udjela javnih izdataka za mirovine u BDP-u, imovinu mirovinskih
fondova i zahtijevani primarni suficit. European Commission (2016) za analizu
odrzivosti uzima u obzir udio javnih izdataka za mirovine u BDP-u.

Pokazatelji izabrani u radu su podijeljeni u dvije skupine uz uvazavanje spome-
nute podjele na kategorije javnih financija, mirovinskih elemenata i demografske
situacije. Direktni (izravni) pokazatelji podrazumijevaju direktan i znacajan utje-
caj na mirovinski sustav. Po tom kriteriju u direktne pokazatelje su klasificirani
udio javne potrosnje za mirovine u bruto domacéem proizvodu i udio javne po-
tro$nje za mirovine u ukupnoj drzavnoj potrosnji. Zatim demografske i ekonom-
ske stope ovisnosti te omjer zaposlenika i umirovljenika. Indirektni (neizravni)
pokazatelji indirektno i u manjem intenzitetu utjecu na mirovinske sustave. Kao
indirektni pokazatelji koriste se efektivna dob napustanja radne snage, bruto dug
opc¢e drzave 1 stopa zaposlenosti osoba u dobi 55-64 godine.

3. IZRACUNI KOMPARATIVNA ANALIZA POKAZATELJA
ODRZIVOSTI

Direktni pokazatelj odrzivosti mirovinskog sustava sa znacajnim utjecajem na
drzavni proracun, proracun pojedinih drzavnih jedinica, veli¢inu i strukturu gos-
podarstva je udio javnih izdataka koji se izdvaja za mirovine. Taj pokazatelj se
moze promatrati u odnosu na BDP i u odnosu na drzavnu potrosnju.
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Grafikon 1. Usporedba udjela javnih izdataka za mirovine u BDP-u i drzavnoj potro$nji
uEU i SAD-u (2015.)!
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Udio javnih izdataka za mirowine u BDP-u
Izradun autora prema: Index of Economic Freedombaza podataka i OECD baza
podataka.

Udio javnih izdataka za mirovine u odnosu na bruto domaci proizvod je mjera
gospodarstva vezanog za mirovine. Previsok udio moze biti posljedica nedovolj-
no razvijenog gospodarstva ili gospodarstva preopterecenog visokim izdacima za
mirovine. Obzirom se mirovine isplacuju iz drzavnog proracuna na osnovu pri-
kupljenih doprinosa i drugih javnih prihoda njihov iznos je vazna stavka u struk-
turi prorac¢una i drzavnoj potrosnji. Udio javnih mirovina u drzavnoj potrosnji je
pokazatelj odrzivosti mirovinskog sustava jer visok udio izdataka za mirovine
smanjuje fleksibilnost proracuna i ograni¢ava ostale segmente drzavne potrosnje.
Stoga, drzave s nizim udjelom javnih izdataka za mirovine u BDP-u ili drzavnoj
potrosnji se smatraju odrzivijima na dugi rok.

Javni izdaci za mirovine ukljucuju i prijevremene starosne mirovine osim mirovi-
na nastalih zbog uskladivanja trzista rada te iznose pomo¢i umirovljenim uzdrza-
vanim osobama. Javni izdaci za mirovine kod oba pokazatelja imaju veci udio u
sustavu EU (9,7% 120,9%) u odnosu na sustav SAD-a (6,9% i 17,7%). Visi javni
izdaci za mirovine u EU su direktna posljedica veéeg koristenja prvog stupa koji
pruza drzavne mirovine.

' AT — Austrija, DK — Danska, FR — Francuska, DE — Njemacka, IT — Italija, NL — Nizozemska,
PL — Poljska, SK — Slovacka, ES — Spanjolska, SE — Svedska, UK — Ujedinjeno Kraljevstvo
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Tablica 1. Komparacija ekonomske stope ovisnosti za EU i SAD (2016.)?

Ekonomska stopa ovisnosti
15-64 65+ Ukupna populacija

Austrija 32,3 36,4 97

Danska 25,2 36,6 94,5
Francuska 434 43 128,6
Njemacka 28,8 41,3 96

Italija 54,5 53 140,3
Nizozemska 26,7 35,2 94

Poljska 54,5 35,7 123,8
Slovacka 39,2 28,6 98,2
Spanjolska 35,6 38,4 105
Svedska 21,3 38,2 93,2

UK 31,4 36,6 104,3

EU 39,4 40,9 113,6

SAD 34,0 30,1 103,0
zraCun autora prema: Labor Force Statistics; Eurostat; World Bank baza podataka 1 UN

baza podataka.

Pokazatelji udjela javnih mirovina u drzavnoj potrosnji i BDP-u su iskljucivo
ekonomska komponenta direktnih pokazatelja, bez demografskog obiljezja, dok
stope ovisnosti ¢ine kombinaciju demografskih i ekonomskih elemenata. U sebi
sadrzavaju stope fertiliteta i starost stanovniStva kao demografske ¢imbenike koji
nisu zasebno navedeni. Stopa ovisnosti (engl. dependency ratio) se dijeli na de-
mografsku i ekonomsku s razli¢itim interpretacijama. Ekonomska stopa ovisnosti
jednaka je omjeru broja ljudi odredene dobi koji nisu u radnoj snazi u odnosu na
ukupan broj radne snage. Kod ekonomske stope ovisnosti kao pokazatelja aktiv-
nosti stanovnistva pozeljan je nizi iznos za sve tri dobne skupine §to podrazumi-
jeva veci udio radne snage u odredenoj populaciji.

Pokazatelj ekonomske stope ovisnosti za sve tri dobne skupine je nizi u SAD-u
(34,0; 30,1; 103,0) u odnosu na EU (39.4; 40,9; 113,6) Sto sugerira odrziviji miro-
vinski sustav u SAD-u. Razlika je najvec¢a upravo kod najvaznije dobne skupine
za mirovinske sustave (65+) gdje 30,1 starija osoba od 64 godine dolazi na 100
osoba u radnoj snazi u SAD-u, a u EU 40,9 osoba na 100 osoba u radnoj snazi.
Prema tome veci je omjer osoba koje su zaposlene ili aktivno traze zaposlenje u
odnosu prema starijim osobama kojih su ve¢ina umirovljenici.

2 U nastavku analize kod mirovinskog sustava EU iz prakti¢nih razloga nisu prikazani izdvojeni

podaci za sve zemlje ¢lanice, nego su koristeni podaci za kljuéne reprezentativne Clanice
te prosjek EU u cjelini kao najvazniji podatak. Podaci zemalja ¢lanica imaju svrhu boljeg
razumijevanja cjelokupnog sustava i dobivenog prosjeka na razini EU.
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Kod demografske stope ovisnosti, kao i kod ekonomske stope, pozeljan je nizi
iznos koji podrazumijeva uspjesnije suoCavanje s izazovima starenja stanovnis-
tva, povecanja ocCekivane Zivotne dobi i stagnacije fertiliteta. Demografska stopa
ovisnosti je omjer broja ljudi u dobi 65 i vise godina na 100 ljudi u radnoj dobi od
15 do 64 godine. Omjer zaposlenika i umirovljenika je direktan odnos zaposlenih
u gospodarstvu koji placaju doprinose za financiranje mirovinskog sustava i kori-
snika javnih mirovina kojima se prikupljena sredstva ispla¢uju. Sto je veéi omjer
veca je odrzivost sustava jer veéi broj osiguranika podrazumijeva veci prikupljeni
iznos za mirovine, dok manji broj umirovljenika smanjuje iznos isplate tih sred-
stava. Omjer zaposlenika i umirovljenika je pokazatelj s pretezito ekonomskom
komponentom, dok je demografska stopa ovisnosti demografski pokazatelj. 1z
tog proizlazi vaznost njihove direktne komparacije za mirovinske sustave.

Demografska stopa ovisnosti u EU (grafikon 2.) je u 2016. godini iznosila viso-
kih 29,95to pokazuje problemati¢an utjecaj starenja stanovniStva na mirovinski
sustav Europske unije. U SAD-u (grafikon 3.) je taj pokazatelj neSto nizih 22,8
u istoj godini. Vidljiv je trend porasta demografske stope ovisnosti u oba gos-
podarstva Sto zahtjeva reforme mirovinskog sustava kao prilagodbu na nasta-
le demografske promjene. Omjer zaposlenika i umirovljenika, kao jedan u nizu
direktnih pokazatelja, u EU biljezi stagnaciju i iznosi 1,63 u 2016. godini, a u
SAD-u mnogo visih 2,61. Trend tog pokazatelja u SAD-u je negativan i biljezi
pad posljednjih 6 godina. Za gospodarstvo SAD-a omjer 261 zaposlenika na 100
umirovljenika djeluje pozitivno na odrzivost mirovinskih sustava, uz opreznost
zbog trenda pada pokazatelja nastalog ponajvise zbog povecavanja broja umirov-
ljenika vidljivog iz konstantnog rasta demografske stope ovisnosti.

Grafikon 2.Komparacija demografske stope ovisnosti i omjera zaposlenika i umirovlje-
nika u EU (2010.-2016.)
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Izracun autora prema: World Bank baza podataka i Eurostat.
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116



KOMPARATIVNA ANALIZAPOKAZATELJA ODRZIVOSTI | ADEKVATNOSTI MIROVINSKIH SUSTAVA SJEDINJENIH AMERICKIH DRZAVA IEUROPSKE UNIJE

Grafikon 3. Komparacija demografske stope ovisnosti i omjera zaposlenika i umirovlje-
nika u SAD-u (2010.-2016.)
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Izracun autora prema: Social Security Data; World Bank baza podataka; Labor
Force Statistics.

Oba pokazatelja sugeriraju bolju odrzivost mirovinskog sustava Sjedinjenih
Americkih Drzava. Niza demografska stopa ovisnosti u SAD-u je posljedica mla-
deg stanovnistva, veceg priljeva stanovnistva i vise stope fertiliteta. U Europskoj
uniji zabrinjava vrlo nizak pokazatelj omjera zaposlenika i umirovljenika gdje
prosjecno 163 zaposlenika financiraju mirovine 100 umirovljenika. Manji broj
uplatitelja otezava financiranje mirovina §to uz veci broj umirovljenika narusava
odrzivost mirovinskog sustava i zahtjeva nuzne reformske zahvate.

Navedeni direktni pokazatelji ukazuju na komparativno vecu odrzivost mirovin-
skog sustava SAD-a u odnosu na sustav EU. Kao konac¢na potvrda takvog odnosa
koristeni su indirektni pokazatelji s manjim intenzitetom utjecaja na odrzivost s
ciljem dobivanja kompletne slike problematike odrzivosti mirovinskih sustava.

Tablica 2. Indirektni pokazatelji odrzivosti mirovinskih sustava EU i SAD-a

. Efektivna dob napu- 1
Stopa zaposlenosti u Stania radne snage - Bruto dug opée drzave
dobi 55-64 godine J muski & (u odnosu na BDP)
EU 55,3% 62,7 85,8%
SAD 61,8% 65,9 107,4%

zrada autora prema: Labor Force Statistics; OECD (2015a, 165); Eurostat 1 World Eco-
nomic Outlook baza podataka.

Pokazatelj zaposlenih osoba u dobi 55-64 godine u odnosu na populaciju te dobi
pokazuje udio zaposlenih osoba koji pla¢aju doprinose u odnosu na nezaposlene
i umirovljene osobe iste dobi koje primaju mirovine. Efektivna dob napustanja
radne snage i1 odlaska u mirovinu pokazuje duzinu radnog vijeka zaposlenika i
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koristenje prijevremenih starosnih i invalidskih mirovina. Oba pokazatelja kom-
binirano pokazuju omjer trajanja razdoblja placanja doprinosa i trajanja razdoblja
primanja doprinosa kroz mirovine. Visi pokazatelji impliciraju veéu zaposlenost
starijih osoba i duze trajanje radnog vijeka $to mirovinski sustav ¢ini odrzivijim.
Trec¢i indirektni pokazatelj je bruto dug opée drzave koji iskazuje opterec¢enost
drzave dugom, potencijal rasta rashodovne strane proracuna drzave, mogucnost

financiranja dijela mirovina dugom i smjer potrebnih reformi.

Stopa zaposlenosti starijih osoba pokazuje vecu zaposlenost u SAD-u, a efektiv-
na dob napustanja radne snage duze trajanje radnog vijeka u SAD-u. Posljedic-
no tome uplacuje se vise doprinosa i krace je trajanje primanja mirovina. Jedini
pokazatelj odrzivosti komparativno bolji za Europsku uniju je bruto dug opce
drzave. Taj dug je u odredenim, u pravilu manje razvijenim, drzavama ¢lanicama
EU nizi, dok je kod razvijenih ¢lanica (Francuska, Italija, Spanjolska) na visim
razinama. SAD zbog veli¢ine i uloge gospodarstva moze izdrzati pritisak velikog
duga uz uzak manipulacijski prostor za njegovo povecanje.

4. KOMPARATIVNA ANALIZA POKAZATELJA
ADEKVATNOSTI

U skladu s analizom i izborom pokazatelja adekvatnosti mirovina, najvazniji po-
kazatelj je stopa zamjene (engl. replacement rate) kao omjer iznosa mirovine i
dohotka pred umirovljenje. Stopa zamjene se moze koristiti u neto ili bruto obli-
ku. Zbog veée vaznosti koju umirovljenici pridaju neto iznosu u radu je koristena
neto stopa zamjene, dodatno razlozena po kriteriju spolnosti. Jednaka je odnosu
neto mirovine umirovljenika i neto place koju je ostvario prije umirovljenja. Po-
kazuje u kojoj mjeri umirovljenik zadrzava prethodni zivotni standard. Pri izra-
¢unu se uzimaju u obzir plac¢eni doprinosi i porez na dohodak od mirovine. Visa
stopa zamjene podrazumijeva zamjenu dohotka od zaposlenja u vecem omjeru
dohotkom od mirovine i time bolju adekvatnost mirovinskog sustava.
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Grafikon 4. Neto stopa zamjene umirovljenika muskog spola u EU i SAD-u (2016)**
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Izrada autora prema: OECD baza podataka.

Podaci iskazuju neto stopu zamjene u mirovinskom sustavu EU 70,6%, a u
SAD-u 49,1% $to podrazumijeva da umirovljenik muskog spola u EU prima
70,6% dohotka pred umirovljenje u obliku mirovine, a u SAD-u 49,1%. Suklad-
no tome, neto stopa zamjene, kao klju¢ni pokazatelj adekvatnosti, implicira ve¢u
adekvatnost mirovinskog sustava EU, pri u ¢emu prednjace zemlje ¢lanice poput
Austrije, Italije i Nizozemske.

Relevantan pokazatelj adekvatnosti mirovina je takoder i neto bogatstvo umi-
rovljenika. Neto bogatstvo umirovljenika definira njihovu otpornost na rizik od
siromastva i zadrzavanje zivotnog standarda u cijeloj zivotnoj dobi. Mjeri se u
odnosu na godis$nju bruto zaradu i razloZeno je po kriteriju spolnosti. Pri izracunu
se u obzir uzimaju porezi i doprinosi koje umirovljenici moraju placati na iznos
mirovina. Na pokazatelj neto bogatstva utjece ocekivana zivotna dob, godina
umirovljenja i pravila indeksacije mirovina. Visa stopa neto bogatstva umirov-
ljenika podrazumijeva vecu otpornost na rizik od siromastva i bolje zadrzavanje
prethodnog standarda zivljenja Sto implicira ve¢u adekvatnost mirovina.

3 Podaci za umirovljenike Zenskog spola su gotovo identi¢ni prikazanim podacima za
umirovljenike muskog spola.

Pokazatelji rizika od siromaStva i stope siromastva starijih osoba su priblizno jednaki
pokazateljima neto bogatstva i neto stope zamjene. Vidjeti visSe u OECD baza podataka,
Eurostat i analizi popisa stanovnistva SAD-a.
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Grafikon 5. Neto bogatstvo umirovljenika u odnosu na godis$nju bruto zaradu u
EU i SAD-u (2016.)
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Izrada autora prema: OECD baza podataka.

Prema podacima umirovljenici iz Europske unije imaju bogatstvo 12,7 (muski)
i 14,2 (zenski) puta vece od godisnjih bruto primanja za vrijeme zaposlenja. Isti
pokazatelji za Sjedinjene Ameri¢ke Drzave iznose nizih 8,6 1 9. Kriterij spolnosti
pokazuje relativno vece bogatstvo umirovljenica u svim iskazanim drzavama.

5. RASPRAVA I OBJASNJENJE REZULTATA ISTRAZIVANJA

Jednako ranije postavljenoj pretpostavci, sumirani zakljucci analize pokazatelja
odrzivosti indiciraju komparativno vecu odrzivost mirovinskog sustava Sjedinje-
nih Americkih Drzava u odnosu na sustav Europske unije. Kombinirano direktni
i indirektni pokazatelji odrzivosti ukazuju na ekonomske, demografske i socijal-
ne karakteristike mirovinskih sustava. Ekonomske determinante potpomazu odr-
zivost sustava SAD-a. Pokazatelji s demografskog aspekta, poput demografske
stope ovisnosti, ukazuju na odvijajuéi proces starenja stanovnistva u oba proma-
trana gospodarstva. Efekt starenja viSe je izrazen u sustavu Europske unije gdje
je ocit komparativno manji udio mladeg stanovniStva. Starije stanovnis$tvo uz
ekonomske razloge utjeCe na smanjenje radne snage s potencijalom zaposlenja
i uplac¢ivanja doprinosa. Ekonomski razlog nedostatka stvorenih radnih mjesta u
gospodarstvu i starenje stanovnis$tva EU, narusili su izrazito relevantan pokaza-
telj odrzivosti mirovinskih sustava, omjer zaposlenika i umirovljenika koji iznosi
samo 1,63 i neodrziv je u dugoro¢noj perspektivi.

Pokazatelji odrzivosti mirovinskog sustava pokazuju kako je u SAD-u mla-
de stanovnistvo negoli u EU unato¢ prisutnom kontinuiranom procesu starenja
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stanovni$tva. Omjer zaposlenika prema umirovljenicima 2,61 ¢ini mirovinski su-
stav djelomic¢no odrzivim uz nuznost suzbijanja daljnjeg pada pokazatelja. Vazna
karakteristika za odrzivost sustava SAD-a je veoma dug radni vijek i kasnije umi-
rovljenje zaposlenika $to direktno povecava razdoblje uplate doprinosa i smanju-
je razdoblje primitka mirovina.

Objasnjenje manje odrzivosti mirovinskog sustava Europske unije, uz analizirane
demografske i ekonomske odrednice, u adekvatnosti je kao djelomi¢no kontra-
diktornom parametru i organizaciji mirovinskog sustava. Visa razina adekvatno-
sti iziskuje veca financijska sredstva umanjujuci odrzivost mirovinskog sustava.
Organizacija sustava s oslanjanjem na prednosti jednog stupa koji biljezi deficit
financiranja je pridonijela umanjenju odrzivosti. SAD su organizirale sustav s
viSe privatnih mirovina iz drugog i tre¢eg stupa disperzirajuci rizik na vise stupo-
va §to je stvorilo odrziviji, na rizike i Sokove otporniji, mirovinski sustav.

Rezultati istrazivanja potvrduju drugi dio pretpostavke. Pokazatelji adekvatno-
sti iskazuju komparativno vec¢u razinu adekvatnosti mirovinskog sustava EU u
odnosu na sustav SAD-a. Mirovinski sustav na agregatnoj razini EU po krite-
riju drustveno, a ne individualno, prihvatljive adekvatnosti omogucuje u danim
okolnostima zadrzavanje pribliznog Zivotnog standarda vecini umirovljenika.
Takoder, omogucuje vecini umirovljenog stanovniStva zastitu od rizika siromas-
tva i zadovoljavanje osnovnih egzistencijalnih potreba. Mirovinski sustav SAD-a
ostvaruje navedene kriterije u manjoj mjeri nego sustav EU. Razlog tome je orga-
nizacija EU koja mnogo vise koristi drzavne mirovine nego privatne mirovine iz
drugog i tre¢eg stupa. Karakteristi¢nost takve organizacije je visi iznos mirovina
najsiromasnijeg sloja stanovniStva §to omogucuje bolje sprjecavanje siromastva
umirovljenika. U EU privatni mirovinski stupovi pretezito imaju ulogu povecanja
iznosa mirovina stanovnistvu s vi§im dohocima.

Niza adekvatnost mirovinskog sustava SAD-a proizlazi iz organizacije sustava
u kojem prvi drzavni stup ima manju ulogu zbog ¢ega je niza razina zadovolja-
vanja kriterija solidarnosti i socijalne osjetljivosti. Sustav karakterizira snaznija
veza izmedu uplate doprinosa i isplate mirovina. Dodatni negativan utjecaj na
adekvatnost su niZze mirovine osoba s nizim dohocima koje u manjoj mjeri koriste
kapitaliziranu Stednju.

Navedeni zakljucci 1 objaSnjenja vazni su jer otkrivaju razli¢ito demografsko i
ekonomsko stanje mirovinskih sustava EU i SAD-a. Sustav SAD-a odlikuje na-
glasak na odrzivost, a sustav EU naglasak na adekvatnost. To je pokazatelj ra-
zli¢itih na¢ina uravnotezenja sustava koji se u, eventualnim, budué¢im radovima
moze raznim statistickim alatima povezati s organizacijom i ostalim elementima
mirovinskog sustava. Takoder se ovime otvara moguénost mjerenja istih pokaza-
telja za mirovinske sustave ostalih zemalja svijeta.
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5.1. Smjernice reformiranja mirovinskog sustava

Reformiranje mirovinskog sustava ovisi od demografskih, ekonomskih odrednica
i politicke sklonosti reformama. Analiza sugerira nuznost povecanje adekvatnosti
u SAD-u, posebice siromasnijeg sloja stanovnistva, §to se moze posti¢i fokusi-
ranim povecanjem izdvajanja iz programa mirovinskog sustava ili poticanjem
fiksnim iznosima privatnih mirovinskih planova korisnika s velikom opasnosti
od siromastva po umirovljenju.

Zemlje ¢lanice Europske unije se trebaju usmjeriti ka podizanju razine odrZzivosti
mirovinskih sustava disperzirajuci sustav na vise stupova. Nuzno je u vecini ¢la-
nica uvesti porezne poticaje za sudjelovanje u drugom stupu i novéane poticaje za
sudjelovanje u treCem stupu. Obzirom na visoki udio javnih izdataka za mirovine
u BDP-u i drzavnoj potrosnji u EU, ne preporuca se povecanje stope doprinosa
za javne mirovine zbog njihove umanjene elasti¢nosti pri daljnjem povecanju u
odnosu na rast prikupljenih doprinosa.

Kljuc¢an izazov za oba mirovinska sustava, s losijim pokazateljima u EU, je kon-
tinuirano produZenje trajanja zivotnog vijeka Sto zahtijeva nepopularnu mjeru
postupnog povecanja dobne granice za umirovljenje i postrozivanje uvjeta za pri-
jevremeno umirovljenje. Takva mjera bi djelomi¢no olabavila pritisak na miro-
vinska izdvajanja ostavljajuéi prostor za preporucene fiskalne mjere. Preporuke
je, takoder, povecati izdvajanja za demografsku politiku stimuliranjem fertiliteta
i posebno, olaksavanjem odgoja djece fleksibilnijim radnim zakonodavstvom za
roditelje s djecom u najmladoj dobi.

6. ZAKLJUCAK

Adekvatnost kao mjera dostatnosti mirovina umirovljenicima i odrzivost kao
mogucnost financiranja mirovinskih davanja su meduovisni i djelomic¢no suprot-
stavljeni parametri. Istrazivanje temeljeno na odabiru i izracunu pokazatelja ade-
kvatnosti i odrzivosti je utvrdilo znaCajne karakteristike i stanje oba istrazivana
primjera mirovinskih sustava, Sjedinjenih Americkih Drzava i Europske unije.

Analiza pokazatelja adekvatnosti, poput neto stope zamjene i neto bogatstva umi-
rovljenika, ukazuje na komparativno veéu razinu adekvatnosti u sustavu EU u
odnosu na sustav SAD-a. Analiza direktnih i indirektnih pokazatelja odrzivosti
utvrdila je vecu odrzivost mirovinskog sustava SAD-a. Rezultati istrazivanja su
prvenstveno posljedica ekonomskih i demografskih odrednica. Demografski pro-
ces starenja stanovniStva je zahvatio oba sustava, stvara pritisak na odrzavanje
razine adekvatnosti i narusava tekucu odrzivost mirovinskih sustava.
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Problem demografske prilagodbe posebno je izrazen u mirovinskom sustavu EU
koji uz ekonomske pritiske slabog rasta, nedovoljno velike radne snage, snizene
dobi umirovljenja i visoke nezaposlenosti ¢ini sustav dugorocno neodrzivim u
trenutnom obliku. U prosjeku, adekvatnost u zemljama ¢lanicama je na zado-
voljavaju¢im 1 visokim razinama. Potrebne su reforme bolje raspodjele rizika
mirovinskog sustava na sva tri mirovinska stupa u EU i reforme prilagodbe de-
mografskom okviru.

Mirovinski sustav SAD-a biljezi nisku razinu adekvatnosti Sto zahtjeva reforme
u cilju njenog povecanja i bolje zastite umirovljenika od rizika siromastva. Na
planu odrzivosti ekonomske odrednice rezultiraju relativno prihvatljivim poka-
zateljima, dok demografske odrednice rezultiraju ubrzanim rastom demograf-
ske stope ovisnosti koja narusava izrazito bitan pokazatelj omjera zaposlenika i
umirovljenika.

Bitno je istaknuti ograni¢enja navedenih zakljucaka. Ogranicenje mjerenja ade-
kvatnosti je nemoguénost mjerenja individualne razine adekvatnosti, ve¢ samo
drustveno prihvatljive. Takoder, ne postoji potpuni konsenzus oko izbora pokaza-
telja adekvatnosti i odrzivosti. Ograni¢enja uvjetnog pristupa EU kao djelomicno
harmoniziranom mirovinskom sustavu su detaljnije ve¢ navedena.

U budu¢im istrazivanjima potreban je veéi fokus na izracun adekvatnosti i odr-
zivosti opéenito, u drugim zemljama svijeta te na osnovu navedenog utvrdiva-
nje to¢nih meduzavisnosti adekvatnosti, odrzivosti i organizacije mirovinskog
sustava. Nuzan je takoder rad na optimalnom i standardiziranom mjerenju oba
parametra radi olakSane komparacije medu zemljama i preporuke reformi za spe-
cificne izazove.
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Abstract

Demographic challenge of continued population ageing significantly impairs the
sustainability, and thus the adequacy of pension systems. The United States of
America pension system in comparison with the conditionally observed European
Union pension system, perfectly depicts challenges and responses of developed
countries on the pension system issues. Conditions, causes and consequences
between particular indicators of adequacy and sustainability have been analy-
sed. By selection and division according to significance of indicators, conclusions
and explanations of the research results are indicated with certain restrictions.
Ultimately, based on conclusions, reform guidelines in both systems are stated
as responses to the growing demographic, economic and social challenges with
purpose of balancing the adequacy and the sustainability at an acceptable level.
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Pregledni rad

Sazetak

Suocene sa nepovoljnom gospodarskom i socijalnom situacijom, a koja je nasta-
la kao izravna posljedica prethodnih ratnih dogadanja te politickih previranja,
zemlje Zapadnoga Balkana su kao najvazniji gospodarski i strateski cilj odredile
ostvarivanje punopravnoga clanstva u EU. Cilj provedenoga istrazivanja je pre-
gledom teorijskih i povijesnih spoznaja o integracijskim kretanjima u zemljama
Zapadnoga Balkana te analizom gospodarske situacije utvrditi trenutacnu pozi-
ciju ove skupine zemalja u europskim integracijskim procesima. Svrha istraziva-
nje je utvrditi potencijalne ucinke punopravnoga clanstva u EU na ostvarivanje
gospodarskoga i socijalnoga napretka u zemljama Zapadnoga Balkana. Istrazi-
vanjem je utvrdeno osjetno zaostajanje ove skupine zemalja za prosjekom EU,
Sto predstavija izazov u provodenju efikasnih strukturnih reformi. Punopravnim
clanstvom u EU ova skupina zemalja ¢e dobiti mogucnost poslovanja na Unutar-
njem trzistu EU te koristenje EU financijskih instrumenata, a Sto ¢e predstavijati
temelj za znacajno ubrzavanje i poboljsanje gospodarskih performansi te pove-
c¢anje medunarodne konkurentnosti.

Kljuéne rijeci: EU, IPA, kriteriji iz Kopenhagena, politika proSirenja, Zapadni
Balkan

JEL: F15, F63
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1. UVOD

Razmatranje definirane problematike je neophodno zapoceti teorijskim odrede-
njem pojma Zapadni Balkan. Pritom, najbolji uvid u situaciju u ovome dijelu
Europe daje teza francuskoga povjesnicara Andrea Blanca, prema kojem ,, pojam
Balkana oznacava problem, a ne regiju “. Opéenito, prema Alti¢ Slukanu (2009)
definiranje Zapadnoga Balkana karakterizirano je slozenim politickim kontek-
stom i medunarodnim odnosima, pri ¢emu je pojam uvelike odreden povijesnim
kontekstom, a ne geografskim uvjetima, sa naglaSeno negativnom konotacijom.
Kao glavne karakteristike pojma moguce je izdvojiti geografsku nedefiniranost
te, kao Sto je prethodno navedeno, izrazenu kulturolosku negativnost.

Uvidom u relevantne bibliografske jedinice, vidljiva je prili¢no nejasna definicija
balkanskoga poluotoka. Naime, balkanski poluotok se naj¢es¢e definira kao ju-
goistocni dio europskoga kontinenta, cija je kopnena granica odredena linijom
Trst - Odesa. Nadalje, Encyclopedia Brittannica odreduje balkanski poluotok kao
regiju koju Cine sve zemlje bivse Jugoslavije, ukljucujuci Sloveniju, Bugarska,
Rumunjska, Grcka te Albanija, a na koju se nadovezuje The Palgrave Concise
historical Atlas of the Balkans, prema kojem su kao sjeverne granice Balkana
odredene Drava, Dunav, Karpati te usée rijeke Prut u Crno more. World Ge-
ographical Encyclopedai definira Balkan kao Podunavsko — balkansku regiju,
a koju ¢ine Grcka, Albanija, Makedonija, Srbija, Crna Gora, BiH, Hrvatska,
Madarska, Rumunjska i Bugarska. Tijekom 20. stoljeca, pojam Balkana se cesto
zamjenjivao i poistovjecivao sa pojmom jugoisto¢ne Europe, ¢ime je obuhvaceno
siroko podrucje izmedu Jadranskoga i Crnoga mora. Najvazniji nedostatak ovoga
pristupa, temeljnoga uglavnom na povijesnom nasljedu, proizlazi iz ¢injenice da
je njime obuhvacen samo sredisnji dio juzne Europe. Autori isticu kako je upo-
treba pojma jugoisto¢na Europa opravdana samo u slucaju u kojem se Rusija ne
smatra dijelom Europe.

Daljnja afirmacija pojma Zapadni Balkan je zapocela nakon pada Berlinskog
zida, kada su definirane osnovne karakteristike balkanskoga podrucja i balkani-
zacije. Pritom, Encyclopedia Brittanica navodi klju¢ne karakteristike spomenute
regije, i to: ,, fluidnost etnickih skupina, nesposobnost naroda u regiji da se me-
dusobno slazu i suraduju, sklonost zloporabi viasti na lokalnoj razini ¢im oslabi
sredisnja vlast, znacajan utjecaj stranih sila te poteskoce u prihvacéanju koncepa-
ta razvijenih u drugacijem politickom i drustvenom kontekstu. ** Takoder, prema
Klemencic¢u (1999), balkanizacija podrazumijeva ,,raspad nekoga podrucja na
male i medusobno neprijateljske jedinice “.

Topalovi¢ (2000) isti¢e da, usprkos Cestoj upotrebi, pojam Zapadni Balkan nije
jos uvijek prisutan u relevantnoj i sluzbenoj politoloskoj literaturi. Navedenim
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pojmom se opisuje strategija EU prema zemljama bivse Jugoslavije (s iznimkom
Slovenije i dodatkom Albanije).

Intenzivnije koriStenja pojma Zapadni Balkan je zapocelo u 90—im godinama 20.
stoljeca, pri ¢emu je potrebno izdvojiti najvaznije dogadaje, i to: 1) Politiku re-
gionalnoga pristupa za zemlje Zapadnoga Balkana iz 1997. godine, 2) Pakt o
stabilnosti i pridruzivanju iz 1999. godine te 3) Europsku strategiju za zemlje
Zapadnoga Balkana iz 2003. godine. Naposljetku, prema Milardovi¢u (2000),
kljucni trenutak afirmacije pojma Zapadni Balkan predstavlja izvjes¢e EU pod
naslovom ,,Uloga Unije u svijetu®, a ¢iji sedmi dio ima naslov ,,Odnosi s ze-
mljama zapadnog Balkana®“. Takvim pristupom zapadni Balkan je odreden kao
podrucje bivse Jugoslavije s izuzetkom Slovenije i dodatkom Albanije. Takoder,
Milardovi¢ (2000) istice kako ,,zapadni Balkan ne oznacuje samo virtualni po-
liticki pojam nego i jedinstvenu geografsku regiju, svojevrsnu ,,pod — Europu*,
definirano prvenstveno odredenom vanjskom politikom EU prema navedenom
prostoru “.

Pristup definiranju zapadnog Balkana predlozen od strane EU (zemlja bivse
Jugoslavije, s izuzetkom Slovenije i dodatkom Albanije) predstavlja temelj za
istrazivanje koje je provedeno u ovome radu. Naravno, iz konteksta istrazivanja
navedene tematike iskljucena je i Republika Hrvatska buduc¢i da je ona 2013.
godine postala punopravna ¢lanica EU. Stoga, u ovome radu su pojmom Zapadni
Balkan obuhvacene Albanija, Bosna i Hercegovina, Crna Gora, Kosovo, Make-
donija i Srbija.

Problem istrazivanja provedenoga u ovome radu proizlazi iz povijesnih hipoteka
te ratnih i ostalih politickih previranja na prostorima promatranih zemalja, a koja
su za izravnu posljedicu imala nepovoljna gospodarska i socijalna kretanja. Na-
vedena situacija ogranicava provedbu strukturnih reformi te predstavlja kljucno
ogranic¢enje u integracijskome putu ove skupine zemalja prema punopravnome
clanstvu u EU. Cilj provedenoga istrazivanja je pregledom teorijskih i povijesnih
spoznaja o integracijskim kretanjima u zemljama Zapadnoga Balkana te anali-
zom gospodarske situacije utvrditi trenutaénu poziciju ove skupine zemalja u
europskim integracijskim procesima. Svrha istrazivanje je utvrditi potencijalne
ucinke punopravnoga ¢lanstva u EU na ostvarivanje gospodarskoga i socijalnoga
napretka u zemljama Zapadnoga Balkana.

Premda je EU vec¢ vise od desetljeCa orijentirana na probleme i moguce uéin-
ke ukljucivanja zemalja Zapadnoga Balkana u EU, hrvatska znanstvena javnost
jos uvijek ne posvecuje dovoljnu paznju ovoj tematici. Naime, ukljucivanje
ovih zemalja ¢e zasigurno imati znacajne uéinke na gospodarska, a prvenstveno
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sigurnosna kretanja u regiji, iz ¢ega proizlazi znanstvena opravdanost provede-
noga istrazivanja.

Rad se sastoji od pet medusobno povezanih poglavlja.

Nakon uvodnih razmatranja u kojima je detaljno obrazloZen pojam Zapadnoga
Balkana te definirani klju¢ni elementi istrazivanja, u drugome poglavlju je, na te-
melju kljuénih makroekonomskih pokazatelja, provedena analiza gospodarskoga
stanja u ovim zemljama te su pritom identificirani kljucni problemi. Istraziva-
nje je nastavljeno teorijskim pregledom kriterija i cjelokupnoga pregovarackoga
procesa, a koji zemlje Zapadnoga Balkana moraju ispuniti u svrhu ostvarivanja
punopravnoga ¢lanstva u EU. U ¢etvrtome poglavlju su identificirani potencijalni
ucinci uklju€ivanja u EU na gospodarstva ovih zemalja. Istrazivanje zavrSava za-
kljuckom, a koji predstavlja sintezu kljucnih spoznaja do kojih se doslo u tijeku
istrazivanja.

2. ANALIZA GOSPODARSKOGA STANJA U ZEMLJAMA
ZAPADNOGA BALKANA

U ovome dijelu rada je provedena deskriptivna analiza gospodarskoga stanja u
zemljama Zapadnoga Balkana. Pritom, kao najvazniji gospodarski pokazatelji su
analizirani razina BDP-a per capita (u ameri¢kim dolarima) te stope rasta BDP-a
(u %), urazdoblju 2000.-2016. godine. Nadalje, gospodarsko stanje je ocijenjeno
na temelju analize strukture zaposlenosti (% ukupne zaposlenosti), dodane vri-
jednosti pojedinih sektora (% BDP-a), deficita trgovinske bilance (% BDP-a) te
stope nezaposlenosti (% radne snage) u 2016. godini. Koristeni podatci su priku-
pljeni iz statisticke baze Eurostat te Svjetske banke.

Zemlje Zapadnoga Balkana su ostvarivale stalno povecanje razina BDP-a per
capita do 2008. godine. Ipak, usporavanja zapocinju, pod teretom globalne eko-
nomske krize, u 2009. godini (Tablica 1).

Tablica 1. Kretanje BDP-a per capita u zemljama Zapadnoga Balkana u razdoblju
2000.-2016. godine (u ameri¢kim dolarima)

Godma/ Albanija Bosna i Her- | Cma Kosovo | Makedonija | Srbija EU

Zemlja cegovina Gora
2000. 555,30 1461,75 1627,04 | 1087,76 1854,15 870,14 18256,52
20001. 526,17 1524.,41 1909,58 | 1490,36 1815,92 1634,88 | 18419,21
2002. 711,18 1761,54 2106,24 | 1587,51 1961,20 2149,91 | 20030,38
2003. 779,47 2214,73 2789,11 | 1969,56 2408,80 2832,49 | 24293.,46
2004. 1041,09 2650,64 3380,20 | 2135,33 2762,56 3331,23 | 27939,61
2005. 1443,99 2968,41 3674,62 | 2190,55 3037,75 3528,13 | 29108,61
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2006. 2062,42 3404,32 4383,60 | 2371,66 3325,61 4129,76 | 30936,21
2007. 2878,84 4180,29 5957,15 | 2788,48 4036,14 5458,12 | 35597,59
2008. 3868,58 5078,31 7367,75 | 3254,86 4793,29 6701,77 | 38135,41
2009. 3347,84 4701,33 6727,11 | 3209,69 4543,89 5821,31 | 33977,44
2010. 3529,05 4614,83 6682,28 | 3283,21 4542,90 5411,88 | 33687,59
2011. 4299,01 5054,33 7318,74 | 3712,61 5064,04 6423,29 | 36412,97
2012. 4598,25 4722,01 6586,72 | 3586,15 4698,69 5659,38 | 34230,95
2013. 4804,62 5042,58 7186,43 | 3877,03 5211,50 6353,83 | 35584,58
2014. 4709,31 5204.,24 7378,35 | 4054,72 5469,22 6200,17 | 366606,65
2015. 3695,79 4584,24 6514,27 | 3574,48 4834,14 5237,26 | 32196,57
2016. 3308,70 4808,41 7023,54 | 3661,43 5237,15 5426,90 | 32233,49
zvor: izrada autora na temelju Svjetske banke (1), 2017.

Trenutacno, najvise razine BDP-a per capita medu promatranim zemljama imaju
Crna Gora, Makedonija i Srbija, dok je BDP per capita najnizi u Albaniji. Ipak,
potrebno je istaknuti kako su sve promatrane zemlje u usporedbi sa pocetkom
razdoblja ostvarile viSestruko povecanje BDP-a per capita, Sto upucuje na njiho-
vo znacajno napredovanje. Medutim, usporedbom sa prosjekom EU, vidljivo je
jos uvijek znacajno zaostajanje ove skupine zemalja, a $to predstavlja znacajan
izazov u daljnjim integracijskim procesima te provodenju kvalitetnih strukturnih
reformi. Prema podatcima Eurostata (2018), Albanija se prema razinama BDP-a
nalazi na 29% prosjeka EU, a slijede ju Bosna i Hercegovina, koja se nalazi na
32% te Makedonija i Srbija, koje su na 37% prosjeka EU. Najbolje stanje je u
Crnoj Gori, ¢iji se BDP nalazi na razini 46% prosjeka EU.

Takoder, vidljivo je kako su zemlje Zapadnoga Balkana ostvarivale vece stope
gospodarskoga rasta od prosjeka EU, a sto je u konvergencijskim teorijama ozna-
ceno kao temeljna karakteristika zemalja u razvoju. U promatranome razdoblje
ove su zemlje rasle prosje¢no 4,3%, a Sto je gotovo trostruko brzi rast od EU
prosjeka (Tablica 2).

Tablica 2. Rast BDP-a u zemljama Zapadnoga Balkana u razdoblju 2000.-2016. godine

(%)

GZ(;?rllﬁi/ Albanija Bzzrglleliljsr_ 82?2 Kosovo | Makedonija | Srbija| EU
2000. 6,67 5,50 3,10 n/a 4,55 7,76 3,87
20001. 7,94 4,40 1,10 26,97 -3,07 4,99 2,21
2002. 4,23 5,30 1,90 -0,70 1,49 7,12 1,35
2003. 5,77 4,00 2,50 5,98 2,22 4,42 1,31
2004. 5,71 6,10 4,40 2,61 4,67 9,05 2,57
2005. 5,72 8,76 4,19 6,03 4,72 5,54 2,11
2006. 5,43 5,38 8,57 4,50 5,14 4,90 3,35
2007. 5,90 5,73 10,66 7,29 6,47 5,89 3,08
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2008. 3,76 5,58 3,49 2,64 5,47 5,37 0,48
2009. 3,35 -2,99 -5,80 3,34 -0,36 -3,12 | -4,36
2010. 3,71 0,87 2,73 3,31 3,36 0,58 2,12
2011. 2,55 0,96 3,23 4,62 2,34 1,40 1,69
2012. 1,42 -0,82 -2,72 2,81 -0,46 -1,02 | -0,43
2013. 1,00 2,35 3,55 3,44 2,93 2,57 0,26
2014. 1,77 1,15 1,78 1,22 3,63 -1,83 1,74
2015. 2,23 3,07 3,39 4,08 3,84 0,76 2,31
2016. 3,37 3,06 2,95 3,40 2,41 2,80 1,94
Prosjek 4,15 3,43 2,88 4,80 2,90 3,36 1,51

zvor: izrada autora na temelju Svjetske banke (2), 2017.

Nadalje, to¢niju sliku o gospodarskoj situaciji u pojedinim zemljama je moguce
dobiti i analizom dodane vrijednosti te zaposlenosti u klju¢nim sektorima (pri-
marni sektor, sekundarni sektor te tercijarni sektor), a Sto je prikazano u Tablici 3.

Tablica 3. Struktura dodane vrijednosti (% BDP-a) i zaposlenosti (% ukupne zaposleno-
sti) u zemljama Zapadnoga Balkana u 2016. godini

Dodana vrijednost sektora gospo- | Zaposlenost po sektorima (%
darstva (% BDP-a) ukupne zaposlenosti)
Zemlja/Poka-
zatelj Primarni | Sekundarni | Tercijarni | Primarni | Sekundarni | Tercijarni
Albanija 22,8 23,73 53,37 41,79 18,2 40
Bosna i Herce-
govina 7,73 28,06 64,19 18,2 30,39 51,4
Crna Gora 9,03 19,13 71,83 7,69 17,29 75
Makedonija 9,88 29,7 60,4 16,29 29,5 54,2
Srbija 7,87 31,31 60,81 19,6 24,6 55,79
Kosovo 13,41 21,08 65,49 n/a n/a n/a
EU 1,55 24,53 73,91 4,49 23,94 71,55
zvor: izrada autora na temelju Svjetska banka (3), (4), (5), (6), (7), (8), 201

Podatci o sektorskoj strukturi upucuju na jos uvijek visoke razine udjela poljo-
privrednoga sektora u gospodarstvima zemalja Zapadnoga Balkana, pri ¢emu
najvece vrijednosti ostvaruju Albanija, Kosovo te Makedonija. Prosje¢na razi-
na udjela poljoprivrednoga sektora u BDP-u zemljama Zapadnoga Balkana je
11,78%, Sto je visestruko viSe od EU prosjeka. Takoder, zastarjelost poljoprivred-
nih gospodarstava te njihova orijentiranost na malu, obiteljsku proizvodnju, ne
moze u perspektivi predstavljati temelj ostvarivanja gospodarskoga rasta. Sto se
tie industrijskoga sektora, najviSe udjele ostvaruju Srbija, Makedonija, Bosna i
Hercegovina, dok je zastupljenost industrije najmanja u Crnoj Gori i na Kosovu.
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Takoder, Crna Gora i Kosovo te Albanija imaju nize razine udjela industrije od
EU prosjeka. Industrijski sustavi u zemljama Zapadnoga Balkana su uvelike
karakterizirani orijentacijom na tradicionalne industrijske sektore, uz znacajan
nedostatak inovacija i nuznost unaprjedenja poslovnih i organizacijskih proce-
sa. Stoga, u uvjetima globalizacije, a posebno deindustrijalizacije, industrijski
sustavi ovih zemalja zahtijevaju zna¢ajne reforme u svrhu prilagodbe zahtjevima
suvremenoga poslovnoga okruzenja te ostvarivanja medunarodne konkurentno-
sti. Analizirajuéi zastupljenost us/uznoga sektora u BDP-u, vidljivo je kako Crna
Gora ostvaruju veée udjele od EU prosjeka. Medutim, ostale zemlje zna¢ajno za-
ostaju, $to svakako predstavlja izazov u kontekstu provedbe daljnjih strukturnih
reformi. Takoder, zaostajanje u ovome segmentu predstavlja izazov obrazovnim
sustavima u kontekstu usavr$avanja i prilagodbe radne snage suvremenim zahtje-
vima trzista.

Sli¢no kao i u slucaju sektorske strukture, zemlje Zapadnoga Balkana jo§ uvi-
jek imaju visoku razinu zaposlenosti u primarnome sektoru, pri cemu prednjace
Albanija, Srbija i Bosna i Hercegovina. U ovoj situaciji znacajno ogranicenje
daljnjem razvoju predstavlja niska razina obrazovanja ruralnoga stanovnistva te
napustanje sela od strane mladoga i obrazovanoga stanovnistva. Takoder, kao
klju¢na ogranicenja je potrebno istaknuti i probleme obrazovanja Zena, sklonost
prema inovacijama i pokretanju efikasnih reformi. Sto se ti¢e zaposlenosti u in-
dustrijskom sektoru, ona je u Bosni i Hercegovini, Makedoniji i Srbiji visa od
EU prosjeka. Medutim, zbog prethodno istaknute tradicionalne orijentiranosti
industrijskoga sektora, a posebno radne snage, postavlja se pitanje njegove ulo-
ge u daljnjem napretku ovih zemalja. Kao prioritet se namece poticanje razvoja
industrije u izmijenjenim uvjetima tj. reindustrijalizacija, a koja je kao prioritet
odredena u klju¢nim strateskim dokumentima Unije. Nadalje, podatci ukazuju i
na zaostajanje ove skupine zemalja u zaposlenosti u tercijarnome sektoru, a $to
predstavlja znacajan izazov za obrazovne sustave te isti¢e nuznost daljnje ori-
jentacije prema drustvu znanja tj. ulaganjima u istrazivanje i razvoj i njihovim
produktima.

Takoder, ove zemlje se kontinuirano suocavaju sa visokim razinama nezaposle-
nosti (Tablica 4). Sto se ti¢e vanjske trgovine, kao jedan od kljuénih razloga po-
stojecega stanja potrebno je istaknuti nisku razinu medunarodne konkurentnosti
ove skupine zemalja, s orijentacijom na izvoz proizvoda niske dodane vrijednosti
te njihovu energetsku ovisnost. Daljnji napredak u ovome podrucju ¢e podrazu-
mijevati daljnje napore u implementaciji ekonomije znanja te stvaranje tehnolos-
ki naprednih proizvoda visoke dodane vrijednosti, ¢ime ¢e se unaprijediti uku-
pna razina izvoza, s posebnim naglaskom na stvaranje i izvoz proizvoda visoke
tehnologije.
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Tablica 4. Deficit trgovinske bilance (% BDP-a) i nezaposlenost u zemljama Za-
padnoga Balkana u 2016. godini

Zemlja/Pokazatelj Deficit trgo};/]iglrs)lf:)bilance (% St(()op;f g%fgg;:;gm
Albanija -9,6 15,1
Bosna i Hercegovina -5,07 26
Crna Gora -18,01 17,7
Makedonija -2,73 23,7
Srbija -3,95 15,3
Kosovo -9,09 n/a
EU 8,52

zvor: izrada autora na temelju Svjetska banka (9) 1 (10), 2017.

Ipak, kao najveci problem i izazov zemalja Zapadnoga Balkana je moguce iz-
dvojiti visoke stope nezaposlenosti. Podatci ukazuju kako najvise stope nezapo-
slenosti medu promatranim zemljama imaju Bosna i Hercegovina, Makedonija
i Crna Gora. Opcenito, prosjecna razina nezaposlenosti u zemljama Zapadnoga
Balkana je na razini 21,26%, a $to je gotovo trostruko veée od EU prosjeka. Ova-
kva situacija namece potrebu temeljitih reformi trzista rada, osiguravanje uvjeta
za zaposljavanje, s posebnim naglaskom na mlado i obrazovano stanovnistvo te
definiranje mjera i instrumenata, a koji ¢e kao rezultat imati poboljSanje situacije
na trzi$tu rada.

Na temelju provedene analize potvrdena je pocetna teza o nepovoljnoj gospo-
darskoj 1 socijalnoj situaciji u zemljama Zapadnoga Balkana, pri ¢emu su kao
najveéi izazovi prepoznati relativno nepovoljna struktura gospodarstva i zaposle-
nosti, visoka stopa nezaposlenosti te uvozna orijentiranost gospodarstva. Proces
pristupanja EU zahtijeva znaCajan angazman nositelja drustvene, gospodarske
1 politicke aktivnosti u ovim zemljama u ispunjavanju propisanih kriterija i za-
htjeva. Prilagodba pravnoj steCevini EU te zahtjevima suvremenoga poslovnoga
okruzenja stvoriti ¢e temelje za gospodarski i socijalni napredak ovih zemalja.
Ipak, ostvarivanje punopravnoga ¢lanstva u EU je dugotrajan i slozen proces koji
se ne dogada preko noci te se ove zemlje nalaze pred nizom zahtjevnih izazova
na putu prema ostvarenju svojega cilja.
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3. TEORIJSKA UTEMELJENOST PRIDRUZIVANJA ZEMALJA
ZAPADNOGA BALKANA U EU

3.1. Kriteriji ukljucivanja u EU

Opéenito, prema ¢lanku 49 Ugovora o funkcioniranju EU (UFEU), ,,svaka eu-
ropska zemlja koja postuje nacela izrazena u clanku 2 istog Ugovora (nacela
ljudskog digniteta, slobode i jednakosti, demokracije i viadavine prava itd.) i
koja ih je spremna promovirati, moze postati ¢lanica Unije“. S druge strane, Li-
sabonskim ugovorom iz 2009. godine, uveden je ¢lanak 50 UFEU!, prema kojem
svaka zemlja ¢lanica moze zatraziti istupanje iz punopravnog c¢lanstva u EU. Na-
dalje, ¢lanak 50 UFEU podrazumijeva pregovore o izlasku s obzirom na prethod-
no preuzete obveze. Takoder, ukoliko do dogovora ne dode, Ugovor o ¢lanstvu
prestaje dvije godine nakon sluzbenoga zahtjeva za napustanjem Unije.

Pridruzivanje novih zemalja ¢lanica u EU odredeno je sa dvije temeljne skupine
kriterija® tj. kriteriji iz Kopenhagena iz 1993. godine te kriterij iz Madrida, iz
1995. godine. (Kandzija i Cveci¢, 2010). Kriterije iz Kopenhagena ¢ine politicki,
pravni i gospodarski kriterij. Pritom, politicki kriterij podrazumijeva ,,postojanje
stabilnih institucija koja ¢e omoguciti provodenje demokracije, viadavine prava,
zastite prava manjina i ljudskih prava®. Nadalje, gospodarski kriterij podrazu-
mijeva ,,postojanje ucinkovitog trzisnog gospodarstva spremnog za suocavanje
sa rastu¢om konkurencijom®. U ovom slucaju Sauron (1997) odreduje temeljne
karakteristike koje determiniraju postojanje efikasnoga trziSnog gospodarstva: 1.
formiranje ponude i potraznje putem slobodnoga trziSnog natjecanje, 2. neposto-
janje znacajnih prepreka za ulazak i izlazaka sa trziSta, 3. postojanje konsenzusa
o ekonomskoj politici, 4. prihvatljivost sustava privatnoga vlasnistva i sporazu-
mijevanja, 5. makroekonomska stabilnost u skladu sa Maastrichtskim kriterijima
te 6. razvijenost financijskoga sustava koji usmjerava Stednju prema proizvodnim
investicijama. Naposljetku, pravni kriterij ,,podrazumijeva obvezu prihvacéanja
pravne stecevine EU u zemljama kandidatima “.

Madridski ili administrativni kriterij predstavlja nadopunu kriterijima iz Kopen-
hagena te se njime propisuje postojanje i prilagodba administrativnih struktura u
svrhu uspjesne prilagodbe integraciji.

Suocena sa potencijalnim pristupanjem zemalja Zapadnoga Balkana, obiljezenih
povijesnim hipotekama, politickim nestabilnostima, nepovoljnom gospodarskom

' Ovaj ¢lanak je prva aktivirala Velika Britanija, ¢iju su se gradani na referendumu odrzanom

2016. godine izjasnili za izlazak iz EU. Time je zapoceo proces poznat pod nazivom BREXIT.
Naravno, zemlje prvenstveno moraju ,,posjedovati* geografski kriterij, koji nalaze da se u ovom
slu¢aju mora raditi o zemlji koja se svojim ve¢im dijelom nalazi na europskome kontinentu.

2
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i socijalnom situacijom, EU je 2003. godine definirala i ,,dodatne® kriterije za
ovu skupinu zemalja, u svrhu stabilizacije ovoga podruc¢ja. Navedeni kriteriji po-
drazumijevaju suradnju sa Medunarodnim kaznenim sudom u Haagu, brigu o po-
vratku izbjeglica 1 zaStitu manjina, osiguranje prava medija, reformu pravosuda
te poticanje regionalne suradnje i razvoja te dobrosusjedskih odnosa (Kandzija i
Cveci¢, 2010).

3.2. Postupak pridruZivanja i integracijski kapacitet EU

Postupak pridruzivanja u EU je slozen i dugotrajan proces, koji zahtjeva prila-
godbu gospodarskoga i pravnoga sustava pravnoj steCevini EU. U razmatranju
procesa pridruzivanja, Kandzija i Cveci¢ (2010), istiCu Sest najvaznijih etapa: 1)
slanje zahtjeva za Clanstvo, 2) pocetak pristupnih pregovora, 3) Akcijski plan, 4)
nacrt pristupnoga ugovora, 5) potpisivanje pristupnoga ugovora te 6) ratifikacija.

Postupak pridruzivanja zapocinje slanjem zahtjeva za punopravno clanstvo, a
o Cemu trebaju biti obavijesSteni nacionalni parlamenti te Europski parlament.
Zahtjev se potom predaje VijeCu ministara. Ocjena uskladenosti sa temeljnim
kriterijima predstavlja temelj za donosSenje jednoglasne odluke Europske Komi-
sije. Ukoliko je misljenje pozitivno, saziva se medunarodna konferencija izme-
du zemlje kandidata i Unije te se zemlji dodjeljuje status sluzbenoga kandidata.
Kao sluzbena kandidatkinja zemlja moze koristiti pristupne instrumente te ostale
»,mjere* potrebne za pokretanje reformi i poticanje gospodarskoga i drustvenoga
razvoja.

Sljedeca etapa podrazumijeva pocetak pristupnih pregovora, a pri ¢emu je po-
trebna preporuka Europske komisije te jednoglasna odluka Vije¢a ministara. U
sklopu pristupnih pregovora, za svaku je zemlju kandidatkinju odreden pregova-
racki okvir sa smjernicama za pregovore. Nadalje, Komisija utvrduje spremnost
pojedine zemlje za Clanstvo kroz postupak screeninga tj. analitickog pregleda i
usporedbe nacionalnoga zakonodavstva sa pravnom ste¢evinom EU3. Na teme-
lju rezultata screeninga, sastavlja se Akcijski plan, kojim su propisane mjere i
instrumenti koje zemlja mora provesti u svrhu ostvarivanja daljnjega napretka.
Takoder, uz pomoc¢ pristupnog partnerstva se odreduju potrebne reforme i finan-
cijska pomo¢ za njezino dobivanje. Nakon §to zemlja kandidat uspjesno zatvori
sva poglavlja, detaljni uvjeti pristupanja ulaze u nacrt pristupnog ugovora, ko-
jim se odreduje datum uklju¢ivanja i potrebne institucionalne prilagodbe. Nada-
lje, nacrt pristupnoga ugovora ukljucuje prijelazne mjere, rokove i instrumente.

3 Pravna steCevina kojoj svaka zemlja kandidatkinja mora prilagoditi svoje nacionalno

zakonodavstvo se sastoji od 35 poglavlja, pri ¢emu Vije¢e ministara za svako poglavlje odreduje
mjerila za njegovo otvaranje ili zatvaranje.
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Pristupni ugovor moraju, nakon jednoglasne odluke Vije¢a ministara, ratificirati
sve zemlje ¢lanice te sama zemlja kandidatkinja*. Takoder, ovisno o politickom i
ustavnopravnom uredenju zemlje, kao jedan od instrumenata ratifikacije se pro-
vodi referendum, na kojem stanovnistvo izrazava svoj stav o pristupanju Uniji
(Ministarstvo vanjskih i europskih poslova Republike Hrvatske, 2017).

Uslijed velikih prosirenja’, kojima je obiljezeno razdoblje nakon 2000—ih godina,
EU je pocela, u svrhu zastite i osiguranja pravilne implementacije pravne stece-
vine te ostvarenja najvaznijih gospodarskih ciljeva, uvoditi tzv. zastitne klauzule.
Upravo su u vrijeme povijesno najveceg prosirenja 2004. godine, uvedene dvije
nove zastitne klauzule, a koja se odnose na gospodarske aktivnosti sa prekogra-
ni¢nim uc¢incima tj. uzajamno priznavanje u kaznenome pravu i gradanskim pi-
tanjima. Pritom je potrebno izdvojiti posebnu zastitnu klauzula koja se odnosi
na Unutarnje trziSte te posebnu zastitnu klauzulu u podrucju pravosuda i unu-
tarnjih poslova. Takoder, EU istiCe 1 vaznost suspenzivne klauzule prema kojoj
U slucaju ozbiljnog i stalnog krsenja nacela slobode i demokracije, postivanja
ljudskih prava i temeljnih sloboda te vladavine prava na kojima je utemeljena
Unija* moze zemlji kandidatkinji odgoditi ili ograni¢iti punopravno ¢lanstvo u
EU (Kandzija i Cveci¢, 2010).

Cjelokupno odvijanje i ,,obujam® pro§irenja ovisi prvenstveno o integracijskome
kapacitetu tj. sposobnosti Unije za prihvat novih zemalja ¢lanica. Integracijski
kapacitet, opcenito, oznacava sposobnost i spremnost Unije da ostvaruje svoje ci-
ljeve i efikasno donosi odluke, usporedno sa procesom prosirenja. Emerson et al.
(2006) identificiraju elemente integracijskoga kapaciteta, i to: 1) kapacitet trziSta
roba i usluga, 2) kapacitet trzista rada za apsorbiranje novih ¢lanica, 3) kapacitet
financija EU, 4) sposobnost EU institucija za funkcioniranje s novim ¢lanicama,
5) sposobnost europskog drustva za prihvac¢anje novih ¢lanica te 6) sposobnost
Unije da osigura stratesku sigurnost.

S druge strane, Europska komisija (2016) navodi sluzbene komponente integra-
cijskoga kapaciteta, tj. 1) institucionalnu komponentu, 2) u¢inak na politike EU,
3) financijsku komponentu te 4) komunikacijsku strategija (Slika 1).

4+ Motivirana dogadajima u Spanjolskoj, Belgiji i Skotskoj, EU je krenula u razmatranje
situacije u sluc¢aju osamostaljenje ili odvajanja odredene regije unutar pojedine zemlje.
U tom slucaju, ,,nova drzava“ mora pro¢i cjelokupni proces primanja u ¢lanstvo kroz
pripreme i pregovore.

Proces prosirenja EEZ/EU je zapoc¢eo 1973. godine, kada se u punopravno ¢lanstvo, izmedu
ostalih zemalja, ukljucila i Velika Britanija. Daljnja proSirenja su nastavljena 1981., 1986.,
1995.,2004., 2007. te 2013. godine, kada je Republika Hrvatska postala 28. ¢lanica EU.

138



UKLJUCIVANJE ZEMALJA ZAPADNOGA BALKANA U EUROPSKU UNIJU — STANJE | POTENCUALNI EKONOMSKI UCINCI

Slika 1. Sluzbene komponente integracijskog kapaciteta EU

Instituc iora ra
kompornena: st e
maraju us ligd
progiren@a winkow it
donositi i prowvesditi

ol ulo
wirak ma politike EW: razvoji
Fomunilaciiska strategim: - - provedba politiba u
informiranie gradar o Integracijski zajednié kim podrujina, pri
svimas pebtina prosirena kapacitet femu nove zemla fEnce

mora ju priddnoE it osteare nju
zajednik kih cileva

Unij

Firmnciglba lkomponenma
csigurang dostatnih firancig kil
sredstava

Izvor: izrada autora prema klasifikaciji Europske komisije, 2016.

Na temelju prethodno analiziranih elemenata, moguce je zakljuciti kako je proces
prosirenja izazovan, sloZen i najceSce dugotrajan proces, a koji podrazumijeva
prilagodbu gospodarskih, politi¢kih i zakonodavnih struktura kriterijima i prav-
noj stecevini EU. Upravo u svrhu ostvarenja napretka te osiguranja stabilnosti,
EU je fokus svojega djelovanja stavila na zemlje Zapadnog Balkana.

3.3. PoloZaj zemalja Zapadnoga Balkana u EU integracijskim procesima

Kljuéni korak u stabilizaciji regije predstavlja Pakt o stabilnosti Jugoisto¢ne Eu-
rope koji je usuglasen 1994. godine u Koelnu. Cilj Pakta je postizanje stabilno-
sti regije kroz uklju¢ivanje u euroatlantske integracije te poticanje medusobne
suradnje. Proces stabilizacije i pridruzivanja (PSP) predlozen je 1999. godine u
Solunu te je motiviran regionalnim pristupom, a sve u svrhu utvrdivanja ekonom-
skih 1 politickih preduvjeta za razvoj bilateralnih odnosa. PSP je prihvacen 2000.
godine na zagrebackom samitu. Godine 2003. u Solunu je definirana Europska
perspektiva za zemlje Zapadnog Balkana klju¢ne ukljucene u PSP.

PSP je kreiran za svaku zemlju posebno te ukljucuje gospodarsku i financijsku
pomo¢, politicki dijalog, prostor slobodne trgovine, uskladivanje zakonodavstva
sa pravnom stecevinom EU te suradnju u podru¢jima pravosuda i unutarnjih
poslova.

139



Marko Tomljanovi¢

Strategija EU prema zemljama jugoisto¢ne Europe je odredena kroz Sporazum
o stabilizaciji i pridruzivanju (SSP), poticanje gospodarske suradnje, financijsku
pomo¢, politicki dijalog, poticanje suradnje te pomo¢ u demokratizaciji i zastiti
temeljnih prava. Sporazum o stabilizaciji i pridruzivanju predstavlja novu gene-
raciju sporazuma koji ima za cilj osiguranje suradnje EU i zemalja jugoisto¢ne
Europe, uskladivanje zakonodavstva, razvoj gospodarskih odnosa te poticanje
regionalne suradnje u sklopu PSP-a. Sporazum sadrzi i evolutivnu klauzulu ko-
jom se zemlji dodjeljuje status potencijalnog kandidata i ¢ime joj se na neki na¢in
jamci buduée punopravno ¢lanstvo u EU. Prije nego Sporazum stupi na snagu,
zemlje potpisuju Privremeni sporazum, a kojim su uredena trgovinska pitanja.

Makedonija je prva od zemalja regije potpisala Sporazum o stabilizaciji i pridru-
zivanju 2000. godine, a koji je stupio na snagu 2004. godine. Nadalje, Makedo-
nija je postala sluzbena kandidatkinja za ¢lanstvo u EU 2005. godine, medutim
jos uvijek nije dogovoren termin pocetka pregovora. Kao glavne razloge takve
situacije je moguce izdvojiti neslaganja oko naziva drzave, etni¢ka i povijesna
pitanja i problemi sa Bugarskom te unutarnja pitanja s posebnim naglaskom na
integraciju albanskoga stanovnistva (Europska komisija (2), 2017). Sporazum
o stabilizaciji 1 pridruzivanju je 2006. godine potpisala A/banija i on je stupio
na snagu 2009. godine. Albanija je postala sluzbena kandidatkinja 2014. godi-
ne, medutim pregovori jos uvijek, unato¢ inicijativi Europske komisije iz 2016.
godine, nisu zapoceli. Albanija u narednome razdoblju mora posvetiti znac¢ajnu
paznju demokratizaciji drustva, transparentnosti te borbi protiv korupcije, a $to
je identificirano kao najveci izazov u procesu njezine daljnje integracije u EU
(Europska komisija (3), 2017). Srbija je Sporazum o stabilizaciji i pridruzivanju
potpisala 2008. godine, a on je stupio na snagu 2013. godine. Dvije godine nakon
odobrenja statusa sluzbenoga kandidata (2012. godine), Srbija je, nakon odrza-
vanja meduvladine konferencije, zapocela pregovore o ¢lanstvu u EU (Europska
komisija (4), 2017). Crna Gora je nedugo nakon proglasenja neovisnosti® potpi-
sala Sporazum o stabilizaciji i pridruzivanju, a koji je na snagu stupio 2010. godi-
ne. Status sluzbenoga kandidata je Crnoj Gori odobren 2010. godine, a pregovori
o Clanstvu su zapoceti 2012. godine (Europska komisija (5), 2017).

Nadalje, jedna od zemalja Zapadnoga Balkana sa svakako najve¢im izazovima
i specificnostima u integracijskome procesu je Bosna i Hercegovina, a koja je
Sporazum o stabilizaciji i pridruzivanju potpisala 2008. godine, te je on stupio
na snagu 2015. godine. Unato¢ sluzbenome zahtjevu za ¢lanstvo, koji je predan
2016. godine, Bosna i Hercegovina jo$ uvijek ima status potencijalne kandidat-
kinje, te ¢eka sluzbenu odluku Europske komisije 1 Vije¢a ministara. Uspjesnost
i dinamika Bosne i Hercegovine u procesu uklju¢ivanja u EU ¢e uvelike biti
determinirana suoCavanjem sa unutarnjim problemima, provedbom efikasnih

¢ Crna Gora je neovisnost proglasila 2006. godine.
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strukturnih reformi te daljnjim poticanjem i normalizacijom politickih odnosa
(Europska komisija (6), 2017).

Kosovo je potpisalo Sporazum o stabilizaciji i pridruzivanju 2015. godine i on
je stupio na snagu 2016. godine. Ipak, specificnost Kosova u odnosu na ostale
zemlje Zapadnoga Balkana se ogleda u nepriznavanju neovisnosti’ o odredenoga
broja ¢lanica EU te status protektorata Unije, karakteriziran implementacijom
policijske i civilne misije (EULEX). Kosovo je ostvarilo odredeni napredak u ja-
¢anju institucija, smanjivanju korupcije te sprjecavanju meduetnickih i medureli-
gijskih sukoba. Medutim, kljucni izazovi ostaju daljnje reforme u svim aspektima
politike, gradanstva i gospodarstva (Europska komisija (7), 2017).

Daljnji korak prema integraciji zemalja Zapadnoga Balkana predstavlja i strategi-
ja Europske Komisije iz 2018. godine za Vjerodostojnu perspektivu prosirenja i
pojacanu suradnju EU sa Zapadnim Balkanom (Europska komisija (9), 2018). U
njoj se navode prioriteti 1 podrucja u kojima je potrebna veca zajednicka suradnja
te posebni izazovi s kojima se Zapadni Balkan suocava, s posebnim naglaskom
na temeljite reforme i razvoj dobrosusjedskih odnosa. Takoder, Strategija se ori-
jentira na Sest klju¢nih inicijativa tj. jacanje vladavine prava, pojacana suradnja u
podrucju sigurnosti i migracija uz pomo¢ zajednickih istraziteljskih timova i eu-
ropske granicne i obalne straze, Sirenje energetske unije EU-a na zapadni Balkan
te smanjenje troskova rominga i uvodenje Sirokopojasnog interneta u regiji. U
Strategiji se naglaSava kako EU treba biti spremna prihvatiti nove zemlje ¢lanice
kada one ispune kriterije. Novi pristup zemljama Zapadnoga Balkana upucuje
kako bi Crna Gora i Srbija mogle postati punopravne ¢lanice EU najranije 2025.
godine, pri ¢emu se kao kljucna istice 2019. godina. Naime, tada bi obje zemlje
trebale ispuniti prijelazna mjerila vezana za poglavlja pravosuda i unutarnjih po-
slova. Nadalje, u slucaju Srbije je kao klju¢na obveza/zahtjev oznac¢eno norma-
liziranje odnosa sa Kosovom. Naravno, predvidene datume ne treba shvatiti kao
propisani rako za sljedece prosirenje, ve¢ kao perspektivu koja moze biti ostva-
rena iskljucivo kvalitetnim ispunjavanjem postavljenih zahtjeva. O kvalitetnoj
pripremi ¢e uvelike ovisiti i dugorocni ucinci punopravnoga clanstva u EU za
ovu skupinu zemalja.

4. POTENCIJALNI UCINCI UKLJUCIVANJA U EU NA
GOSPODARSTVA ZEMALJA ZAPADNOG BALKANA

Opcenito, klju¢ne motive ukljuc¢ivanja ove skupine zemalja u europske integra-
cijske procese je mogucée podijeliti na ekonomske i politicke. Prema Whalleyu

7 Kosovo je neovisnost proglasilo 2008. godine. Ipak, neovisnost drzave jos uvijek Gr¢ka, Cipar,

Rumunjska, Slovacka i Spanjolska smatraju nelegitimnom.
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(1996), najvazniji motiv sudjelovanja zemalja u integracijskim procesima je te-
meljen na ideji “kako e se reciprocnom trgovinskom liberalizacijom omoguciti
bolji i laksi pristup trzistima od kojih ¢e sve ukljucene strane imati koristi”. Velde
i Fanbulleh (2003) isti¢u kako zemlje ukljuCene u proces integracije ostvaruju
pozitivne ucinke koji se reflektiraju kroz pojacani gospodarski rast i razvoj, po-
vecanje trgovine te sve veci priljev inozemnih izravnih investicija. Na sli¢nome
tragu je i Mathews (2003), koji kao najvaznije motive uklju¢ivanja zemalja u in-
tegracijske procese istiCe upravo povecanje medunarodne trgovine, u¢inke strane
konkurencije te koristi iz pobolj$ane alokacije resursa. Takoder, uklju¢ivanjem u
pojedine integracije zemljama se otvara i pojednostavljuje pristup trziStima osta-
lih zemalja Clanica, stvaraju se uvjeti za veci priljev inozemnih izravnih investi-
cija, privlacenje medunarodne pomo¢i. Nadalje, na prethodno navedene autore
se nadovezuju Kandzija i Cveci¢ (2010), koji kao najvaznije motive integriranja
isti¢u povecanje konkurentnosti nacionalnih gospodarstava, poveéanje trzista, os-
tvarenje ekonomije obujma, izazove povecane inozemne konkurencije, poticanje
investicija te ué¢inkovitiju proizvodnju. Grgi¢ i Bilas (2012) isticu kako je svim
teorijskim motivima integriranja zajednicka karakteristika “smanjivanje barijera
u trgovini te diskriminacija trgovine s ostalim ne-clanicama”. Wu (2004), prove-
denim istrazivanjem u zemljama u razvoju, istice institucionalna ograni¢enja kao
kljuénu prepreku sudjelovanja ovih zemalja u integracijskim procesima, buduéi
da ona usporavaju njihovu dublju integraciju. Navedeno je u svakom slucaju u
velikoj mjeri primjenjivo i na zemlje Zapadnoga Balkana.

Ukljucivanjem u EU zemlje Zapadnoga Balkana ¢e postati dio Unutarnjega tr-
zista EU, ¢ime ¢e se poduzecima i ostalim gospodarskim subjektima ,,otvoriti‘
mogucénost poslovanja na velikom prostoru, sa preko 507 milijuna potencijalnih
potrosaca. Isto tako, ukljucivanjem u Unutarnje trziste stanovniStvo i poslovni
subjekti ¢e dobiti mogucnost iskoristavanja i ,,konzumiranja“ tzv. Cetiri slobode
tj. sloboda kretanja, roba, usluga, kapitala i ljudi. Otvorenost trzista te moguc-
nost ,.trgovine bez granica* otvoriti ¢e moguénosti preuzimanja novih tehnolo-
gija te mogucnost trziSne utakmice sa ostalim europskim i globalnim subjekti-
ma. Naravno, u novim, dinami¢nim trzi§nim uvjetima, pretpostavka uspjeha ce
biti stalan napredak i inovativnost tj. prilagodba suvremenim trzi$nim uvjetima.
Upravo novi uvjeti te povecana strana konkurencija ¢e predstavljati najvecu pri-
jetnju, ali 1 izazov ,,domac¢im‘ poduzecima, koja ¢e se naci u situaciji, u kojoj im
opstanak ovisi o postizanju izvrsnosti. S druge strane, mladim ljudima, a posebno
onima obrazovanim, pruziti ¢e se dodatne mogucnosti studiranja i usavrSavanja
na inozemnim obrazovnim i znanstvenim institucijama. Stjecanjem medunarod-
nih znanja, novim iskustvima te njthovom implementacijom, ostvariti ¢e se pret-
postavke za daljnji gospodarski rast ovih zemalja, pri ¢emu klju¢ni izazov pred-
stavlja ostvarivanje medunarodne konkurentnosti, a koju je moguce definirati kao
»Sposobnost zemlje da u slobodnim i ravnopravnim trzisnim uvjetima proizvede
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robe i usluge koje prethodno prolaze test medunarodnog trzista osiguravajuci za-
drzavanje i dugorocno povecanje realnog dohotka stanovnistva“ (OECD, 2015)
ili ,,kao sposobnost zemlje da ostvaruje kontinuirani gospodarski rast, sto u ko-
nacnici doprinosi povecanju blagostanja stanovnistva, uz pretpostavku poveca-
nja zaposlenosti i smanjivanje i/ili odrzavanje stabilnih razina javnog duga. Na-
dalje, uz nuznost povecanja izvoza, zemlje se mora prilagoditi i globalizacijskim
trendovima, a Sto stavija znacajan naglasak na ulaganja u istraZivanje i razvoj,
povecanje izvoza proizvoda visokih tehnologija te stvaranje povolinog okruzenja
za priljev stranih direktnih investicija“ (Segota et al., 2017).

Povezano sa prethodno navedenim, ekonomska teorija kao najvaznije prednosti
punopravnog ¢lanstva u EU isti¢e (Kandzija, Cveci¢, 2010): 1) povecane mo-
guénosti gospodarskog djelovanja i suradnje, 2) mobilnost rada i studiranja kroz
iskoriStavanje prednosti Unutarnjeg trziSta i Europske ekonomske i monetarne
unije, 3) zastitu okolisa, suradnju u pravosudu, borbu protiv kriminala, zastitu po-
trosaca, 4) vecu kulturnu raznolikost te bolje razumijevanje medu pripadnicima
razli¢itih naroda te 5) jaanje pregovaracke mo¢i i utjecaja EU u svijetu.

Politicke motive integriranja je moguce identificirati u smislu ostvarenja ciljeva
nacionalne sigurnosti (Grgi¢ i Bilas, 2012) te jacanje pregovaracke moci, a koja
predstavlja temelj pokretanja strukturnih i politickih reformi u pojedinoj zemlji
(Whalley, 1996). Ostvarivanjem punopravnoga ¢lanstva u EU, zemlje Zapadnoga
Balkana ¢e biti ukljucene u proces donosenja odluka i definiranja zakona, mjera,
instrumenata, strateSkih pravaca te ostalih relevantnih akata, potrebnih za funk-
cioniranje cjelokupnoga sustava EU. Takoder, ove skupine zemalja ¢e se naci u
grupi stabilnih europskih drzava, §to ¢e pomo¢i daljnjoj demokratizaciji drustva
te jacanju institucija. Jedan od najvaznijih segmenata ¢lanstva u EU za ovu sku-
pinu zemalja predstavlja i sigurnost. Naime, ova skupina zemalja je veliki dio
svoje povijesti bila obiljeZena politickim i vojnim previranjima, a koja su uvelike
usporila njihov gospodarski napredak. Funkcioniranje u stabilnome okruzenju,
ovim ¢e zemljama svakako omoguciti iskoriStavanje potencijala za postizanje
ujednacenoga gospodarskoga rasta.

Takoder, klju¢ne uc¢inke integriranja je moguce definirati i na temelju istrazivanja
Aplleyarda (1992) te Grgica i Bilas (2012). Pritom, Aplleyard (1992) dijeli kljuc-
ne ucinke integriranja na statiCke i dinamicke. Skupinu statickih uc¢inaka ¢ine
akumulacijski, alokacijski te lokacijski ucinci. Akumulacijski u¢inci obuhvacaju
stvaranje i skretanje trgovine, u¢inke na uvjete razmjene te ucinke na konkuren-
tnost. Nadalje, alokacijski u¢inci su vezani na ucinke u srednjem i dugom roku,
dok lokacijski ucinci predstavljaju prostornu alokaciju resursa. Dinamic¢ki ucinci
se manifestiraju u dugome roku kroz ostvarenje optimuma proizvodnje, ekono-
mije obujma te ucinke na investicije i bilancu plac¢anja. Na temelju prethodne
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podjele, Grgi¢ i Bilas (2012) razlikuju pozitivne i negativne ucinke integriranja.
Autori istiCu kako se pozitivni ué¢inci ogledaju kroz ostvarenje ekonomije obuj-
ma, povecani priljev izravnih stranih investicija, suocavanje sa rastu¢com kon-
kurencijom te jacanje pregovarackih pozicija i moéi. S druge strane, kao kljuc-
ne negativne ucinke je moguce istaknuti i situacije potencijalnih ograni¢avanja
pregovarackih kapaciteta, smanjenje entuzijazma za multilateralne pregovore,
skretanje trgovine, isklju¢enost najslabije razvijenih zemalja te ograni¢enja koja
proizlaze iz slozenih i neuskladenih pravila podrijetla.

Vazan ¢imbenik ostvarenja punopravnoga ¢lanstva u EU zemalja kandidata i po-
tencijalnih kandidata predstavlja mogucnost koristenja Instrumenta pretpristupne
pomo¢i (IPA). Naime, [PA je osnovana 2007. godine, kada je zamijenila dotadas-
nje programe namijenjene zemljama kandidatima i potencijalnim kandidatima
tj. ISPA, PHARE, CARDS I SAPARD (Ministarstvo financija Republike Hrvat-
ske, 2017). Smisao Programa se ogleda u pomo¢i zemljama u stvaranju uvjeta za
usvajanje pravne stecevine i ostalih zahtjeva EU te pripremu zemlje za koristenje
strukturnih fondova, prvenstveno kroz aktivnosti javnih tijela, nevladinoga i pri-
vatnoga sektora. Aktivnosti programa IPA I su trajale od 2007.-20133%. godine,
kada je zemljama bilo na raspolaganju 11,5 milijardi eura. U razdoblju 2014.-
2020. godine, aktivnosti se financiraju u okviru [PA-e 11, ¢iji proracun iznosi 11,7
milijardi eura (Europska komisija (8), 2017). Kao klju¢na podrucja [PA-e Il su
odredeni reforma javne uprave, vladavina prava, odrzivo gospodarenje, ljudi te
poljoprivreda i ruralni razvoj. Alokacija sredstava’ IPA II programa u zemljama
Zapadnoga Balkana je prikazana u Tablici 5.

Tablica 5. Alokacija IPA II programa u zemljama Zapadnoga Balkana u razdoblju 2014.-
2020. godine (u milijunima eura)

Zemlja/Godina| 2014. | 2015. | 2016. | 2017. 22%12%'- Ukupno
Albanija 837 86.0 89.7 929 | 2963 649.5
Bosna i Herce- 39,7 39,7 42,7 43,7 * 165,8

govina

Makedonija | 85,7 88.0 91.6 94.9 303.1 66422
Kosovo 838 85.9 83.7 919 | 2952 645.5
Crna Gora | 39.6 35.6 374 39.5 118.4 270.5

Srbija 1951 | 2014 | 2079 | 2154 | 6882 | 1.508.0

znosi Ce biti odredeni u kasnijoj fazi
Izvor: izrada autora na temelju Europska komisija (8), 2017.

Realizacija zapocetih projekata jo$ uvijek traje.

®  Potrebno je razlikovati pojmove alokacije i iskoristenosti dostupnih EU financijskih sredstava.
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Podatci iz Tablice 3. upucuju kako zemlje Zapadnoga Balkana imaju na raspo-
laganju znacajna sredstava iz pretpristupnoga programa, pri ¢emu su najveca
namijenjena Srbiji. Ipak, uspjesnost te ostvarivanje pozitivnih gospodarskih uci-
naka kroz koriStenje namijenjenih sredstava u zemljama Zapadnoga Balkana ¢e
prvenstveno ovisiti o njihovim apsorpcijskim kapacitetima. Prema Boeckhoutu
i suradnicima (2002), apsorpcijski kapacitet oznacava razinu do koje je zemlja
sposobna ucinkovito iskoristiti financijska sredstava iz EU financijskih instru-
menata, u svrhu ostvarenja gospodarskoga rasta i ostvarenja socijalne kohezije.
Host i Ivandi¢ (2014) navode kako problem apsorpcije u zemlji postoji u sluc¢aju
kada ,,drzava koja prima financijsku potporu ne uspijeva posti¢i potpunu alo-
kaciju EU sredstava ili 100% unaprijed odredene ciljane vrijednosti, a sto se
najcesce javlja zbog ogranicene administrativne sposobnosti zemlje pri donose-
nju i implementaciji zadanih operativnih programa *. Takoder, autori isti¢u kako
,,gornja granica apsorpcijskih kapaciteta zemlje korisnice iznosi 4% BDP-a*.
Kandzija i Cveci¢ (2010), kao najvaznije izazove pri iskoriStavanju raspolozivih
EU sredstava, isticu nuznost pravovremenoga odredivanja odgovornosti, razvoj
racunovodstvenih i revizijskih praksi, oblikovanje sustava i procedura, te moguc-
nost savladavanja financijskih nepravilnosti i procedura. UvaZavajuéi suvremene
konvergencijske pretpostavke, kao kljuéni ¢imbenik uspjesne apsorpcije je mo-
guce istaknuti ljudski kapital, tj. vaznost obrazovane i struéne radne snage, a §to
stavlja veliki izazov pred nositelje gospodarskih i politi¢kih aktivnosti.

Mjerenje ucinaka koriStenja strukturnih instrumenata na ostvarenje gospodarsko-
ga rasta u zemljama je zapoceto u 1980-im godinama, kada je razvijen HERMIN
model, koji predstavlja najcesce koriSten nacin predvidanja i kvantificiranja uci-
naka koristenja raspolozivih financijskih sredstava (Dev¢i¢ i Sostar, 2011). Kori-
Stenjem ovoga modela Bradley i Zaleski (2002), uz razmatranje scenarija ,,sa® i
,»bez" koriStenja strukturnih sredstava, zakljucuju kako implementacija struktur-
nih sredstava utjeCe na povec¢anje BDP-a od 1%. Takoder, istrazivanja Europske
komisije upucuju kako ¢e sredstva kohezijske politike EU u razdoblju 201.-2020.
godine rezultirati povecanjem razine BDP-a za 2% te rastom zaposlenosti od 1%.
Navedeno zasigurno predstavlja izazov i za zemlje Zapadnoga Balkana.

Zemlje Zapadnoga Balkana se u suvremenim gospodarskim i globalizacijskim
uvjetima suocavaju i sa potrebom modernizacije 1 osuvremenjivanja te izazova
ostvarenja pametnoga, odrzivoga i ukljucivoga rasta, a sto je kao prioritet postav-
ljeno strategijom EUROPA 2020. Ipak, vrijeme implementacije Strategije se po-
lako priblizava kraju te su upitni njezini konkretni ucinci. Eventualne neuspjehe
Strategije je moguce opravdati i razornim ucincima globalne ekonomske krize te
opSirnim ciljevima, uz nedostatak medusobne koordinacije i suradnje. Medutim,
buduénost EU pociva na ostvarenju drustva znanja i digitalizaciji te je potrebno i
nakon 2020. godine, novim strateskim pravcima i mjerama, nastaviti u zapocetom
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smjeru. Navedenom razvojnom pravcu se moraju prilagoditi i zemlje Zapadnoga
Balkana, a $to je prepoznato 2013. godine, definiranjem Regionalne strategije za
inovacije zemalja Zapadnoga Balkana (Svjetska banka (11), 2017). Strategija je
usmjerena na unaprjedenje ljudskih potencijala, iskoristavanje raspolozivih EU
financijskih sredstava te stvaranje politicke podloge za stalno promicanje reformi
politika i jacanje kapaciteta radi mobiliziranja vanjskih sredstava za financiranje
istrazivanja. Regionalna suradnja zemalja regije u podrucju istraZivanja i razvoja
takoder ¢e rezultirati pozitivnim pritiskom okoline te ¢e predstavljati pokazatelj
orijentacije zemalja za prilagodbu Europskomu istrazivackom prostoru (ERA) U
kontekstu Strategije, kao klju¢ni kvantitativni cilj je odredeno povecanje ulaganja
u istrazivanje i razvoj na 1,5% BDP-a do 2020. godine. Ostvarenje ovoga cilja je,
imajuci u vidu trenutacnu situaciju, ipak tesko o¢ekivati do 2020. godine.

5. ZAKLJUCAK

Provedenim istrazivanjem je utvrdena nepovoljna gospodarska i socijalna si-
tuacija u zemljama Zapadnoga Balkana, a koja je kao najvazniji gospodarski i
strateski cilj ove skupine zemalja odredila punopravno ¢lanstvo u EU. Na putu
prema ostvarenju propisanoga cilja ove zemlje moraju zadovoljiti sloZene kriteri-
je 1 procedure propisane od strane EU te provesti efikasne i sveobuhvatne struk-
turne reforme. U radu su identificirani kljucni potencijalni ucinci ukljuc¢ivanja
ove skupine zemalja u EU, s posebnim naglaskom na mogucnosti poslovanja na
velikom europskom trzistu, $to ¢e uvelike utjecati na poboljsanje njihovih gos-
podarskih performansi te medunarodne konkurentnosti. Takoder, kao nastavak
dosadasnjih istrazivanja, istaknuta je krucijalna vaznost koriStenja dostupnih EU
financijskih sredstava te unaprjedenje apsorpcijskog kapaciteta, u funkciji ubr-
zavanja gospodarskoga rasta ti smanjivanja nezaposlenosti, a koja je prepoznata
kao najveci problem ove skupine zemalja. Nadalje, punopravnim ¢lanstvom u
EU, ove ¢e zemlje imati moguénosti ostvarenja napretka u podrucju obrazovanja
i usavrSavanja, ¢ime ¢e najvise profitirati mlado i obrazovano stanovnistvo, a
koje u suvremenim uvjetima predstavlja klju¢ni ¢imbenik konvergencije. Buduca
istrazivanje ove tematike bi se trebala usmjeriti dubinska istrazivanja svake od
navedenih zemalja, s potrebom konkretnoga kvantificiranja i projiciranja uc¢inaka
punopravnoga ¢lanstva u EU.
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Abstract

Faced with the unfavorable economic and social situation, which has emerged as
a direct consequence of previous war events and political turbulences, Western
Balkan countries have identified the realization of the full EU membership as the
most important economic and strategic goal. The aim of the conducted research
is to examine the current position of this group of countries in the European in-
tegration processes by examining the theoretical and historical insights on inte-
gration trends in Western Balkan countries and analyzing the economic situation.
The purpose of the research is to determine the potential effects of the full EU
membership on achievement of economic and social progress in Western Balkan
countries. The conducted research found a significant lag behind of this group of
countries toward the EU average, which is a challenge in the implementation of
effective structural reforms. With the full EU membership, this group of countries
will be able to operate on the EU Internal Market and be available to use the
EU financial instruments, which will present the basis for significant accelerati-
on and improvement of economic performance and an increase in international
competitiveness.
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Abstract

Since 2015, certain taxpayers may apply for the special status in order to promote
voluntary compliance at the Tax Authority of Republic of Slovenia (FURS), after
the horizontal monitoring pilot project was successfully finished in 2010. The the-
oretical background of the status is based on the idea of co-operative compliance,
which can be described as the monitoring, predicting and preventing problems
in the tax authority and taxpayers relationship. The purpose of the section is to
analyse the instrument, which should establish cooperation based on transpa-
rency, understanding and mutual trust between taxpayers and tax authority. The
research methodology was focused on survey among tax experts participated in
drafting the legislation implementing cooperative relationship as well as experts
empowered for monitoring the institute. The main objectives of the study have
focused on the current activities identification, the assessment of expectations,
the gaps, constraints and potential changes of the instrument identification and
the evaluation of the long-term effects of the institute.

Keywords: voluntary tax compliance, taxpayer, tax authority, cooperative
relationship

JEL: M41

1. INTRODUCTION

Tax compliance is crucial for every country, since it is the basic prerequisite for
its existence. As a result, the national authorities in charge of collecting tax reve-
nues are forced to manage tax risks, which is a multi-dimensioned activity. These
risks primarily stem from the legal environment created by laws, international
agreements, and the interpretation of both. As opposed to societies 300 years ago

153



Tatjana Jovanovi¢

that were focused entirely on legality, the legal environment of today strives for
a lawful and legitimate authority which in the broadest sense is called good pub-
lic governance or good administration. It is a more partnership-like, preventive,
open, co-operative, responsible, and decentralised public administration, which,
however, still strives for the efficiency of authority and society as a whole by
virtue of the parallel corrective measures of coercion and coordination (Kovac
et al., 2016, p. 20). As regards the attitude of taxpayers to tax compliance, or
their conduct in the matter, there have lately been appearing serious doubts in
the prevailing economic view that trust is good and control is even better. This
long-standing prevailing view argued that deterrence from unlawful conduct is
possible through rigid controls or investigations and harsh penalties. However, it
has been shown that strict controls and penalties can also have unintended side
effects, which is why psychological variables (e.g. attitude to taxation, social
norms, the perception of fairness, etc.) are increasingly taken into account. Social
control in general and especially investigations as key activities of a regulated
society follow the realisation that people observe legal order primarily because
it represents the legitimate structure of a regulated society and not out of fear of
sanctions and penalties (May and Wood, 2003, p. 117).

On the basis of the above scientific findings, numerous countries have begun
introducing “alternative” approaches in the relationship with taxpayers. In addi-
tion to the traditional authority - taxpayer relationship founded on hierarchy, we
are increasingly seeing co-operative compliance, which can be described as the
monitoring, forecasting, and prevention of problems that appear in the relation-
ship between taxpayers and the tax authority. At the same time, the “enhanced
relationship” concept began appearing at the level of the Organisation for Eco-
nomic Co-operation and Development (OECD) and has so far been introduced in
several countries while in many more it is still in the development phase.

The aim of the paper is to provide an in-depth analysis of the special status grant-
ed for the promotion of voluntary tax compliance, an instrument available to
medium-sized and large taxpayers. The Republic of Slovenia enacted it in the
autumn of 2015. The main goal of the analysis is to assess the fulfilment of tax
authority’s expectations when implementing modern tax instrument of voluntary
tax compliance. While policy instruments are carriers of causal ideas and eco-
nomic theories used and adopted by the legislators. Accordingly, effective pol-
icy-making and thus tax regulation necessitates effective mechanisms that can
facilitate preliminary impact assessment of planned tax instruments. FURS as
the leading organization in the legislation preparation and implementation phases
has detected numerous positive effects (in particular, encouraging taxpayers to
calculate and pay taxes properly and on time, better utilisation of the authority’s
available human, financial, and material resources) of the observed instrument,
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although no measurable targets or performance criteria of the institute have been
set. This fact complicates our research results and their interpretation.

The study was conducted using the methodology of surveying FURS experts who
participated in the drafting of legislative bases and those who monitor and imple-
ment this institute so as to investigate the current activities of FURS in this field,
how the expectations prior to the introduction have been met, what shortcomings,
restrictions, or amendments to the present arrangement are necessary and how the
long-term effects of this institute have been evaluated.

The paper consists of six sections. The first focuses on the placement of the con-
tent in a broader theoretical framework, the second presents the Slovenian model
of a co-operative relationship between FURS and taxpayers, while the third pre-
sents the results of the analysis conducted among FURS experts. In addition to
the conclusions, the fourth section describes the basic starting points for further
research and views on the Slovenian model.

2. MODERN APPROACHES TO TAX COMPLIANCE FROM
THE AUTHORITY’S PERSPECTIVE

Tax compliance represents the extent to which taxpayers comply with tax law. On
the other hand, tax non-compliance is defined as the concept of a “tax gap”, whi-
ch represents the difference between actually collected tax revenues and potential
tax revenues (James & Nobes, 2000). A widespread view among tax scholars re-
veals that the law enforcement is not the reason for paying taxes, while the penal-
ty for ordinary tax convictions is small and the probability of detection is trivial
(Andreoni et al., 1998). While compliance and non-compliance is not black and
white issue, there are several factors influencing the intensity of compliance, like
the degree of tax burden, the purpose of expenditures funded by collected reve-
nues, the form of taxation, the public perception on whether the tax system is fair
or not, etc. (Popovi¢, 1997). Numerous studies, economic, legal and psychologi-
cal, discuss factors that influence the fulfilment of tax liabilities (Posner, 2000,
Kirchler et al., 2008, Kirchler et al., Torgler, 2003, 2014, Dimitrijevi¢, 2016). The
essay of Posner (2000) focuses on law and social norms of tax compliance, emp-
hasising the aspect of social norms in the society. Kirchler et al., 2008 focused
on power of tax authorities and trust in the tax authorities as relevant dimensions
for understanding tax compliance. Using the framework as an operational tool,
the study has discussed several factors (like fines, audit probabilities, tax rate,
knowledge, attitudes, norms and fairness) to find approaches to increase tax com-
pliance. The authors’ research has been upgraded by the so-called ‘slippery slope’
framework as a new approach to understand tax compliance. The slippery slope
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approach supposes two routes to tax compliance: deterrence of tax evasion by au-
dits and fines on the one hand, and building a trusting relationship with taxpayers
by services and support on the other hand (Kirchler et al., 2014).

Nowadays tax-related literature emphasizes the meaning of the understanding
and cooperation between tax authority and taxpayers in the application of tax
legislation. The standpoint of this authority-taxpayers relation is the principle of
reciprocity. Positive reciprocity results in the positive attitude of tax authorities
towards taxpayers and consequently provides better conditions for voluntary tax
compliance. The negative reciprocity may cause legal tax avoidance and tax eva-
sion (Torgler, 2003). Dimitrijevi¢, 2016 develops last 30-years lasting tax litera-
ture trend of shaping taxpayers’ behaviour starting with self-assessment concept'
and spreading it to voluntary tax compliance and cooperative tax compliance as
the highest level of this relationship. Generally, economic studies emphasise the
so-called external factors, such as non-compliance costs, the likelihood of tax
investigation, the amount of the tax base and the tax rate, and penalties, while
psychological studies point out the so-called internal factors such as knowledge
of tax legislation, the attitude of taxpayers to government and taxation, personal
norms, accepted social norms and fairness, tax morality, tax climate, etc. (Hof-
man et al., 2008).

According to Kirchler et al., 2008, the position the authorities adopt towards
taxpayers is important for compliance. The overall tax climate in society can
range between antagonistic and synergistic. In an antagonistic climate, taxpayers
work against the tax authority and perceive each other as cops and robbers. The
tax authority perceives taxpayers as robbers who will avoid payment whenever
possible, which is why control is indispensable, while taxpayers feel persecuted
and find it acceptable to evade taxes. In a synergistic relationship, however, they
work together. The latter is best described using the “service-client relationship”
as promoted by the idea of New Public Management. Authorities strive for tran-
sparent procedures and respectful and supportive treatment of taxpayers. Such a
relationship in society will lead to the voluntary fulfilment of tax liabilities and
individuals will be less prone to avoidance and more willing to share the tax bur-
den of society (Kirchler et al., 2008, Braithwaite, 2003).

By far the most prominent model that has combined the economic and psycho-
logical knowledge of taxpayers’ behaviour is the so-called slippery-slope fra-
mework. The latter showed that the power of the tax authority and trust in the
authority by taxpayers are the two most important factors affecting tax complian-
ce. It was precisely this scientific conclusion that influenced the practices of tax

' The self-assessment concept focuses on the specific trust places by tax authorities in certain

categories of taxpayers.
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authorities in managing the behaviour of taxpayers and the practice of inspection.
It turned out that repressive authorities have to promote co-operative compliance
far more than relying solely on the deterrent effect of inspections and fines. In the
vast majority of cases, partnership-like and preventive assurance of compliance
with regulations is more effective among taxpayers (Kirchler et al., 2014, Kovac
& Gajduschek, 2015).

The main purpose of improving relations between taxpayers and tax authorities is
to increase transparency and co-operation between taxpayers and the tax authori-
ty so as to resolve any tax issues in a timely manner. Inclusion in these program-
mes is typically encouraged by the tax authority, which primarily monitors the
scope and quality of the taxpayer’s internal tax controls during the inclusion whi-
le taking into account tax risks. With their entry into the programme, the taxpayer
is expected to reveal the uncertainty of their tax position to the tax authority in
return for a timely resolution of any related issues. The concept of “uncertainty of
the tax position” represents all the business activities the taxpayer is involved in
and for which the taxpayer in a tax procedure seeks to obtain any tax advantages
that are not substantiated by a formal tax audit, whereby these tax advantages
include anything that reduces the payment of tax. An uncertain tax position can
arise from the openness or ambiguity of tax legislation relating to such a position
of the taxpayer, especially in terms of the established tax facts, though it may also
refer to confusion in calculating the tax base arising from such circumstances
affecting the taxpayer. Specifically, it is considered that the tax authority will in
this case only audit the submitted tax returns and self-assessment tax returns in
order to check any materially undisclosed issues, but not the previously mentio-
ned uncertain tax positions (Simone et al., 2013).

The OECD (2008) identifies three basic mechanisms for improving relations
between the tax authority and taxpayers: (1) a unilateral statement by the tax
authority setting out the process of improving relations and the consequences if
the taxpayer or tax representative agrees to co-operate or not to co-operate; (2)
a document signed by the tax authority, taxpayer and tax representative, which
determines how they intend to work together and what they intend to do, and with
particular focus on the consequences arising if they fail to do so; (3) an agreement
between the tax authority and specific taxpayers created to meet specific needs.

In practice, what has become the most prominent is “horizontal monitoring”, the
model or method where tax authorities and taxpayers sign an agreement. Among
the first to adopt this co-operative method was the Dutch administration (tax and
customs), with France, South Korea, Australia, and Slovenia setting up a very
similar model, which is further discussed below. A somewhat different approach
was taken by the United Kingdom and Ireland, as it is not based on the signing of
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formal agreements, but rather on the rules of corporate tax compliance for stable
taxpayers (Serti¢, 2012, Ci¢in-Sain, 2016).

3. DEVELOPING A PARTNERSHIP APPROACH IN THE
TAXPAYER - TAX AUTHORITY RELATIONSHIP IN THE
REPUBLIC OF SLOVENIA

In the Republic of Slovenia, the first activities related to the concept of improved
relations began in 2010 under the name horizontal monitoring. This is an example
of the concept from the third group of the previously mentioned OECD classi-
fication and was established in accordance with the 2010-2013 DURS Business
Strategy. The Strategy stipulated that the first strategic objective of the then Tax
Administration of the Republic of Slovenia (DURS) was to increase voluntary
tax compliance. The authority was supposed to achieve this by (Sinkovec, 2012):

» simplifying procedures for taxpayers who want to voluntarily fulfil tax
liabilities,

» providing assistance to taxpayers who want to fulfil obligations but are not
always able to,

* preventing taxpayers prone to tax avoidance or even evasion from such beha-
viour by quickly and effectively recognising any such cases,

» applying all enforcement measures provided for by law to those taxpayers
who intentionally do not fulfil their tax liabilities.

DURS invited all major companies to participate (721 at the time) and 18 of them
did. It was a pioneering attempt at establishing improved, partnership relations
between DURS and taxpayers where control was carried out for the current and
future activities of taxpayers, but not retroactively, as both sides were used to.
The two-year project was followed by a result analysis phase in which interviews
with taxpayers were conducted along with a survey among employees. Since
both sides evaluated the project positively, the decision was made to continue
development of the concept of voluntary compliance or partnership co-operation
(Verbi¢ et al., 2014).

The Financial Administration Act (ZFU) adopted at the transformation of DURS
into FURS legalised, among other things, the granting of a special status to per-
sons liable for tax in terms of promoting voluntary compliance. It is apparent
from the provision of the law that the intention of the authority or the legislator
was to establish co-operation for the voluntary fulfilment of tax liabilities and the
reduction of the administrative burden of tax control. Taxpayers who wanted or
want to obtain this status must meet the following conditions:
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¢ in the last three years preceding the submission of the application, they
obtained unqualified opinions from the auditor who audited the statements
in accordance with the Companies Act;

¢ they have established internal tax controls or, at the time of signing the
agreement, they undertake to establish them within the time limit set by
FURS which is not longer than two years from the acquisition of the status;

¢ the taxpayer’s management can issue a statement obliging the taxpayer to
inform FURS about any circumstances of their business that give (or could
give) rise to tax risk, and to provide access to all information related to
internal tax controls and take into account all FURS findings and recom-
mendations regarding the adequacy of internal tax controls established;

¢ the members of the taxpayer’s management have not been convicted of a
criminal offence by a final decision or an offence concerning regulations
on compulsory charges in the period of three years prior to the submission
of the application for the special status;

¢ based on data provided by FURS, it is reasonable to expect that they will
fulfil their commitments under the special status for a period of three years
prior to the submission of the application for the special status;

¢ atleast three years have elapsed from the time the taxpayer actually started
doing business to the time they submitted the application for the special
status, whereby the legal predecessor’s period of business is taken into
account in cases where the person liable for tax was created through a
change of status.

The purpose of introducing this institute (Article 99 of ZFU) was to establish
co-operation with taxpayers based on transparency, understanding and mutual
trust between taxpayers and authorities. As a result of this improved co-operation,
the promotion of voluntary compliance, and the reduction of administrative bur-
dens of financial control were expected. The conditions stipulate that taxpayers
included in the programme must have internal tax controls, or have to introduce
them as soon as possible (two years maximum), thus transferring certain con-
trol functions to the taxpayers themselves. However, this does not mean that the
taxpayer cannot be subject to a subsequent investigation.

4. CASE STUDY OF THE STATUS FOR THE PROMOTION OF
VOLUNTARY COMPLIANCE

On the basis of the presented, the main objectives of our study were focusing on
FURS’ current activities in this field, assessing the fulfilled expectations, identi-
fying possible shortcomings, limits and changes of the current arrangement and
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evaluating the potential long-term effects of the introduction of this institute. The
study was undertaken using a survey. The selection of the methodology was adap-
ted to the particularities of the research topic as well as to the special features of
FURS as an authority. The individual perception and attitudes as well as organisa-
tional policies and practice can be assessed by the survey questionnaires (Baruch
and Holtom, 2008). There are three major characteristics of research-oriented
surveys, which differentiate them from according surveys as marketing tool or
political polls. The purpose as first characteristic of the research-oriented surveys
is to produce quantitative descriptions of some aspects of the study population,
where the subject might be individuals, groups, organisations, but also projects,
applications, etc. Secondly, the structured and predefined questions are a basic
way of collecting information, while their answers constitute the data to be analy-
sed. Finally, data is generally collected on the sample of study population in a way
to be able to generalise the findings to the population (Pinsonneault and Kraemer,
1993). But, our research has taken into consideration the whole population inste-
ad of the sample due to population size. The study was based on a survey carried
out among FURS experts who are involved in the instrument of the status for the
promotion of voluntary compliance, or were involved in it when the legislation
was being adopted at the end of 2016. Considering the fact that this is a relative-
ly new tax institute, we have abandoned the idea of using quantitative research
method (interview). After contacting the tax authority’s general management, the
methodology tools had to be changed. While the interviewing process has not
been acceptable for the authority, the survey methodology has been agreed. The
survey included 9 open-ended questions (without offering answers). Due to the
lack of knowledge of the internal organisational structure and the responsibilities
and knowledge of individual experts at FURS, we left the choice of respondents
to the authority’s management. Initially, we submitted to FURS a survey asking
for a minimum of fifteen experts to answer it. After examining the questions, the
authority replied to the effect that it can provide only a joint or a uniform answer
on three of the questions, while the remaining six questions can be answered by
a significantly smaller number of respondents than requested. We received the
answers of nine experts with the explanation that this is a very specific topic and
very small number of employees has any knowledge about it. From the above it
follows that prior to carrying out the survey, the final version of the questionnaire
was harmonised with FURS. The survey we sent initially was subsequently adap-
ted to include “general questions for FURS” and a “questionnaire for individual
employees”. The results of the survey were then analysed in line with the in-
structions for analysing open-ended questionnaires or structured interviews. The
responses of individuals were summarised and presented in Table 1. In addition
to the repeated answers that are covered in Table 1, we have presented below
those answers that stand out, especially in terms of suggestions, explanations and
comments from which we found out even more than we had initially planned.
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Tablel: Results of the survey among FURS experts

Question

Summary of answers

In October 2015, the instrument of the “status
for the promotion of voluntary compliance”
was introduced into Slovenian tax legislation.
In your opinion, what were the main purposes
(e.g. improved co-operation with FURS, greater
business transparency, etc.) and objectives (e.g.
expected amount of collected taxes) for the in-
troduction of this instrument?

promoting the voluntary fulfilment of tax liabi-
lities

partnership (transparent business in relation to
FURS and open co-operation)

higher tax revenues

reducing the administrative burdens of FURS in
relation to ex-post financial controls

eliminating the tax risks of financial control

How would you evaluate the usefulness of the
pilot approach in introducing legal amendments
in the field of taxation of legal persons in light
of the experience gained from the introducti-
on of the horizontal monitoring instrument, in
particular in terms of planning, implementation
and the subsequent analysis of the pilot results?

good basis for gaining experience
good basis for recording legal matter
very sensible and mutually applicable approach

very useful

How do you assess co-operation with compa-
nies — both during the pilot project and at the
present?

good, professional on both sides, in line with
expectations

Do you think that the introduced instrument ful-
fils expectations and to what extent does it con-
tribute to more effective control and increased
voluntary tax compliance?

giving an assessment of the institute is difficult
due to the short time it has been in force

higher expectations regarding the number of
taxpayers

improved control

How do you assess the suitability of the instru-
ment (the status for the promotion of voluntary
compliance) in light of the experience so far, in
particular in terms of any shortcomings, restri-
ctions and necessary changes to how this field is
currently regulated?

there is no need to change the legislation

Do you think that the inclusion of companies
in this instrument (the status for the promotion
of voluntary compliance) has contributed to
improving their internal tax controls and more
transparent co-operation with FURS in the sen-
se of providing information about any events
from which a company’s tax liabilities could
arise?

yes, more or less

Source: own, 2016

FURS experts also provided some additional explanations that proved very use-
ful for the study. On the subject of taxpayers, they explained that the pilot hori-
zontal monitoring project included 1% of all taxpayers (large), who were paying
between 50% and 60% of all taxes collected. With this, they wanted to stress the
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significance of the project and the subsequent enactment of the institute, poin-
ting out that the institute is intended for taxpayers who wish to voluntarily fulfil
their tax liabilities, which gives FURS the chance to spend its remaining resour-
ces more efficiently on those who do not wish to. The pilot project involved 18
taxpayers, with only 5 of them receiving the status under Article 99 of ZFU, while
one application is currently in consideration. According to the experts, this dis-
parity is the result of the fact that the pilot project was joined by many taxpayers
who primarily expected advantages, in terms of a lower probability of ex-post
controls or tax investigations and a resolution of tax uncertainty, while they them-
selves were not prepared to make any major changes. In the pilot project, the
establishment of internal tax controls was not a prerequisite for participation,
but they do need to be established for the acquisition of the status no later than
within two years after the status is acquired. The respondents think that taxpayers
with the status know that the latter means a great deal of additional work due to
the establishment of internal tax controls and also believe that they operate in a
transparent manner, are prepared to co-operate, view the examination of inter-
nal tax controls positively, take recommendations into account and implement
them within the agreed time frames. The experts estimate that the inclusion of
companies in the institute, i.e. the acquisition of the status, has contributed to the
improvement of the internal tax controls of taxpayers, although it must be noted
that the companies involved are exclusively the taxpayers of the Special Finance
Office, which means that they were treated as “special taxpayers” in terms of the
exchange of information relevant for taxation even before obtaining the status.

Furthermore, the experts emphasise that, in line with expectations, FURS began
operating more in the sense of establishing partnerships with taxpayers (timely
provision of information, explanations, personal contact with taxpayers, open
communications, etc.) and less as a supervisory authority.

This pioneering attempt at a pilot approach to the introduction of an instrument
that was launched by the then Tax Administration of the Republic of Slovenia
(DURS), now known as FURS, was assessed by the experts as good and very
useful since certain experience was gained, but the establishment of minimum
tax standards (the requirement to establish a system of internal tax controls and
the development of an appropriate methodology for verifying their functioning)
as the objective of the pilot project was not achieved because the authority is
understaffed.

The suitability of the instrument of the status for the promotion of voluntary
compliance was assessed by the experts as appropriate, since ongoing control of
taxpayers and their internal tax controls is indeed carried out, which is why there
is no need for subsequent investigations, although they are legally possible. They
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did point out, however, that expectations regarding the number of taxpayers who
would submit an application were higher, and that even with the current number
of taxpayers involved the contact persons employed at FURS had to demonstrate
significant commitment. Nevertheless, they highlighted two concrete proposals
for improvement, specifically changing the conditions for gaining the status and
changing the self-evaluation questionnaire on internal tax controls currently in
use. In addition, the experts stress the role or importance of taxpayers’ internal
audit services which could carry out some of the tasks that are otherwise perfor-
med in the context of the special status, and the importance of proper insurance
for liabilities, given the fact that even taxpayers with the status may be subject to
subsequent investigations.

The second part of the study (“general questions for FURS”) included the
following questions:

1. Before deciding to introduce this instrument, did FURS or the Ministry of
Finance conduct an analysis of the potential tax advantages for the coun-
try, taking into account the tax gap (the difference between the actual and
the paid tax liabilities), which could be achieved by the introduction of this
instrument?

2. Was there an evaluation of other potential long-term effects of the introdu-
ction of this instrument — organisational, staffing and other changes at FURS
prior to the decision to introduce the horizontal monitoring instrument?

3. What activities is FURS currently performing in this field?

From the extensive answers of FURS, which mainly summarised the explanati-
ons of the institute published on FURS website and in the Proposal for the Finan-
cial Administration Act, we managed to determine the essence of the answers to
our questions. As regards analysing the potential tax advantages for the country,
the authority explained that although it would be possible to assess the indirect
impact of co-operative compliance on reducing the tax gap, this would require
financial and human resources and various external experts (behavioural econo-
mists, statisticians, etc.), which FURS does not have. Despite this and given the
fact that the introduction of the institute in the Slovenian tax environment began
at the end of 2015, FURS is planning to gather data and information to serve as
the foundation in designing criteria and indicators to assess the efficiency and
effectiveness of the activity with which the tax administration wants to improve
the tax compliance of major companies and thereby protect society and financial
interests (which is FURS’ second strategic objective) by having more resources
to spend on taxpayers who are not prepared to meet their obligations voluntarily.
Data that it collects or intends to collect includes:
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» the number of applications for the special status and the number of statuses
granted to taxpayers,

» assessment of the reliability of internal tax controls — the number and the
types of identified shortcomings of internal tax controls,

* the number of recommendations issued,

* taxpayer satisfaction assessment — establishing trust in FURS (presumably
once a year, at work meetings or using a questionnaire),

* the number of disputes (complaints processed) with taxpayers who were
granted status compared to all large taxpayers,

» the number of work meetings, the number of disclosures of uncertain tax
situations and the number of undisclosed situations identified during ex-post
control,

» the number of explanations issued and the amount of binding information
issued,

* the number and amounts of voluntary disclosures compared to the number
and amounts of voluntary disclosures of all large taxpayers.

In regard to the second question (other potential long-term effects of the intro-
duction of this instrument — organisational, staffing and other changes at FURS),
FURS replied that the horizontal monitoring project was launched in 2010 and
included 18 large companies. With this pilot project, FURS wanted to answer the
question of whether it is appropriate in the Slovenian tax environment to establish
such a system of monitoring of all taxpayers who wish to fulfil voluntarily their
tax liabilities and are willing to disclose their risks and establish effective internal
control systems for tax purposes. After a two-year co-operation with taxpayers,
an analysis or assessment of the project’s performance was carried out, which
showed that the project was assessed positively?, and the decision was made to
extend the pilot project, to solve the open issues in the meantime and to lay the
groundwork for the inclusion of such forms of co-operation in legislation. In
addition to assessing the satisfaction of taxpayers and employees with the pilot
project of horizontal monitoring, FURS in February 2015 also carried out a sur-
vey among large companies to determine their familiarity with the possibility
of being granted the special status and to measure their interest in submitting an
application. Of the 61 submitted, FURS received 15 completed questionnaires,
with 8 respondents answering that they are familiar with the development of the
horizontal monitoring pilot project, 9 that they are familiar with Article 99 of
ZFU, 8 said they are aware of the important advantages of the special status, and
11 were prepared to submit the application for the special status, though 3 of them
would need additional information.

2 A survey was carried out among the employees who participated in the project, as well as

among taxpayers (separately in the banking sector and in other companies).

164



EVALUATION OF THE VOLUNTARY TAX COMPLIANCE IN SLOVENIA: TAX AUTHORITY PERSPECTIVE

Regarding the third question (FURS’ current activities), FURS answered very
generally without listing any specific activities, from which we conclude that the
question was not formulated properly.

5. DISCUSSION

Our empirical analysis has shown that the introduction of the voluntary tax com-
pliance instrument in the Republic of Slovenia was enacted on the basis of a pre-
viously implemented pilot project of horizontal monitoring and is founded on the
experience of other countries (especially the Netherlands). The pilot testing of an
idea or instrument is an excellent model of preliminary assessment of the effects
of tax legislation, though in this case, unfortunately, inadequate for a more com-
prehensive analysis. The objective of our subsequent analysis was to determine
to what extent the instrument fulfilled the expectations of the legislator or FURS
in the sense of encouraging taxpayers to calculate and pay taxes properly and on
time and to better utilise the available human, financial and material resources
of the authority. The answers provided by the surveyed experts showed that the
introduction of the institute fulfilled the expectations of FURS, while the effecti-
veness of the institute (better utilisation of resources) is impossible to assess for
at least two essential reasons. The first is the fact that not enough time has passed
since the institute was introduced, and the second reason is that no measurable
criteria for such an assessment have been set.

The successful implementation of such tax policies or related legislative mea-
sures that should ultimately ensure positive long-term outcomes and satisfy the
public interest is possible only with a systemic approach by all stakeholders (cro-
ss-sectoral co-operation at all levels), a comprehensively formulated plan (mate-
rial and non-material resources, organisational and procedural changes, suitable
legislation that is also adapted in other areas intertwined with this) and with the
commitment of political decision-makers, who must make such measures, which
promise long-term and diverse applications in many areas, a priority. A compari-
son of how this area is regulated in individual countries (the Netherlands, France,
Croatia) reveals that they used comparable approaches, seeing that the criteria
and administrative procedures for entry, the system of ensuring the credibility of
taxpayers’ tax data (internal tax controls) and the principles and the objectives of
procedures are extremely similar, with the exception of the French model, which
stipulates verifying the accuracy of data indicated in tax returns for a period of
three to nine months after the end of the tax period, while procedures in the other
countries may include a period of several years (Ci¢in-Sain, 2016). Regardless of
the minor differences in approach, the principle whereby taxpayers are not exclu-
ded from potential ex-post tax control by investigators despite having joined the
special arrangement of voluntary tax compliance applies in all of the countries,
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except Croatia. This may be one of the more important reasons why taxpayers do
not opt for this mechanism in greater numbers.

In regulating this extremely important area, all countries are considering ways to
ensure protection of the public interest even though the very concept of public
interest is often a highly intangible category and varies from country to country.
This means that the need to introduce such mechanisms and their subsequent
effects vary depending on country size, level of development, industry structure,
company size, etc.

6. CONCLUSION

After analysing the main non-quantified objectives of FURS in introducing the
status of voluntary tax compliance, we can make a general conclusion that the
instrument fulfilled the expectations of the legislator or FURS. The respondents
(experts) pointed out that the expectations (unofficial, we presume) regarding the
number of taxpayers who would join were greater, but this is information that
cannot be found in official documents or answers provided by FURS. Further-
more, no major shortcomings have been detected, whereby it needs to be pointed
out (this was mentioned several times in the surveys) that not enough time has
passed since the introduction of the instrument for a more thorough assessment.
We were, unfortunately, unable to investigate what FURS’ current concrete acti-
vities are, except that five taxpayers closely co-operating with FURS acquired
the status. In this article, we therefore did not focus on issues such as how many
of these taxpayers already have internal tax controls in place and how many are
still setting them up, what exactly these internal tax controls mean and what qu-
ality standards they must meet, etc. As regards the potential long-term effects of
the introduction of the voluntary tax compliance institute and more transparent
co-operation of certain taxpayers with FURS, our study found that from FURS’
perspective such co-operation with taxpayers would facilitate the allocation of
the tax authority’s existing resources and a more thorough tax control of the most
risky taxpayers.

Taking into account theoretical assumptions, it follows from all of the findings
that although the instrument fulfilled the declarative expectations, its effective-
ness is difficult to clearly identify and evaluate. An additional problem is the ina-
dequate definition of quantified objectives at the introduction of the instrument,
as well as of suitable indicators, which prevents making an economic analysis of
the instrument and an evaluation of its effects in other areas. In any event, con-
sideration should be given to examining the economic efficiency and other aspe-
cts of this and all future instruments, as this would, on the one hand, reveal the
potential long-term effects on public finances and, on the other hand, the effects
on the organisation, management and planning of the tax authority’s operations.
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OCJENA DOBROVOLJNE POREZNE USKLADENOSTI
U SLOVENUI: IZ PERSPEKTIVE POREZNIH VLASTI
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Prihvacden: 25. rujna 2018.

Prethodno priopéenje
Sazetak

Od 2015. godine pojedini porezni obveznici mogu podnijeti zahtjev za poseban
status u cilju promicanja dobrovoljnog ispunjavanja obveza u Poreznoj upravi
Republike Slovenije (FURS), nakon Sto je pilot projekt horizontalnog pracenja
uspjesno zavrsen 2010. godine. Teorijska podloga takvog statusa leZi u ideji ko-
operativne uskladenosti, koja se moze opisati kao pracenje, predvidanje i sprje-
Cavanje problema u odnosu poreznih vlasti i poreznih obveznika. Svrha ovog
odjeljka je analizirati instrument koji bi trebao uspostaviti suradnju temeljenu na
transparentnosti, razumijevanju i medusobnom povjerenju poreznih obveznika i
poreznog tijela. Metodologija istrazivanja usmjerena je na istrazivanje medu po-
reznim strucnjacima koji su sudjelovali u izradi nacrta zakona o provedbi odnosa
suradnje kao i strucnjaka oviastenih za pracenje rada instituta. Glavni ciljevi
studije bili su usredotoceni na identifikaciju trenutnih aktivnosti, procjenu oce-
kivanja, nedostatke, ogranicenja i potencijalne promjene u identifikaciji instru-
menta i procjenu dugorocnih ucinaka instituta.

Kljuéne rijeci: dobrovoljno ispunjavanje poreznih obveza, porezni obveznik, po-
rezna uprava, kooperativni odnos

JEL: M41
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IMPLEMENTACIJA OPCIJA O POSEBNIM
ZAHTJEVIMA REVIZIJE SUBJEKATA OD JAVNOG
INTERESA 1Z UREDBE (EU) br. 537/2014: PRIMJENA U
ZEMLJAMA CLANICAMA

Primljen: 6. srpnja 2018.
Prihvacen: 24. rujna 2018.

Pregledni rad
Sazetak

Revizijski okvir svake zemlje clanice EU trebao bi biti uskladen s Direktivom
2014/56/EU i Uredbom (EU) br. 537/2014 koja se odnosi na specificnosti obav-
lianja zakonske revizije subjekata od javnog interesa. Drzave clanice duzne su
donijeti odgovarajuée odredbe za osiguravanje djelotvorne primjene Uredbe. U
okviru Uredbe, drzavama ¢lanicama su dane brojne mogucnosti odabira opcija
dostupnih za koristenje u njihovoj lokalnoj provedbi. Cilj istrazivanja je napraviti
komparativnu analizu izmedu zemalja ¢lanica EU s obzirom na implementaciju
opcija o posebnim zahtjevima revizije subjekata od javnog interesa iz Uredbe
(EU) br. 537/2014 kako bi se utvrdile kljucne razlike i slicnosti izmedu zemalja
clanica EU, koristeci sljedece kriterije usporedbe. definicija subjekata javnog
interesa u zemljama clanicama EU, rotacija revizora ili revizijskih drustava te
glavnih partnera, pruzanje nerevizijskih usluga, struktura revizijskih naknada
primljenih od subjekata javnog interesa te revizijsko izvjestavanje. Koristeci
znanstvenu metodu istrazivanja za stolom, analiziran je revizijski okvir 28 ze-
malja c¢lanica EU i to za primjenu te iskoristene opcije o posebnim zahtjevima
revizije subjekata od javnog interesa iz Uredbe (EU) br. 537/2014. Na temelju
provedene analize revizijskog okvira zemalja clanica EU, moze se zakljuciti da je
transponiranje Uredbe rezultiralo regulatornim razlicitostima.
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Kljuéne rije€i: revizijski okvir, Uredba (EU) br. 537/2014, subjekti od javnog
interesa, rotacija revizora, nerevizijske usluge, revizijske naknade, izvjestavanje

JEL: M42

1. UVOD

Zakonska regulativa Europske Unije (EU) za reformu revizijskog trzista usvoje-
naje u travnju 2014. godine kada je Europski parlament usvojio izmjene i dopune
Direktive o obavljanju zakonske revizije te donio Uredbu (EU) br. 537/2014 o
specificnim zahtjevima revizije subjekata od javnog interesa (SJI) - u daljnjem
tekstu Uredba - te se primjenjuje za sve zemlje ¢lanice od 17. lipnja 2016. go-
dine. Uredbom se utvrduju zahtjevi za provodenje zakonske revizije godi$njih
financijskih izvjestaja i konsolidiranih financijskih izvjestaja subjekata od javnog
interesa, pravila o organizaciji i odabiru ovlastenih revizora i revizijskih drustava
od strane subjekata od javnog interesa kako bi se promicala njihova neovisnost
i izbjegavanje sukoba interesa te pravila o nadzoru pridrzavanja tih zahtjeva od
strane ovlastenih revizora i revizijskih drustava. Nove revizijske odredbe koje
proizlaze iz navedenih regulativa u procesu reforme trzista su: povecati odgovor-
nost revizijskog odbora u pogledu nadzora nad obavljanjem zakonske revizije,
uvesti nove zahtjeve za izvjeStavanje revizora, zahtijevati obveznu rotaciju revi-
zijskih drustava, ograniciti vrste nerevizijskih usluga koje mogu pruzati revizori
kod subjekata od javnog interesa te utvrditi postotnu vrijednost naknada koju
revizor moze primiti za pruzanje nerevizijskih usluga.

Rad se sastoji od pet poglavlja ukljucujué¢i uvod i zakljucak. U uvodnom dijelu
se daje pregled reforme revizijskog trzista EU te ciljeva revizijskog okvira. U
drugom dijelu se analiziraju opcije o posebnim zahtjevima revizije subjekata od
javnog interesa iz Uredbe, kroz analizirane kriterije usporedbe. Tre¢e poglavlje
objasnjava izbor i obiljezja uzorka te koriStenu metodologiju istrazivanja. Detalj-
na analiza rezultata istrazivanja prikazana je u ¢etvrtom poglavlju. Na kraju rada
iznose se osnovni zakljucci do kojih se doslo provedbom istrazivanja.

2. OPCIJE O POSEBNIM ZAHTJEVIMA REVIZIJE
SUBJEKATA OD JAVNOG INTERESA 1Z UREDBE (EU) br.
537/2014

S obzirom na to da je cilj ovog istrazivanja utvrditi opcije dopustene od strane
Uredbe (EU) br. 537/2014, koristeni su sljedeci kriteriji usporedbe medu zemlja-
ma ¢lanicama kako bi se utvrdilo je li Uredba rezultirala regulatornim razlicito-
stima u promatranim zemljama ¢lanicama ili je doslo do harmonizacije revizijske

171



Josipa Grbavac, Marko Cular, lvana Perica

prakse: definicija subjekata od javnog interesa u zemljama ¢lanicama EU, rota-
cija revizora ili revizijskih drustava te glavnih partnera, pruzanje nerevizijskih
usluga, struktura revizijskih naknada primljenih od subjekata javnog interesa te
revizijsko izvjeStavanje.

U nastavku ¢e se po navedenim kriterijima detaljnije opisati opcije koje su dopu-
Stene drzavama Clanicama u zakonskim revizijama subjekata od javnog interesa.

2.1. Definicija subjekata od javnog interesa u zemljama ¢lanicama EU

Definicija subjekata od javnog interesa ostala je nepromijenjena te jo$ i dalje
vrijedi ona definicija iz Direktive 2006/43/EZ. Prema Direktivi, to su sljedeci
subjekti: (1) subjekti koje regulira zakonodavstvo drzave ¢lanice i ¢ijim se pre-
nosivim vrijednosnim papirima trguje na reguliranom trzi$tu drzave ¢lanice; (2)
kreditne institucije; (3) osiguravajuca drustva; (4) subjekti koje su drzave clanice
odredile kao subjekte od javnog interesa zbog prirode svog poslovanja, svoje
velicine ili broja zaposlenika (Direktiva 2006/43/EZ, ¢l. 2, st. 13).

2.2. Rotacija revizora ili revizijskih druStava te glavnih partnera

Trajanje revizijskog angazmana obuhvaca vanjsku i unutarnju rotaciju. Vanjska
rotacija se odnosi na rotaciju revizora ili revizijskog drustva, dok unutarnja ro-
tacija obuhvaca rotaciju glavnih partnera za reviziju. Uredba definira minimalno
i maksimalno trajanje revizijskog angazmana te daje moguénost produzetka tra-
janja angazmana. Nadalje, na temelju navedenih zahtjeva, poti¢e se provodenje
zajednickih revizija s ciljem jacanja profesionalnog skepticizma i povecanja kva-
litete revizije, zastita neovisnosti, kao i poticanje konkurentnosti na revizijskom
trzistu i sudjelovanja manjih revizijskih drustava (Vuko, 2016).

Prema Uredbi, subjekti od javnog interesa (SJI) duzni su imenovati ovlastenog
revizora ili revizijsko drustvo za pocetni angazman od najmanje godine dana,
s tim da drzave clanice mogu odrediti da se pocetni angazman moze produZi-
ti. PoCetni angazman odredenog ovlastenog revizora ili revizijskog drustva te
kombinacija tog angazmana uz njegovo obnavljanje ne smiju prelaziti najduze
razdoblje od deset godina. Medutim, drzave ¢lanice imaju mogucnost da produze
trajanje revizijskog angazmana, koristeéi sljedece opcije (Uredba, ¢l. 17, st. 4):
(a) 20 godina u postupku javnog natjecaja za zakonsku reviziju; (b) 24 godine
u slucaju zajednicke revizije. Navedeni angazman se moze produziti samo po
preporuci revizijskog odbora, a produzeno trajanje angazmana se moze dodatno
produziti za najvise 2 godine uz odobrenje nadleznog tijela za nadzor revizije
(Uredba, ¢l. 17, st. 516).
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Nadalje, Uredba definira i unutarnju rotaciju, rotaciju glavnih partnera. Glav-
ni partneri za reviziju nadlezni za obavljanje zakonske revizije prekidaju svoje
sudjelovanje u zakonskoj reviziji subjekta koji je predmet revizije najkasnije 7
godina od dana svog imenovanja. Oni ne mogu ponovno sudjelovati u zakonskoj
reviziji revidiranog subjekta prije isteka 3 godine nakon tog prekida. Odstupajuéi
od navedenog, drzave clanice mogu zahtijevati da glavni partneri nadlezni za
obavljanje zakonske revizije prekinu svoje sudjelovanje u zakonskoj reviziji su-
bjekta koji je predmet revizije prije isteka 7 godina od dana njihovih imenovanja
(Uredba, ¢l. 17, st. 7).

Sto se tiée prijelaznih odredbi vezanih uz trajanje revizijskog angazmana, od 17.
lipnja 2020. godine subjekt od javnog interesa ne smije angazirati ili obnoviti
revizijski angazman revizijskom drustvu koji je na dan stupanja na snagu Uredbe
tom subjektu od javnog interesa obavljao reviziju 20 ili viSe uzastopnih godina.
Takoder, od 17. lipnja 2023. godine subjekt od javnog interesa ne smije angazirati
ili obnoviti revizijski angazman revizijskom drustvu koji je na dan stupanja na
snagu Uredbe tom subjektu od javnog interesa obavljao reviziju 11 ili vise, ali
manje od 20 uzastopnih godina (Uredba, ¢l. 41, st. 21 3).

Tablica 1: Opcije drzave ¢lanice vezanih uz trajanje revizijskog angazmana

Osnovni zahtjevi Opcije drzave ¢lanice
Minimalno trajanje 1 godina
Obvezna rotacija Produziti razdoblje na maksimal- | Produzeno trajanje
. nih 10 godina u slucaju postupka | angazmana: ukupno
revizijskog . o .
javnog natjecaja 20 godina
drustva nakon

10 godina za sve Produziti razdoblje na maksimal- | Produzeno trajanje
nih 10 godina u slucaju zajednicke | angazmana: ukupno

subjekte od javnog revizije 24 godina

interesa
Na zahtjev, subjekt od javnog interesa moze zahtijevati da nadlezno tijelo odobri pro-
duljenje kako bi se ponovno imenovalo ovlastenog revizora ili revizijsko drustvo, u
slucaju ,,iznimnih okolnosti®, ali takav angazman ne smije prelaziti 2 godine.
Rotacija glavnih partnera za reviziju (zemlje ¢lanice mogu
skratiti vrijeme obvezne rotacije)

Nemogucnost ponovnog angazmana (,,cooling-off™ razdoblje) 3 godine
zvor: izrada autora, prema Zager, L. 1 Sever, Malis, S. (2017)

7 godina

2.3. PruZanje nerevizijskih usluga

Jedan od kljuc¢nih elemenata pri obavljanju zakonskih revizija, tako i revizija
subjekata od javnog interesa je neovisnost revizora. Pruzanje nerevizijskih uslu-
ga pretpostavlja prijetnju neovisnosti te bi svaka zemlja Clanica trebala pronaci
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zaStitne mehanizme za ublazavanje tih prijetnji. Prema Direktivi, revizori bi tre-
bali odustati ili se uzdrzati od revizijskog angazmana, ako su prijetnje neovisnosti
pretjerano znacajne, ¢ak i nakon primjene zastitnih mehanizama s ciljem ublaza-
vanja tih prijetnji (Direktiva 2014/56/EU).

Stoga je Uredba definirala listu nerevizijskih usluga koje revizori ne bi smjeli
pruzati klijentu. Navedena zabrana se odnosi na: (a) razdoblja izmedu pocetka
razdoblja koje je predmet revizije i izdavanja revizijskog izvjesca; i (b) financij-
ske godine koja prethodi razdoblju iz tocke (a) u vezi s osmisljavanjem i proved-
bom postupaka unutarnje kontrole ili upravljanja rizikom povezanih s pripremom
i/ili nadzorom financijskih informacija ili osmisljavanje i provedba tehnoloskih
sustava za financijske informacije (Vuko, 2016), kao Sto je prikazano slikom 1.

Slika 1: Razdoblje na koje se ne odnosi zabrana pruzanja nerevizijskih usluga

lzdavanje
revizorskog
L 1 izviedca
Razdoblje ! Razdoblje : .
poceka | obuhvaceno | '
_é ’:') revizijom 5 A R ,
81.12. 1.1 3112 _—
N N N N+1
- Dozvolieno pruzanje abranjene NRUnisu |/ Dozvolieno prufanje
Tenicniies dozvoliene . zabranjenih NRU
osim...

l

... U slu€aju osmisliavanja i provedbe postupaka
unutarnje konftrole ili upravljanja rizikom povezanih
s pripremom i/ili nadzorom financijskih informacija

ili osmisljavanje i provedba IT sustava za
financijske informacije

Izvor: Vuko, T. (2016)

Lista zabranjenih nerevizijskih usluga odnose se na (Uredba, Cl. 5, st. 1): (a) po-
rezne usluge povezane s: pripremom poreznih obrazaca; porezom na place; cari-
nom; pronalazenjem javnih subvencija i poreznih olaksica osim ako je u pogledu
takvih usluga zakonom propisana pomo¢ ovlastenog revizora ili revizijskog drus-
tva; pomoci u vezi s poreznim inspekcijama poreznih tijela osim ako je u pogledu
takvih inspekcija zakonom propisana pomo¢ ovlastenog revizora ili revizijskog
drustva; izraunom izravnog i neizravnog poreza te odgodenog poreza; pore-
znim savjetovanjem; (b) usluge koje ukljucuju bilo kakvu ulogu u upravljanju ili
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donos$enju odluka u subjektu koji je predmet revizije; (c) knjigovodstvene usluge
te sastavljanje racunovodstvenih evidencija i financijskih izvjestaja; (d) usluge
obrac¢una placa; (e) osmisljavanje i provedba postupaka unutarnje kontrole ili
upravljanja rizikom povezanih s pripremom i/ili nadzorom financijskih informa-
cija ili osmisljavanje i provedba tehnoloskih sustava za financijske informaci-
je; () usluge procjene vrijednosti, ukljucujuci procjene vrijednosti povezane s
aktuarskim uslugama ili pomo¢nim uslugama u sudskim sporovima; (g) pravne
usluge povezane s: op¢im savjetovanjem; pregovaranjem u ime subjekta koji je
predmet revizije; i pravnim zastupanjem u rjeSavanju sudskih sporova; (h) usluge
u vezi s funkcijom unutarnje revizije revidiranog subjekta; (i) usluge poveza-
ne s financiranjem, strukturom i dodjelom kapitala te investicijskom strategijom
subjekta koji je predmet revizije, osim pruzanja usluga u vezi s financijskim iz-
vjestajima, poput izdavanje pisama podrske u vezi s prospektima koje je izdao
subjekt koji je predmet revizije; (j) promicanje dionica, trgovanje dionicama ili
preuzimanje izdanja dionica subjekta koji je predmet revizije; (k) usluge ljudskih
resursa povezane s: upravom koja je na takvoj poziciji da moze znacajno utje-
cati na sastavljanje racunovodstvenih evidencija ili financijskih izvjestaja koji
su predmet zakonske revizije (pri ¢emu te usluge obuhvacaju trazenje ili izbor
kandidata za to mjesto te provjere referenci kandidata za navedena mjesta); struk-
turiranjem modela organizacije; te kontrolom troskova.

Sto se ti¢e opcija iz Uredbe, drzave clanice mogu zabraniti i dodatne nerevizijske
usluge ako smatraju da te usluge predstavijaju prijetnju neovisnosti (Uredba, Cl.
5, st. 2).

Nadalje, drzave clanice mogu dopustiti pruzanje usluga procjene vrijednosti i
nekih poreznih usluga, izuzevsi one koje su vezane uz porez na place i carinu
(Vuko, 2016): (a) ako one nemaju izravan uc¢inak ili imaju beznacajan utjecaj, od-
vojeno ili u ukupnom iznosu, na financijske izvjestaje koji su predmetom revizi-
je, (b) procjena utjecaja na financijske izvjestaje je sveobuhvatno dokumentirana
i objasnjena u izvjestaju revizijskom odboru, (c) revizor ili revizijsko drustvo se
pridrzava nacela neovisnosti iz Direktive 2006/43/EZ.

2.4. Struktura revizijskih naknada primljenih od subjekata javnog
interesa

Uredba ograni¢ava naknade primljene od strane subjekata od javnog interesa za
obavljanje nerevizijskih usluga s ciljem ojadavanja neovisnosti (Zager, L. i Se-
ver, Malis, S., 2017). Prema Uredbi, kada ovlasteni revizor ili revizijsko drustvo
subjektu koji je predmet revizije, njegovom mati¢cnom drustvu ili drustvima pod
njegovom kontrolom, tijekom razdoblja od tri ili viSe uzastopnih financijskih
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godina, pruza nerevizijske usluge ukupni iznos naknada za takve usluge ne smi-
je prelaziti 70% prosjecnog iznosa naknada placenih u posljednje tri uzastopne
financijske godine za usluge zakonske revizije subjekta koji je predmet revizije
i, ako je to primjenjivo, njegovog mati¢nog drustva, drustava pod njegovom kon-
trolom te konsolidiranih financijskih izvjestaja te skupine poduzetnika (Uredba,
¢l. 4, st. 2).

Iako nema fiksnog ogranicenja u vezi iznosa ukupnih naknada, postoji postotno
ogranicenje kojim se Zeli sprijeCiti moguénost da revizor postane ovisan o revi-
diranom subjektu od javnog interesa (Vuko, 2016). Prema Uredbi, ako u svakoj
od zadnje tri uzastopne financijske godine ukupne naknade primljene od subjekta
od javnog interesa predstavljaju viSe od 15% ukupnih naknada koje su primili
ovlasteni revizor ili revizorsko drustvo ili, kada je to primjenjivo, revizor grupe
koji obavlja zakonsku reviziju u svakoj od tih financijskih godina, takav ovlasteni
revizor ili revizijsko drustvo ili, ovisno o slucaju, revizor grupe, duzni su o toj ¢i-
njenici obavijestiti revizijski odbor te s njim raspraviti o prijetnjama neovisnosti
i zastitnim mehanizmima koji se primjenjuju za ublazavanje tih prijetnji (Uredba,
¢l. 4, st. 3).

Revizijski odbor razmatra bi li revizijski angazman trebao biti podvrgnut provjeri
kontrole kvalitete angazmana od strane drugog ovlasStenog revizora ili revizijskog
drustva prije izdavanja revizijskog izvjeS¢a. Ako naknade primljene od takvog
subjekta od javnog interesa nastave premasivati 15% ukupnih primljenih nakna-
da takvog ovlastenog revizora ili revizijskog drustva ili, ovisno o slucaju, revi-
zor grupe koji obavlja zakonsku reviziju, revizijski odbor na temelju objektivnih
razloga donosi odluku o tome hoce li ovlasteni revizor ili revizijsko drustvo ili
revizor grupe, tog subjekta ili skupine subjekata nastaviti obavljati zakonsku re-
viziju u dodatnom razdoblju koje u svakom slucaju ne smije biti dulje od dvije
godine (Uredba, Cl. 4, st. 3).

Detaljna analiza revizijskih naknada primljenih od subjekata od javnog interesa
i prijetnje neovisnosti su prikazane slikom 2. Po pitanju ogranicenja vezanih
uz strukturu naknada primljenih od strane subjekata od javnog interesa, drzave
¢lanice mogu primijeniti i stroza pravila.
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Slika 2: Revizijske naknade i prijetnja neovisnosti

Ako su ukupne "Ufkupne naknade 7ko]e ]e primio
naknade primliene od s 15%, revizor u svakoj od zadnje 3
SJI uzastopne financijske godine

I Otome je potrebno obavijestiti revizorski odber koji:
| | 1

razmatra treba i ‘ako revizijske naknade
andlizira prijetnje revizijski angazman nastave premasivati
neovisnostii podvrgnuti provijeri prag od 15%, ne smije
zastitne kontrole kvaliete angafZirati revizora
mehanizme angaZmana od strane nakon proteka
drugog revizora razdoblja od 2 godine

Izvor: Vuko, T. (2016)
2.5. Revizijsko izvjestavanje

Ovlasteni revizori ili revizijska druStva u revizijskom izvjes¢u predstavljaju re-
zultate zakonske revizije subjekata od javnog interesa te se sastavlja sukladno
Direktivom 2006/43/EZ (¢l. 28). Drzave clanice mogu utvrditi dodatne zahtjeve
u odnosu na sadrzaj revizijskog izvjes¢a (Uredba, ¢l. 10). Nove uloge i odgovor-
nosti revizijskog odbora prema Uredbi rezultirali su dodatnom izvjescu revizij-
skom odboru. Unutar navedenog izvjes¢a utvrdeni su elementi dodatnog izvjesca
koji se odnose na niz (1) relevantnih pitanja komunikacije revizijskog drustva i
revizijskog odbora tijekom zakonske revizije, kao i pitanja koja se odnose na (2)
relevantne znacajke zakonske revizije kod subjekta od javnog interesa ukljucuju-
¢i1 (3) rezultate zakonske revizije (Tusek, 2017).

Ovlasteni revizori ili revizijska drustva koja obavljaju zakonsku reviziju subje-
kata od javnog interesa dostavljaju dodatno izvjesée revizijskom odboru subjekta
koji je predmet revizije, no drzave clanice mogu dodatno traziti da se dodatno
izvjesce dostavi upravnom ili nadzornom tijelu subjekta koji je predmet revizije.
Ako subjekt koji je predmet revizije nema revizijski odbor, dodatno izvjesce se
podnosi tijelu koje obavlja jednakovrijedne funkcije kao revizijski odbor unutar
subjekta koji je predmet revizije. Drzave ¢lanice mogu dopustiti revizijskom od-
boru da objavi to dodatno izvjesce tre¢im stranama kako je predvideno u njiho-
vom nacionalnom pravu. Nadalje, drzave ¢lanice mogu utvrditi dodatne zahtjeve
u odnosu na sadrzaj dodatnog izvjesca za revizijski odbor (Uredba, ¢l. 11).
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3. DEFINIRANJE UZORKA I METODOLOGIJE
ISTRAZIVANJA

Predmet istrazivanja ovog rada je revizijski okvir svake zemlje ¢lanice EU, odno-
sno uskladenje regulatornog okvira pojedine zemlje ¢lanice s Uredbom (EU) br.
537/2014 koja se odnosi na specifi¢nosti obavljanja zakonske revizije subjekata
od javnog interesa. Kako su Uredbom drzavama ¢lanicama dane brojne moguc-
nosti odabira opcija, predmet istrazivanja je i razina koriStenja navedenih opcija
u lokalnoj provedbi zemalja ¢lanica EU.

Vremenska dimenzija istrazivanja obuhvaca regulatorno uredenje i uskladenost
revizijskog okvira svake zemlje ¢lanice EU s Uredbom nakon datuma stupanja
na snagu Uredbe od 17. lipnja 2016., s napomenom da su sva regulatorna rjese-
nja unutar zemalja Clanica koja postoje u nacionalnim zakonodavstvima, a nisu
u skladu s odrednicama Uredbe niStavna. Prostorna dimenzija istrazivanja obu-
hvaca 28 zemalja ¢lanica EU: Austrija, Belgija, Bugarska, Cipar, Ceska, Danska,
Estonija, Finska, Francuska, Grcka, Hrvatska, Irska, Italija, Latvija, Litva, Luk-
semburg, Madarska, Malta, Nizozemska, Njemacka, Poljska, Portugal, Rumunj-
ska, Slovacka, Slovenija, Spanjolska, Svedska i Velika Britanija.

Znanstvenom metodom istrazivanja za stolom analiziran je regulatorni okvir po-
jedine drzave Clanice, koristeci izvjes¢a KPMG-a (u navedenom istrazivanju su
se koristila zasebna izvjes¢a KPMG-a o primjeni revizijske regulative i iskori-
Stenim opcijama iz Uredbe po zemljama ¢lanicama EU) i ‘EU Audit Legislation
Implementation Database’. Glavni cilj rada je dati odgovor na istrazivacka pi-
tanja: (1) je li nacionalni regulatorni revizijski okvir zemalja ¢lanica uskladen s
Uredbom; te (2) koliko su pojedine zemlje ¢lanice iskoristile opcije iz Uredbe po
pitanju rotacije revizora ili revizijskih drustava te glavnih partnera, pruzanja ne-
revizijskih usluga, strukture revizijskih naknada primljenih od subjekata javnog
interesa te revizijskog izvjestavanja? Zakljucci istrazivanja, temeljeni na glavnim
ciljevima rada, bi trebali dati odgovor na pitanje jesu li opcije koje su dopustene
Uredbom, kao harmonizacijski instrument, uzrokovale divergenciju na trzistu re-
vizijskih usluga.

4. REZULTATI ISTRAZIVANJA

Pojedinacne analize regulatornog okvira revizijske profesije i primjene po drza-
vama Clanicama implicira zaklju¢ak kako gotovo sve zemlje ¢lanice EU (osim
Slovenije) primjenjuju revizijski okvir vezan uz Uredbu. No, s obzirom na to da
Uredba daje moguénost izbora odredenih opcija u nacionalnu regulativu, moze se
zakljuciti da ne postoji visoka razina harmonizacije revizijskog okvira s obzirom
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na analizirane Kriterije, koji su objasnjeni u prethodnom poglavlju. U nastavku
slijedi kratki opis primjene revizijskog okvira prema Uredbi za svih 28 zemalja
¢lanica EU dok su klju¢ne razlike po pitanju iskoristenih opcija iz Uredbe prema
analiziranim kriterijima zemalja ¢lanica EU sazeto prikazani u Prilogu 1.

AUSTRIJA je u svibnju 2016. godine dovrsila provedbu Uredbe Zakonom o revi-
ziji. Austrijsko zakonodavstvo nadilazi temeljnu definiciju subjekata od javnog
interesa prema ‘staroj’ Direktivi ukljucivanjem drusStava uvrs§tenih na uredeno
trziSte europskog gospodarskog prostora. Obvezna rotacija revizijskih druStava
je svakih 10 godina, s tim da se pocetni revizijski angazman moze produziti za 10
godina u slucaju postupka javnog natjecaja, odnosno za 14 godina kod zajednicke
revizije i to samo za one angazmane koji su zapoceli od 17 lipnja 2003. do 15.
lipnja 2014. Rotacija glavnog partnera ostaje prema Uredbi 7 godina (u odnosu
na prethodnu regulativu rotacijsko razdoblje glavnog partnera se povecalo s 5
na 7 godina, dok se razdoblje ‘cooling-off-a’ povecalo s 2 na 3 godine). Sto se
tiCe pruzanja nerevizijskih usluga, Austrija je iskoristila opciju pruzanje usluga
procjene vrijednosti i poreznih usluga te nije bilo nadopune osnovnoj listi za-
branjenih nerevizijskih usluga. Nadalje, Sto se tice nerevizijskih usluga, ukupni
iznos naknada za takve usluge u Austriji ne smije prelaziti 70% prosje¢nog iznosa
naknada placenih u posljednje tri uzastopne financijske godine za usluge zakon-
ske revizije subjekta koji je predmet revizije. Po pitanju revizijskog izvjestava-
nja, austrijski zakon prati Uredbu, medutim uvodi i odredbu da su revizori duzni
sastaviti dodatno revizijsko izvjes¢e ¢lanovima revizijskih odbora ne samo kod
subjekata od javnog interesa ve¢ i kod velikih drustva ¢ija je imovina ve¢a od 100
milijuna Eura ili su im prihodi ve¢i od 200 milijuna Eura (EU Audit Legislation
Implementation Database i KPMG, Austrija, 2016).

Reforma revizijske Uredbe u BELGIII se provodi prema Zakonu o razlic¢itim
odredbama u pogledu ekonomskih pitanja iz lipnja 2016. (primarno se odnosi na
odredbe koje se odnose na rotaciju revizora) te Zakonu o organizaciji struke i jav-
nim nadzorom ovlastenih revizora iz prosinca 2016. Definicija subjekata od jav-
nog interesa je prosirena na ‘settlement’ institucije. Obvezna rotacija revizijskih
drustava je kra¢a od maksimalno dopustene te je za belgijska revizijska drustva
9 godina. Takoder, pocetni revizijski angazman se moze produziti za 9 godina u
slucaju postupka javnog natjecaja, odnosno za 15 godina kod zajednicke revizije
(produZzeni angazman je unutar okvira Uredbe, 20 odnosno 24 godine). Minimal-
no pocetno razdoblje trajanja angazmana je 3 godine. Rotacija glavnog partnera
je 6 godina (u odnosu na Uredbu je krace za 1 godinu), dok je razdoblje ‘coo-
ling-off-a’ 3 godine. Sto se ti¢e pruzanja nerevizijskih usluga, Belgija je iskoristi-
la opciju pruzanja usluga procjene vrijednosti i poreznih usluga. Pruzanje pravnih
usluga povezanih s op¢im savjetovanjem i usluge restrukturiranja su nadopunje-
ne osnovnoj listu zabranjenih nerevizijskih usluga. Ukupni iznos naknada za
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nerevizijske usluge u Belgiji ne smije prelaziti 70% prosje¢nog iznosa naknada
placenih u posljednje tri uzastopne financijske godine za usluge zakonske revizije
subjekta koji je predmet revizije. Sto se ti¢e revizijskog izvjestavanja, a odnosi
se na procjenu rizika znacajnih pogresnih prikaza koji moraju biti dio izvjestaja,
belgijska regulativa je prosirila zahtjev i na subjekte koji nisu od javnog interesa
(EU Audit Legislation Implementation Database i KPMG, Belgija, 2017).

Zakonom o neovisnoj financijskoj reviziji iz studenog 2016. godine, BUGARSKA
je primijenila reformu revizijske profesije. Bugarski Zakon o rac¢unovodstvu (iz
sije¢nja 2016. godine) definira subjekte od javnog interesa te je u odnosu na Di-
rektivu prosirena definicija subjekata od javnog interesa (ukljuceni su investicij-
ski posrednici, investicijski fondovi, drustva ¢ija je djelatnost prodaja, prijenos
i proizvodnja toplinske i elektri¢ne energije te drustva ¢ija je osnovna djelatnost
uvoz, prijenos i distribucija prirodnog plina). Bugarska je kao i Belgija iskoristila
opciju iz Uredbe te smanjila razdoblje trajanja revizijskog angazmana te je obve-
zna rotacija revizijskog drustva 7 godina, s napomenom da je potrebno razdoblje
‘cooling-off-a’ 4 godine. Takoder, nema opcije produzenja razdoblja u slucaju
postupka javnog natjecaja te kod zajedniCke revizije. Nova pravila se odnose
na to da su za revizije banaka, osiguravajucih institucija i mirovinskih fondova
potrebne zajednicke revizije. Rotacija glavnog partnera je 4 godine (dosta krace
razdoblje u odnosu na Uredbu), dok je razdoblje ‘cooling-off-a’ 3 godine. Sto se
tiCe pruzanja nerevizijskih usluga, Bugarska je iskoristila moguénost pruzanja
usluga poreznog savjetovanja te nije dodala dodatne usluge na listu zabranje-
nih nerevizijskih usluga. Takoder, Bugarska slijedi postotnu osnovicu ukupnog
iznosa naknada za nerevizijske usluge. Zakon o neovisnoj financijskoj reviziji
se po pitanju revizijskog izvjestavanja u cijelosti poziva na Medunarodne revi-
zijske standarde te na Uredbu (EU Audit Legislation Implementation Database i
KPMG, Bugarska, 2017).

CIPAR nije prosirio definiciju subjekata od javnog interesa. Obvezna rotacija revi-
zijskih drustava je svakih 9 godina kod revizije banaka, dok je kod revizije ostalih
subjekata od javnog interesa svakih 10 godina. Pocetni revizijski angazman se
moze produziti za 10 godina u slucaju postupka javnog natjecaja, odnosno za 14
godina kod zajednicke revizije. Revizijska drustva koja provode reviziju banaka
nemaju mogucénost produzenja revizijskog angazmana. Rotacija glavnog partnera
je svakih 7 godina. Po pitanju pruzanja nerevizijskih usluga, Cipar je iskoristio
mogucénost pruzanja usluga procjene vrijednosti i porezne usluge, nije dodao do-
datne usluge na listu zabranjenih nerevizijskih usluga te su ostale analizirane
opcije u skladu s Uredbom (EU Audit Legislation Implementation Database).

U odnosu na prethodno analizirane zemlje ¢lanice, CESKA ne odstupa od zahtjeva
Uredbe (Zakonom o reviziji primijenjeni su zahtjevi iz Uredbe te je isti stupio na
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snagu u listopadu 2016. godine), niti su znac¢ajno iskoristene opcije iz Uredbe.
Ceski zakonski okvir prosiruje definiciju subjekata od javnog interesa te uklju-
cuje drustva za zdravstveno osiguranje, kao i drustva za upravljanje mirovinskim
fondovima (iako je prosirena definicija subjekata od javnog interesa, u odnosu na
prethodni zakonodavni okvir broj navedenih subjekata je smanjen za 50%). Novi
zakonski okvir u Ceskoj zahtijeva obveznu rotaciju revizijskog drustva svakih 10
godina s moguénoscu produzetka revizijskog angazmana za 10 godina (maksi-
malno 20 godina prema Uredbi). Sto se ti¢e produzetka revizijskog angazmana u
okviru zajednicke revizije, ¢eski Zakon o reviziji ne dopusta navedeno produze-
nje. Rotacija glavnog partnera je u cijelosti prilagodena Uredbi. Po pitanju pru-
zanja nerevizijskih usluga, nisu uvedeni nikakvi dodatni ili strozi zahtjevi, dok
su lokalna pravila prihvatila odstupanje kako bi se omogucile odredene usluge
procjene vrijednosti i porezne usluge. Novi zahtjevi za izvjeStavanjem usmjereni
su na povecanje transparentnosti. U revizijskom izvje$cu potrebno je ukljuditi
opise rizika koje identificira revizor i postupke koji se provode radi rjeSavanja
takvih rizika. Znacajne rasprave uz primjenu Uredbe su vezane za pruZanje prav-
nih nerevizijskih usluga te su unutar Zakona o reviziji prevedeni kao nerevizijske
usluge pruzanja opéih savjeta te navedena problematika predstavlja izazov za
Ceska regulatorna tijela u tumacenju prirode usluga koje je potrebno zabraniti
(EU Audit Legislation Implementation Database i KPMG, Ceska, 2016).

Reforma revizijskog sustava u cijelosti se provodi u DANsK0J od lipnja 2016. go-
dine. Definicija subjekata od javnog interesa uskladena je s Direktivom te Dan-
ska nije iskoristila opciju proSirenja navedenih subjekata od javnog interesa zbog
prirode svog poslovanja, svoje veli¢ine ili broja zaposlenika (kao i kod Ceske,
znacajno je smanjen broj subjekata od javnog interesa te ih je ukupno cca 400).
Rotacija revizijskih drustava je u skladu s Uredbom, s napomenom da se zahtjev
za rotacijom glavnih partnera prosiruje i kod revizije velikih drustava (koji za-
dovoljavaju kriterije veli¢ine drustva), a ne samo za subjekte od javnog intere-
sa. Danska slijedi Uredbu po pitanju pruzanja nerevizijskih usluga, s izuzetkom
da su dopustene usluge procjene vrijednosti i porezne usluge koji je djelomi¢no
usvojen. Iznimka je da u listu zabranjenih nerevizijskih usluga nisu ukljucene
porezne usluge povezane s izraunom izravnog i neizravnog poreza te odgode-
nog poreza. Nadalje, nema promjena u odnosu na Uredbu vezanih uz strukturu
revizijskih naknada primljenih od subjekata od javnog interesa, kao ni po pita-
nju revizijskog izvjeStavanja (EU Audit Legislation Implementation Database i
KPMG, Danska, 2016).

EstoNwIA je jako kasno primijenila Uredbu kroz Zakon o radu revizora (rujan
2017. godine) te nije Sirila definiciju subjekata od javnog interesa. Po pitanju
revizijskih naknada, rotacije revizora i glavnog partnera, pruzanja nerevizij-
skih usluga te financijskog izvjeStavanja moze se zakljuciti da je sve u skladu s
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Uredbom te nisu iskoriStene opcije dopustene iz Uredbe (EU Audit Legislation
Implementation Database).

Nova pravila revizijskog okvira FINskA je uskladila kroz Zakon o reviziji iz ko-
lovoza 2016. godine. U odnosu na prethodnu revizijsku regulativu, broj subjeka-
ta od javnog interesa je smanjen za investicijske fondove i mirovinske zaklade.
Obvezna rotacija revizijskog drustva je 10 godina, dok se vrijeme trajanja anga-
zmana moze produziti za 10 godina u slucaju postupka javnog natjecaja, odnosno
za 14 godina kod zajednicke revizije. Rotacija glavnhog partnera je u skladu s
Uredbom. Sto se ti¢e pruzanja nerevizijskih usluga, Finska je takoder iskoristila
opciju pruzanja usluga procjene vrijednosti i poreznih usluga te nema promje-
na u odnosu na Uredbu vezanih uz strukturu revizijskih naknada primljenih od
subjekata od javnog interesa. Finska nije dopustila dodatne usluge na popis za-
branjenih nerevizijskih usluga (u tijeku je izrada smjernica o opsegu definicije
pruzanja pravnih usluga od strane finskog udruZenja revizora). Sto se ti¢e revi-
zijskog izvjescéa, Finska u sklopu lokalne regulative zahtjeva dodatne elemente u
revizijskom izvjeS¢u. Na temelju obavljenog revizijskog posla, revizor u revizij-
skom izvjes¢u naglasava jesu li ¢lanovi nadzornih i upravnih odbora revidiranih
drustava krivi za djelo ili nemar nastale koruptivnim radnjama ili su prekrsili za-
kon koji se primjenjuje na korporacije ili interne akte korporacije. Osim toga, na
temelju obavljenog revizijskog posla, od revizora se moze zatraziti da izvjeStava
o drugim stvarima, ako je to zatraZzeno od strane dionicara ili drugog zakonskog
tijela (EU Audit Legislation Implementation Database i KPMG, Finska, 2016).

Revizijska regulativa provodi se u FRANcUSKOJ od lipnja 2016. godine (Pravilni-
kom 2016-315 i Etickom kodeksom). Francuska je prosirila definiciju subjekata
od javnog interesa za: konsolidirane financijske izvjeStaje banaka i osiguravaju-
¢ih drustava (holding drustva) ¢ija je vrijednost imovine veca od 5 milijardi Eura
tijekom dvije uzastopne financijske godine te za holding drustva koja pod svojom
kontrolom imaju subjekte od javnog interesa. Obvezna rotacija revizijskih drusta-
va je svakih 10 godina te se revizijski angazman moze produziti maksimalno do
16 godina u slucaju postupka javnog natjecaja, odnosno 24 godine kod zajednic-
ke revizije. Najkrace razdoblje revizijskog angazmana je 6 godina. Zajednicke re-
vizije su obvezne za subjekte koji revidiraju konsolidirane financijske izvjestaje i
kreditne institucije (stoga je trajanje revizijskog angazmana za ve¢inu drustava od
javnog interesa maksimalno 24 godine). Rotacija glavnog partnera je u odnosu na
Uredbu smanjena te je potrebna svakih 6 godina. U odnosu na ve¢inu prethodno
analiziranih zemalja, Francuska nije primijenila opciju drzave ¢lanice da dopusti
pruzanje usluga procjene vrijednosti i poreznih usluga (pruzanje usluga procjene
vrijednosti i poreznih usluga je dopusteno samo za ovisna drustva ¢ija je matica
iz druge ¢lanice EU, a ista drzava dopusta navedenu opciju iz Uredbe). Francuska
je na listu zabranjenih nerevizijskih usluga dodala sljedece usluge: usluge vezane
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uz pripremu ili komunikaciju financijskih informacija, usluge vezane uz pravne
savjete (izrada pravnih akata), pruzanje usluga u obliku misljenja o pravednosti
poslovnih spajanja, potpuno ili djelomi¢no pruzanje usluga outsourcinga te uslu-
ge upravljanja novcem. Ukupni iznos naknada za nerevizijske usluge u Francu-
skoj ne smije prelaziti 70% prosje¢nog iznosa naknada plac¢enih u posljednje tri
uzastopne financijske godine za usluge zakonske revizije subjekta koji je predmet
revizije te se primjenjuje tek od 2020. godine. Nadalje, nema promjena u odnosu
na Uredbu po pitanju revizijskog izvjeStavanja (EU Audit Legislation Implemen-
tation Database i KPMG, Francuska, 2017).

Prilagodba revizijskog okvira GRCKE zakljuéena je novim Zakonom o reviziji iz
sije¢nja 2017. godine. Definicija subjekata od javnog interesa je u cijelosti u skla-
du s ve¢inom clanica EU, s tim da grc¢ko ministarstvo financija moze odrediti dru-
ge subjekte od javnog interesa s obzirom na prirodu njihovih aktivnosti, veli¢inu,
broj zaposlenika i sli¢ne kriterije. Obvezna rotacija revizijskih drustava je svakih
10 godina, dok je razdoblje ‘cooling-oft-a’ 4 godine. Znacajna razlika s obzirom
na vecinu Clanica EU je ta S§to Grcka ne dopusta produzenje trajanje revizijskog
angazmana u slucaju postupka javnog natjecaja, odnosno kod zajednickih revizi-
ja. Rotacija glavnih partnera je svakih 5 godina. Lista zabranjenih nerevizijskih
usluga je u cijelosti uskladena s Uredbom, s tim da Gr¢ka nije iskoristila opciju
drzave clanice da dopusti pruzanje usluga procjene vrijednosti i poreznih usluga.
Nadalje, nema razlike u odnosu na Uredbu vezanih uz strukturu revizijskih na-
knada primljenih od subjekata od javnog interesa, kao ni po pitanju revizijskog
izvjestavanja (EU Audit Legislation Implementation Database i KPMG, Grcka,
2017).

Zakonom o racunovodstvu i Zakonom o reviziji iz sijecnja 2018. godine u HRr-
VATSKOJ su definirani subjekti od javnog interesa i revizijski okvir. U odnosu na
EU okvir, definicija subjekta od javnog interesa je proSirena za: institucije za
elektronicki novac, leasing-drustva, drustva za upravljanje investicijskim fondo-
vima, druStva za upravljanje mirovinskim fondovima, faktoring drustva te drus-
tva od strateskog interesa za Hrvatsku. Revizijsko drustvo moze obavljati zakon-
sku reviziju subjekata od javnog interesa najvise 7 uzastopnih godina, ukljucujuci
razdoblje pocetnog angazmana od najmanje 1 godinu te se revizijski angazman
moze produziti maksimalno 10 godina u slucaju postupka javnog natjecaja, odno-
sno 14 godina kod zajednicke revizije, dok je rotacija glavnog partnera u reviziji
7 godina. Sve ostale opcije su u skladu s Uredbom EU (EU Audit Legislation
Implementation Database).

Statutarnim zakonskim instrumentom iz lipnja 2016. godine, IRSKA slijedi te-
meljnu EU definiciju subjekata od javnog interesa. Obvezna rotacija revizijskih
drustava je svakih 10 godina, Irska ne dopusta produzenje trajanje revizijskog
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angazmana u slucaju postupka javnog natjecaja niti kod zajednickih revizija, dok
je rotacija glavnog partnera svakih 5 godina. Sto se ti¢e ograni¢enja vezanih uz
nerevizijske usluge, Irska je preuzela opciju da dopusti pruzanje usluga procjene
vrijednosti 1 poreznih usluga pod odredenim uvjetima. Nadalje, nema razlike u
odnosu na Uredbu vezanih uz strukturu revizijskih naknada primljenih od subje-
kata od javnog interesa, kao ni po pitanju revizijskog izvjestavanja s napomenom
da je Irska vec i prije zahtijevala dodatno revizijsko izvjesée za ¢lanove revizij-
skih odbora, stoga navedena izmjena nije nova (EU Audit Legislation Implemen-
tation Database i KPMG, Irska, 2016).

U kolovozu 2016. godine ITALIJA je prilagodila revizijsku regulativu Uredbi. U
odnosu na prethodnu regulativu, Italija je znacajno smanjila broj subjekata od
javnog interesa. Obvezna rotacija revizijskih drustava je svakih 9 godina, s tim
da nema moguénosti produzenja pocetnog angazmana u slucaju postupka javnog
natjecaja te kod zajednickih revizija, dok je rotacija glavnih partnera 7 godina.
Sto se ti¢e pruzanja nerevizijskih usluga, cjelokupna lista nerevizijskih usluga
je primjenjiva te Italija nije odlucila dopustiti pruzanje usluga procjene vrijed-
nosti i porezne usluge (Sto se ti¢e problemati¢nog pojma pravnih usluga, Italija
je navedeni pojam preinacila jako usko te se navedena zabrana odnosi na oblik
pregovaranja i djelovanja revizora u parnicnom postupku). Nadalje, nema razli-
ke u odnosu na Uredbu vezane uz strukturu revizijskih naknada primljenih od
subjekata javnog interesa, kao ni po pitanju revizijskog izvjestavanja (EU Audit
Legislation Implementation Database i KPMG, Italija, 2016).

LATvaA je revizijsku regulativu prilagodila EU u prosincu 2016. godine te je
definiciju subjekata od javnog interesa prosirila za: druStva za upravljanje imovi-
nom, druStva za upravljanjem investicijskim fondovima, podruznice osigurava-
jucih drustava izvan EU te mirovinske fondove koji pruzaju financijske, osigura-
vajuce ili reosiguravajuce usluge. Obvezna rotacija revizijskih drustava je svakih
10 godina te se revizijski angazman moze produziti maksimalno 10 godina u slu-
¢aju postupka javnog natjecaja (neovisno o zahtjevima EU za drustva od javnog
interesa, rotacija revizijskih drustava je svakih 6 godina za obavljanje revizije
drustava koja nisu od javnog interesa) s ‘cooling-oft” razdobljem od 2 godine.
ProduZenje trajanja revizijskog angazmana kod zajednickih revizija nije dopu-
Steno. Lokalno zakonodavstvo ne specificira rotaciju glavnog partnera u reviziji,
ali se pretpostavlja da je sukladno Uredbi 7 godina. Sto se ti¢e pruzanja nerevi-
zijskih usluga, Latvija nije dodala na listu zabranjenih nerevizijskih usluga nesto
viSe u odnosu na Uredbu, ali je iskoristila opciju pruzanje odredenih poreznih
usluga, dok opcija pruzanja usluga procjene vrijednosti nije dopustena. U konac-
nici, nema razlike u odnosu na Uredbu vezanih uz strukturu revizijskih naknada
primljenih od subjekata od javnog interesa, kao ni po pitanju revizijskog izvjesta-
vanja (EU Audit Legislation Implementation Database i KPMG, Latvija, 2017).
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Zakonom o reviziji iz prosinca 2016. godine implementirane su odredbe revi-
zijske regulative u Litvi. Definicija subjekata od javnog interesa je proSirena na
kreditne institucije s ukupnom imovinom ve¢om od 20 milijuna Eura, brokerske
institucije, investicijske fondove, mirovinske fondove te subjekte gdje drzava
ima vlasnis$tvo veée od 50%. Rotacija revizijskih drustva je svakih 10 godina s
tim da nema opcije produzenja revizijskog angazmana u sluc¢aju postupka javnog
natjecaja te kod zajednickih revizija. Minimalno trajanje revizijskog angazmana
kod subjekata od javnog interesa je 2 godine, dok je rotacija glavnog partnera
5 godina. Litva je takoder iskoristila opciju pruzanja samo odredenih poreznih
usluga (nerevizijske usluge) dok opcija pruzanja usluga procjene vrijednosti nije
dopustena. Nadalje, Litva nije dodala na listu zabranjenih nerevizijskih usluga
nesto viSe u odnosu na Uredbu, nema razlike u odnosu na Uredbu vezane uz
strukturu revizijskih naknada primljenih od subjekata javnog interesa, kao ni po
pitanju revizijskog izvjestavanja (EU Audit Legislation Implementation Databa-
se 1 KPMQG, Litva, 2017).

Novi zakonski propisi u LUKSEMBURGU potvrdili su zahtjeve EU te navedeni revi-
zijski okvir nema znacajnih odstupanja od Uredbe. Obvezna rotacija revizijskih
drustava je svakih 10 godina te se pocetni angazman moze produziti za 10 godina
u slucaju postupka javnog natjecaja te nije dopusteno produzenje kod zajednicke
revizije (‘cooling-oft” razdoblje je 4 godine). Rotacija glavnog revizora je svakih
7 godina. Sto se ti¢e opcija pruzanja nerevizijskih usluga, Luksemburg je odlucio
dopustiti pruzanje usluga procjene vrijednosti i poreznih usluga (Luksemburska
verzija pruzanja pravnih usluga prevedena je kao pruzanje pravnih savjetnickih
usluga, Sto je veoma $irok pojam prijevoda). Nadalje, Luksemburg nije ukljucio
dodatne nerevizijske usluge na popis zabranjenih usluga. Ukupni iznos naknada
za nerevizijske usluge u Luksemburgu ne smije prelaziti 70% prosje¢nog iznosa
naknada placenih u posljednje tri uzastopne financijske godine za usluge zakon-
ske revizije subjekta koji je predmet revizije. Opcije po pitanju revizijskog izvje-
Stavanja su u cijelosti u skladu s Uredbom (EU Audit Legislation Implementation
Database i KPMG, Luksemburg, 2016).

MapARSKO zakonodavstvo nadilazi temeljnu definiciju subjekata od javnog in-
teres iz svibnja 2016. godine, ukljucuju¢i drusStva za upravljanje investicijskim
fondovima (broj subjekata od javnog interesa je cca 160). Obvezna rotacija revi-
zijskih drustava je svakih 10 godina, dok je obvezna rotacija svakih 8 godina za
revizijska drustva koja provode reviziju banaka i osiguravajuc¢ih drustava. Pocet-
ni angazman se ne moze produziti u slucaju postupka javnog natjecaja te kod za-
jednickih revizija (‘cooling-off” razdoblje je 4 godine). Rotacija glavnog revizora
je 5 godina nakon &ega slijedi ‘cooling-off” razdoblje takoder 4 godine. Sto se tide
pruzanja nerevizijskih usluga, Madarska nije prosirila listu zabranjenih usluga te
je preuzela opciju pruzanja usluga procjene vrijednosti i porezne usluge. Opcije
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po pitanju revizijskog izvjestavanja te naknada za nerevizijske usluge su u skladu
s Uredbom (EU Audit Legislation Implementation Database i KPMG, Madarska,
2016).

MALTA je od srpnja 2016. godine, primarno kroz Zakon o racunovodstvu, pri-
mijenila EU regulativu te nije prosirila definiciju subjekata od javnog interesa.
Obvezna rotacija revizijskih drustava je svakih 10 godina te se pocetni angazman
moze produziti za 10 godina u slucaju postupka javnog natjecaja te nije dopuste-
no daljnje produzenje za zajednicke revizije, dok je rotacija glavnog partnera 7
godina. Sto se ti¢e opcija pruzanja nerevizijskih usluga, Malta je odlucila dopu-
stiti pruzanje usluga procjene vrijednosti i porezne usluge te nije uspostavila do-
datne zabranjene nerevizijske usluge. Nadalje, nema razlike u odnosu na Uredbu
vezanih uz strukturu revizijskih naknada primljenih od subjekata javnog interesa,
kao ni kod revizijskog izvjestavanja (EU Audit Legislation Implementation Da-
tabase i KPMG, Malta, 2016).

Zakonom o nadzoru revizijskih drustva iz sijecnja 2017. godine u NIZOZEMSKOJ
je implementirana EU revizijska regulativa. Definicija subjekata od javnog inte-
resa nije prosirena, s napomenom da bi se u bliskoj budu¢nosti mogla prosiriti za
odredene subjekte povezane s drzavom. Obvezna rotacija revizijskih drustava je
svakih 10 godina te se pocetni angazman ne moze produZiti u slucaju postupka
javnog natjeCaja te zajednicke revizije, dok je rotacija glavnog revizora svakih
5 godina. Sto se ti¢e pruzanja nerevizijskih usluga, Nizozemska je u potpunosti
zabranila nerevizijske usluge, osim usluga za izrazavanje uvjerenja. Struktura
revizijskih naknada primljenih od subjekata od javnog interesa i revizijsko izvje-
Stavanje je u skladu s Uredbom (EU Audit Legislation Implementation Database
1 KPMG, Nizozemska, 2017).

NJEMACKA regulativa provodi temeljnu definiciju subjekata od javnog interesa
(primjena regulative je iz lipnja 2016. godine), medutim ne postoji sredisnja de-
finicija subjekata od javnog interesa u njemackim zakonodavstvima, a zakonska
se definicija razgrani¢ava na niz pojedina¢nih odredbi razlicitih zakona (trenut-
no je cca 1.600 subjekata od javnog interesa). Kao i kod vec¢ine drzava ¢lanica,
obvezna rotacija revizijskih drustava je 10 godina, dok se po¢etni mandat moze
produziti za 10 godina u slucaju postupka javnog natjecaja (to se ne odnosi na
reviziju banaka i osiguravajucih drustava-krac¢i rotacijski ciklus za banke i osigu-
ravajuca drustva vjerojatno ¢e rezultirati ce§¢im promjenama revizijskih drustava
u financijskom sektoru) ili 14 godina kod zajednicke revizije. Rotacija glavnog
partnera je 7 godina. Njemacka slijedi osnovna ograni¢enja koja se odnose na
nerevizijske usluge iz Uredbe te dopusta pruzanje usluga procjene vrijednosti i
porezne usluge (zabranjuje se obavljanje usluga ‘agresivnog poreznog planiranja’
od strane revizijskih drustava). Ostale analizirane opcije (struktura revizijskih
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naknada i revizijsko izvjestavanje) su u skladu s Uredbom (EU Audit Legislation
Implementation Database i KPMG, Njemacka, 2016).

Reforma revizije provodi se u POLISKOJ na temelju Revizijskog akta iz svibnja
2017. godine. Definicija subjekata od javnog interesa je proSirena za: mirovin-
ske fondove, investicijske fondove, nacionalne platne institucije i Stedno kreditne
zadruge. Obvezna revizijska rotacija je svakih 5 godina te se pocetni angazman
ne moze produziti u slu¢aju postupka javnog natjecaja te zajednicke revizije. Mi-
nimalno razdoblje pocetnog angazmana je 2 godine. Rotacija glavnog partnera
je svakih 5 godina. Poljska nije odlucila dopustiti pruzanje usluga procjene vri-
jednosti i porezne usluge, niti dopusta pruzanje savjetodavnih usluga (Poljska je
usvojila pristup ‘bijele liste’, tj. zabranjene su sve usluge izvan navedene liste).
Nadalje, nema razlike u odnosu na Uredbu vezane uz strukturu revizijskih nakna-
da primljenih od subjekata javnog interesa, kao ni za revizijsko izvjeStavanje (EU
Audit Legislation Implementation Database i KPMG, Poljska, 2016).

Transpozicija revizijskog zakonodavstva u PORTUGALU je dovrSena u rujnu
2015. godine. Portugalska definicija subjekata od javnog interesa je opseznija od
osnovne EU razine te ukljucuje drustva u vlasniStvu drzave i gotovo sva drustva
u financijskom sektoru (drustva koja kotiraju na burzi, kreditne institucije, inve-
sticijska drustva, holding drustva, mirovinski fondovi te javna drustva koja u uza-
stopce dvije godine ostvaruju promet preko 50 milijuna Eura ili im je ukupna neto
imovina vec¢a od 300 milijuna Eura). Obvezna rotacija revizijskog drustva je 8 ili
9 godina, s tim da je minimalno pocetno razdoblje 2 godine za reviziju drustava
od javnog interesa. ‘Cooling-off’ razdoblje je 4 godine te se pocetni angazman ne
moze produziti u slucaju postupka javnog natjecaja te zajednicke revizije. Pro-
duZenje trajanja revizijskog angazmana je maksimalno 10 godina (potreban je
razuman razlog za produzenje angazmana predlozenog od strane nadzornog od-
bora drustva). Rotacija glavnog partnera je svakih 7 godina, nakon Cega slijedi
razdoblje odgode od 3 godine. Sto se ti¢e pruzanja nerevizijskih usluga, Portugal
nije preuzeo opciju da dopusti pruzanje odredenih poreznih usluga Sto znaci da
je vecina usluga procjene vrijednosti i poreznih usluga zabranjena. Ukupni iznos
naknade za nerevizijske usluge u Portugalu ne smije prelaziti 30% prosjecnog
iznosa naknada placenih u posljednje tri uzastopne financijske godine za usluge
zakonske revizije subjekta. Pitanje revizijskog izvjeStavanja je u skladu s Ured-
bom (EU Audit Legislation Implementation Database i KPMG, Portugal, 2015).

Definicija subjekata od javnog interesa u RUMUNJSKOJ je prosirena za drustva u
vlasni$tvu drzave. Obvezna rotacija revizijskih drustava je svakih 10 godina te
se pocetni angazman moze produziti za 10 godina u slucaju postupka javnog na-
tjeCaja, odnosno kod zajednicke revizije za 14 godina. Rotacija glavnog partnera
je svakih 7 godina, nakon &ega slijedi razdoblje odgode od 3 godine. Sto se tice
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ogranicenja za pruzanje nerevizijskih usluga, Rumunjska u cijelosti koristi opciju
pruzanja usluga procjene vrijednosti i porezne usluge. Sve ostale opcije su u s
skladu Uredbom (EU Audit Legislation Implementation Database).

SLOVACKA je uskladila svoj zakonodavni okvir s Uredbom kroz Zakon o reviziji u
prosincu 2015. godine. Definicija subjekata od javnog interesa je daleko opsezni-
jate ukljucuje: podruznice stranih banaka, osiguravajucih i reosiguravajucih dru-
Stava, drustva za zdravstveno osiguranje, drustva za upravljanje imovinom, drus-
tva za upravljanje mirovinskim fondovima te mirovinska osiguravajuca drustva,
slovacke zeljeznice te vise teritorijalnih op¢ina i gradova koji su ispunili kriterije
veli¢ine (u odnosu na prethodnu slovacku regulativu, broj subjekata od javnog
interesa je znacajno smanjen te ih je cca 200; velika trgovacka drustva su uklo-
njena s liste subjekata od javnog interesa te sad imaju poseban status kao ‘kvazi
subjekti od javnog interesa’ s prihodom i imovinom vec¢om od 170 milijuna Eura
te preko 2.000 zaposlenika). Obvezna rotacija revizijskih drustava je svakih 10
godina te se pocetni revizijski angazman moze produziti za 10 godina u slucaju
postupka javnog natjecaja ili 14 godina kod zajednicke revizije, dok je minimal-
no pocetno razdoblje angazmana 2 godine. Rotacija glavnog partnera je 5 godina,
nakon ¢ega slijedi razdoblje ‘cooling-off-a’ od 3 godine. Sto se ti¢e pruzanja ne-
revizijskih usluga, Slovacka nije prosirila popis zabranjenih nerevizijskih usluga,
ali je usvojena mogucénost pruzanja usluga procjene vrijednosti i poreznih usluga
(osim pruzanja poreznih savjeta). Nadalje, ostale analizirane opcije (struktura re-
vizijskih naknada i revizijsko izvjestavanje) su u skladu s Uredbom (EU Audit
Legislation Implementation Database i KPMG, Slovacka, 2015).

SLoVENIIA kao punopravna zemlja ¢lanica EU prema Izvjes¢u Accountancy Eu-
rope i uvidom u zakonsku regulativu (u Sloveniji je jo$ uvijek na snazi Zakon o
revidiranju iz 2008. godine) jo$ uvijek nije uskladila svoj revizijski zakonodav-
ni okvir s Uredbom i Regulativom EU (EU Audit Legislation Implementation
Database).

Zakonom o reviziji iz srpnja 2015. godine, zavrSen je proces prilagodbe revizij-
skog okvira SPANJOLSKE odredbama EU. Iako do sada Spanjolska nije zakljugila
definiciju subjekata od javnog interesa te se ista Cesto azurira, proSirena je za
sljedece subjekte: bankarske zaklade i subjekte za elektronic¢ki novac, mirovin-
ske fondove s vise od 10.000 ulagaca, sva holding drustva ¢ija je matica subjekt
od javnog interesa te subjekte s prihodima veéim od 2 milijarde Eura te s preko
4.000 zaposlenika kroz dvije financijske godine (generalno gledajuéi, Spanjolska
je drzava clanica koja zasigurno ima najveci broj subjekata od javnog interesa,
nekih cca 7.000). Obvezna rotacija revizijskih drustava je svakih 10 godina te
ne postoji opcija produzenje trajanja angazmana u slucaju postupka javnog na-
tjeCaja. Dopusteno je produzenje trajanja angazmana kod zajednickih revizija za
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4 godine. Rotacija glavnog partnera je 5 godina, nakon ¢ega slijedi razdoblje
‘cooling-off-a’ od 3 godine. Sto se ti¢e ograni¢enja vezanih uz pruZanje nere-
vizijskih usluga, popis ogranic¢enih i potencijalno dopustenih usluga uglavnom
su prilagodeni Uredbi. Spanjolska dopusta pruzanje veéine poreznih usluga (s
izuzetkom carinskih pristojbi i poreza na placu) te pruzanje usluga procjene vri-
jednosti. Takoder, usvojena su ograni¢enja vezana uz revizijske naknade pa tako
ukupni iznos naknada za nerevizijske usluge u Spanjolskoj ne smije prelaziti 70%
prosje¢nog iznosa naknada placenih u posljednje tri uzastopne financijske godine
za usluge zakonske revizije subjekta koji je predmet revizije kao §to je potrebno
i razmotriti one revizijske naknade revizora prema jednom klijentu koji ne smije
prelaziti 15% godi$njeg prihoda revizora. Sto se ti¢e revizijskog izvjestavanija,
isti je u skladu s Uredbom, medutim pitanje revizijskog izvjestavanja i dodatnog
revizijskog izvjestaja je primjenjivo i kod subjekata koji nisu od javnog interesa
(EU Audit Legislation Implementation Database i KPMG, Spanjolska, 2015).

U svibnju 2016. godine izvrSena je transpozicija revizijskog zakonodavstva u
SvepskoJ gdje nije prosirena definicija subjekata od javnog interesa. Rotacija
revizijskog drustva je svakih 10 godina te se pocetni revizijski angazman moze
produziti za 10 godina u slucaju postupka javnog natjecaja ili 14 godina kod
zajednicke revizije (banke i osiguravajuca druStva ne mogu produziti revizijski
angazman nakon 10 godina) dok je rotacija glavnog revizora u skladu s Ured-
bom. Svedska nije progirila popis zabranjenih nerevizijskih usluga, ali je usvoje-
na mogucénost pruzanja usluga procjene vrijednosti i porezne usluga. Revizijsko
izvjesStavanje i struktura revizijskih naknada je u skladu s Uredbom (EU Audit
Legislation Implementation Database i KPMG, Svedska, 2016).

Etickim standardom i Zakonom o trgovackim drustvima VELIKA BRITANIJA je u
lipnju 2016. godine primijenila odredbe Uredbe. Definicija subjekata od javnog
interesa je u skladu s ve¢inom clanica EU te nije bilo proSirenja definicije. Ob-
vezna rotacija revizijskih drustava je svakih 10 godina te se trajanje revizijskog
angazmana moze produziti u slucaju postupka javnog natjecaja za 10 godina te
nema mogucnosti produzenja revizijskog angazmana kod zajednickih revizija.
Rotacija glavnog partnera je svakih 5 godina, nakon cega slijedi razdoblje ‘co-
oling-off-a’ od 5 godina. Velika Britanije nije prosirila listu zabranjenih nere-
vizijskih usluga, ali je kao i ve¢ina zemalja Clanica dopustila pruzanje usluga
procjene vrijednosti i poreznih usluga. Struktura revizijskih naknada za nerevi-
zijske usluge je u skladu s Uredbom, medutim Velika Britanija ima restriktivnije
pravilo gdje u izracun postotne vrijednosti ukljucuje kumulirane naknade koje
pruzaju pripadnici revizijske mreze. Sto se ti¢e prosirenog revizijskog izvjeic¢a,
Velika Britanija zahtijeva: detaljno objasnjenje koncepta revizijske znacajnosti u
planiranju i obavljanju revizije, pregled opsega revizije te kako je koncept revi-
zijske znacajnosti utjecao na opseg revizije te dodatno izvjestavanje revizora kao
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dio godisnjeg izvjeséa u kojem se s revizijskim odborom raspravlja o zna¢ajnim
pitanjima u vezi s financijskim izvjestavanjem (EU Audit Legislation Implemen-
tation Database i KPMG, Velika Britanija, 2017).

5. ZAKLJUCAK

Na temelju preglednog istrazivanja o primjeni i koristenju opcija iz Uredbe, moze
se zakljuciti da su sve zemlje ¢lanice, osim Slovenije, uspjesno izvrsile transpo-
ziciju Uredbe u svoju nacionalnu regulativu. Ve¢ina zemalja ¢lanica su iskoristile
opcije i smanjile razdoblje rotacije revizijskog angazmana. Po pitanju produziva-
nja angazmana, iskoristene su opcije ne produzivanja angazmana kod zajednickih
revizija, ¢esto za odredene subjekte od javnog interesa (primjerice, banke). Nada-
lje, nije dodatno prosirivana lista zabranjenih nerevizijskih usluga, ali je ve¢ina
drzava ¢lanica dopustila pruzanje usluga procjene vrijednosti i poreznih usluga.
Po pitanju revizijskog izvjeStavanja, pet zemalja ¢lanica je prosirilo dodatno nje-
gov sadrzaj. U pravilu je ve¢ina zemalja prihvatila ograni¢enje od 70% naknada
kod pruzanja nerevizijskih usluga (stroze kriterije je postavio jedino Portugal). U
konacnici, iako je ve¢ina zemalja uspjesno ukljucila Uredbu u nacionalno zako-
nodavstvo, moze se zakljuciti da zbog iskoristenih opcija Uredba nije prihvacena
kao harmonizacijski instrument.
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IMPLEMENTACIJA OPCIJA O POSEBNIM ZAHTJEVIMA REVIZIJE SUBJEKATA OD JAVNOG INTERESA IZ UREDBE (EU) 8r. 537/2014:

PRIMJENA U ZEMLJAMA CLANICAMA

Prilog 1: Klju¢ne razlike po pitanju iskori§tenih opcija prema analiziranim kriterijima

zemalja ¢lanica EU

Analizirani kriteriji

Iskoristene opcije po zemljama ¢lanicama

Rotacija revizora ili
revizijskih drustava te
glavnih partnera

Obvezna rotacija: 5 godina (Poljska); 7 godina (Bugarska
i Hrvatska); 8 godina (Portugal i Madarska - kod revizije
banaka i osiguravaju¢ih drustava); 9 godina (Belgija i
Italija).

Minimalno _pocetno _razdoblje trajanja _angazmana:
Francuska (6 godina).

Nema opcije produZenja revizijskog angazmana: Bugarska,
Cipar (za banke), CeSka, Grcka, Irska, Italija, Litva,
Madarska, Nizozemska i Poljska.

Nema opcije produzenja revizijskog angazmana kod
zajedni¢kih revizija: Latvija, Luksemburg, Malta, Portugal,

Spanjolska i Velika Britanija.

Rotacija glavnih partnera: 4 godine (Bugarska); 5 godina
(Greka, Irska, Litva, Madarska, Nizozemska, Poljska,
Slovacka, Spanjolska i Velika Britanija); 6 godina (Belgija
i Francuska).

Pruzanje
nerevizijskih

usluga

Dopusteno pruzanje usluga procjene vrijednosti i poreznih
usluga: Austrija, Belgija, Cipar, Ceska, Danska, Irska,
Luksemburg, Madarska, Malta, Njemacka, Rumunjska,
Slovacka, Spanjolska, Svedska i Velika Britanija.

Dopusteno pruzanje isklju¢ivo poreznih usluga: Bugarska,
Latvija i Litva.

Prosirenje liste zabranjenih nerevizijskih usluga: Francuska.

Uveden pristup ‘bijele liste’: Poljska

Struktura revizijskih | "

naknada  primljenih
od subjekata javnog
interesa

Prosjecni iznos naknade ne smije prelaziti 30%: Portugal.

Izracun % vrijednosti naknade: kumuliraju se naknade koje
pruzaju pripadnici mreze unutar zemlje Clanice (Velika
Britanija).

Revizijsko
izvjestavanje

Prosirenje revizijskog izvjesca:

Velika Britanija-detaljno objasnjenje koncepta revizijske
znaCajnosti u planiranju i1 obavljanju revizije, pregled
opsega revizije te kako je koncept revizijske znaCajnosti
utjecao na opseg revizije te dodatno izvjesStavanje revizora
kao dio godiSnjeg izvjesc¢a u kojem se s revizijskim odborom
raspravlja o znaCajnim pitanjima u vezi s financijskim
izvjeStavanjem;

Finska-nemar i prijevarne radnje pocinjene od c¢lanova
Upravnih 1 Nadzornih Odbora sastavni su dio revizijskog
izvjesca.

zvor: Izrada autora
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Review
Abstract

The audit framework of the each EU country should be harmonized with the
Directive 2014/56/EU and Regulation (EU) No. 537/2014 relating to the speci-

ficity of performing a statutory audit of public interest entities. EU member states

shall adopt appropriate provisions to ensure the effective application of the Reg-

ulation. Within the Regulation, EU member states are given numerous options

for selecting options available for use in their local implementation. The aim of
the research is to make a comparative analysis between the EU Member States

with regard to the implementation of options on special requirements for audit-

ing of public interest entities from the Regulation (EU) No. 537/2014 to identify
key differences and similarities between EU Member States, using the following
benchmarking criteria: definition of public interest entities in EU member states,

rotation of auditors or audit firms and major partners, provision of non-audit ser-

vices, structure of auditing fees received from public interest entities and audit re-

porting. Using desk research method, we analyzed the inspection frame of 28 EU
member states and for the application of that used options on the specific require-

ments of the audit of public interest entities in the Regulation (EU) No. 537/2014.

Based on the audit framework analysis of EU member states, it can be concluded
that the Regulation transposition has resulted in regulatory differences.

Keywords: Audit Framework, Regulation (EU) No. 537/2014, Public Interest
Entities, Audit Rotation, Non-Audit Services, Audit Fees, Audit Reporting.

JEL: M42
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Pregledni rad
Sazetak

Poduzeéa u suvremenom poslovnom okruzenju izlozena su jakoj konkurenciji,
stalno su u odredenoj vrsti natjecanja, stoga u cilju prezivljavanja i opstanka mo-
raju prosirivati i unaprjedivati svoje aktivnosti, usluge i proizvode temeljem kojih
generiraju rast i profitabilnost. Rast se treba financirati, a kljucno je pitanje kako
novéani tokovi i dugovi utjecu jedni na druge. Cilj poslovanja svih poduzeca je
osiguravanje dostatnih novcanih sredstava za podmirivanje obveza (dugova) po-
duzeca prema dobavljacima, zaposlenicima, kreditorima i ostalim vjerovnicima,
ali i za nova ulaganja. Ako poduzece ne podmiruje svoje dospjele obveze, ono se
moze suociti s nelikvidnoscu i problemima sa solventnosti. Poduzece ne bi trebalo
zadrzavati znacajna novéana sredstva vec bi ista trebalo usmjeravati u aktivnosti
s ciljem povecanja profitabilnosti, stoga bi poduzeca svoju politiku upravljanja
novéanim sredstvima trebala temeljiti na zadovoljavanju odnosno servisiranju
dugova prema eksternim izvorima financiranja, dok bi odredeni iznos novcanih
sredstava trebao biti investiran u projekte i aktivnosti koji bi generirali buduce
novcéane tokove i ¢ime bi se poboljsala profitabilnost poduzeca. Cilj ovog rada je
analizirati meduovisnost izmedu novcéanog toka od poslovnih aktivnosti i zadu-
Zenosti poduzeca iz hotelske industrije, te utvrdivanje novéanog pokri¢a ukupnih
obveza za poduzeca iz hotelske industrije u Republici Hrvatskoj.

Kljucne rijeci: novéani tok, zaduzenost, hotelska industrija, Hrvatska

JEL: M40, M41
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1. UVOD

Za menadzere svakog poduzeca odnosno svake organizacijske jedinice ostva-
reni nov¢ani tokovi vazan su pokazatelj i dio su njihove odgovornosti. S druge
strane, investitori, kreditori, zaposlenici, potrosaci (klijenti) zainteresirani su za
informacije o novcu. Sposobnost poduzeéa da generira novcane tokove postaje
sve pozeljnija i vaznija kako bi se osigurali resursi koji su potrebni poduzecu, ali
i kako bi se isplatile dividende vlasnicima, a bonusi menadZerima.

Menadzerske odluke u velikoj su mjeri povezane i ovise o nov¢anim tokovi-
ma. Novac je jedan od vitalnih i vaznih resursa u svakom poduzecu, a generira-
nje i predvidanje buduc¢ih novcanih tokova najvazniji je preduvjet uc¢inkovitog
upravljanja.

Za donosenje kvalitetnih poslovnih odluka, ukljucujuéi financijske i investicijske
odluke, nedostatak informacija o nov¢anim tokovima moze biti ograni¢avajuce
za interne i eksterne donositelje odluka. Odredeni financijski pokazatelji mogu
pomo¢i dionicima u procjeni strukture izvora financiranja poduzeéa. Stoga je
vazno utvrditi kakav je u¢inak duga (dugova) na novcane tokove poduzeca (Gur-
tani i Mehr, 2015, 57). U tom kontekstu, cilj ovog rada je analizirati meduovi-
snost izmedu nov¢anog toka od poslovnih aktivnosti i zaduzenosti poduzeca iz
hotelske industrije, te utvrdivanje novcanog pokri¢a ukupnih obveza za poduzeca
iz hotelske industrije u Republici Hrvatskoj.

2. ZNACAJ I KORISNOST INFORMACIJA O NOVCANIM
TOKOVIMA

Izvjestaj o novcanim tokovima je financijski izvjestaj koji je proizasao iz potrebe
menadzmenta za dodatnim informacijama za svrhu donosenja poslovnih odluka.
Na globalnoj razini danas je korist od izvjestaja o nov¢anim tokovima velika, pa
cak tolika da sve viSe zasjenjuje informacije koje su prezentirane u bilanci i racu-
nu dobiti i gubitka (Gulin, Hladika, 2018, 104).

Izvjestaj o nov€anim tokovima korisnicima pruza informacije o nacinu na koji
poduzeée stvara novac i kako troSi novac. Informacije koje su prezentirane u
izvjestaju o nov¢anim tokovima korisnicima financijskih izvjestaja predstavljaju
temelj za ocjenu sposobnosti poduzecéa da stvori novac i novCane ekvivalente, te
za ocjenu potrebe poduzeca za noveem i novéanim ekvivalentima. Vanjski i unu-
tarnji korisnici financijskih izvjestaja zainteresirani su za informacije iz ¢ega i u
kojem iznosu pojedino poduzece ostvaruje novcane primitke, te zbog ¢ega nasta-
juikoliki su novcani izdaci iz pojedinih aktivnosti (Gulin, Hladika, 2018, 104).

Temeljem navedenog, izvjestaj o novcanim tokovima treba pomoci investitorima
i kreditorima za ocjenu (Gulin, Peréevi¢, 2013, 39):
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a) sposobnosti poduzeca da ostvari buduci pozitivni ¢isti novéani tok

b) sposobnosti poduzeéa da podmiri obveze vjerovnicima i isplati dividende te
da se ocijene potrebe poduzeca za vanjskim financiranjem

¢) razloga zbog kojih se neto dobit poduzeca razlikuje od Cistog novcanog toka i

d) da se omogucéi procjena ucinaka nov¢anog toka te raznih nenovcanih inve-
sticijskih 1 financijskih aktivnosti tijekom razdoblja na financijski polozaj
poduzeca.

Izvjestaj o novcanim tokovima mora prikazivati nov€ane tokove (novcane primit-
ke 1 novcane izdatke) nastale tijekom razdoblja razvrstane na novcane tokove od
poslovnih, investicijskih i financijskih aktivnosti. Razvrstavanje nov¢anih tokova
po pojedinim aktivnostima korisnicima pruza informacije koje im omogucava-
ju procjenu utjecaja pojedine aktivnosti na financijski polozaj poduzeca i iznos
njegova novca i novcanih ekvivalenata. Najvaznija i najkorisnija informacija u
izvjestaju o novéanim tokovima je informacija o nov€anom toku iz poslovnih
aktivnosti.

Korisnici financijskih izvjesStaja koriste financijske izvjestaje pojedinih poduzeca
kako bi ocijenili njihovu likvidnost, zaduzenost, aktivnost imovine, profitabil-
nost i uspjesnost poslovanja. Dugi niz godina korisnici financijskih izvjestaja
ocjenjivali su financijsku uspjesnost na temelju bilance i racuna dobiti i gubitka
kao financijskih izvjestaja temeljenih na obracunskoj osnovi. Budu¢i da se dobit
utvrduje kao razlika prihoda i rashoda, odnosno na temelju obracunskih katego-
rija, mnogi su kritizirali validnost te mjere uspjesnosti te su naglasavali da novac
i nov¢ani tokovi (financijske kategorije) predstavljaju ¢injenicu i mjere stvarnu
uspjesnost poslovanja poduzeca. Pri tome je naglasak dan na novCane tokove
iz poslovnih aktivnosti buduci da poslovne aktivnosti predstavljaju aktivnosti iz
kojih poduzeée generira glavne prihode, a poduzeée je uspjesnije $to se veéi dio
tih prihoda stvarno i naplati. U tom kontekstu, izraz ,, Novac je kralj“ (,, Cash is
King“) danas je Siroko shvacen i poStovan medu razli¢itim stakeholderima.

Zeller i Stanko (1994), Mills i Yamamura (1998) i Mossman, Bell, Swartz i Turtle
(1998) u svojim istrazivanjima su naglasavali znacajnost informacija o novcanim
tokovima za razlicite korisnike financijskih izvjestaja. Korisnici financijskih iz-
vjestaja (investitori, kreditori i ostali) zahtijevaju informacije o vremenu i iznosu
novcanih tokova za potrebe donosenja poslovnih odluka. Uspjesno poduzece bi
trebalo poslovati s dobiti te bi trebalo generirati novac, a najznacajniji je novcani
tok od poslovnih aktivnosti (Bhandari, Iyer, 2013, 669).

Vaznost novca ogleda se u Cinjenici da se njime, a ne ostvarenom dobiti, kupuje
imovina (strojevi, zgrade, prijevozna sredstva, dionice i ostalo), isplac¢uju place,
placaju usluge i ostale obveze prema dobavljac¢ima, podmiruju obveze prema kre-
ditorima, placaju porezi i ostalo. Zbog toga se poduzeca s nedostatnim novcem
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mogu dovesti do situacije u kojoj viSe nisu u mogucnosti pravovremeno ispunja-
vati svoje dospjele obveze $to u konacnici vodi prema stecaju.

Uvodenjem izvjeStaja o novCanim tokovima kao integralnog dijela cjelovitog
seta financijskih izvjestaja korisnicima financijskih izvjestaja na raspolaganju su
nove informacije za financijsku procjenu poduzeéa odnosno za procjenu financij-
ske uspjesnosti poduzeca (Jooste, 2006, 569). Poslovne odluke mogu biti razli¢ite
ovisno o tome koriste li korisnici financijskih izvjestaja informacije iz bilance
i raCuna dobiti i gubitka koje su temeljene na obracunskoj osnovi ili se koriste
informacije iz izvjestaja o novCanim tokovima koji se temelji na nov¢anoj osnovi
(Gulin, Hladika, 2017).

Brojni su se autori slozili da su informacije o novéanom toku (novcanim toko-
vima) bolji indikator financijske uspjesnosti u odnosu na tradicionalne zarade
(dobit) (Lee, 1982; Giacomo i Mielke, 1993). Jooste (2006, 571) istice da je u
vrijeme povecanih troSkova, povecanih ulaganja u radni kapital i visokih trosko-
va zamjene fiksne imovine potrebno znacajniju pozornost usmjeriti na novcane
tokove.

Fabozzi i Drake (2010, 288) naglaSavaju da se na temelju analize nov¢anih tokova
poduzeca mogu dobiti informacije o klju¢nim izvorima financiranja poslovanja
poduzeca, informacije o ovisnosti poduzeéa o eksternim izvorima financiranja
(zaduzivanju), kao i informacije o kvaliteti ostvarenih zarada (na temelju razlike
izmedu ostvarene dobiti i novcanih tokova). Gulin (2016, 30) istic¢e da je korisni-
cima financijskih izvjestaja povecana usporedivost izvjestaja razlic¢itih poduzeca
budu¢i da informacije koje su prezentirane u izvjestaju o nov€anim tokovima
eliminiraju ucinke razli¢itih racunovodstvenih postupaka prilikom evidentiranja
istih poslovnih dogadaja.

Pokazatelji na temelju izvjestaja o nov€anom toku koristeni zajedno s tradicional-
nim pokazateljima na temelju bilance i racuna dobiti i gubitka trebali bi dovesti
do boljeg razumijevanja financijske snage i slabosti poduzeca.

3. PREGLED PRETHODNIH ISTRAZIVANJA

Brojni su autori proveli istraZivanja o analizi odnosa izmedu pokazatelja uspjes-
nosti i zaduzenosti poduzeca. Pri tome su neki autori kao mjeru uspjesnosti poslo-
vanja uzimali tradicionalni pokazatelj odnosno dobit, dok su drugi autori nov¢ani
tok smatrali prikladnijom i pouzdanijom mjerom uspjesnosti poslovanja poduze-
¢a, i to novcani tok od poslovnih aktivnosti.

Matemilola, Bany-Ariffin i Nassir Annuar (2014) u svom su istraZivanju na
uzorku poduzeéa iz Juzne Afrike (2004-2009) utvrdili da je novcani tok nega-
tivno povezan s pokazateljem dugorocne zaduzenosti i pokazateljima ukupne
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zaduzenosti. Iz njihova se istrazivanja generiraju zaklju¢ci da postoji potreba za
daljnjim razvojem trzista kapitala kako bi se minimizirao problem asimetrije in-
formacija izmedu poduzeca i njihovih financijera, te kako bi se poduze¢ima omo-
gucio laksi pristup financiranju dugom (iz eksternih izvora) i vlastitim izvorima
(kapitalom). Takoder, rezultati njihova istrazivanja su pokazali da poduzeca s
veéim nov¢anim tokom imaju manji iznos duga u strukturi pasive bilance odnosa
u strukturi izvora financiranja poduzec¢a. Rezaei i Jafari (2015) proveli su istrazi-
vanje na uzorku poduzeca koja kotiraju na Teheranskoj burzi, te su rezultati tog
istrazivanja pokazali postojanje znacajnog negativnog odnosa izmedu novcanog
toka i pokazatelja zaduzenosti. Fama i French (2002) su u svom empirijskom
istrazivanju dokazali da je interno financiranje (dobit ili nov¢ani tok) negativno
povezano s dugom poduzeca. Allen (1993) je u svom istrazivanju pokazao da
dobit ima negativne ucinke na dugove poduzeca, a istrazivanje je provedeno na
uzorku australskih poduzeca. Baskin (1989) je u svom istrazivanju utvrdio posto-
janje negativnog odnosa izmedu dobiti i dugova poduzec¢a. Tong i Green (2005)
su dokazali postojanje negativnog odnosa izmedu dobiti i zaduzenosti poduzeca
na uzorku kineskih poduzec¢a. Sen i Eda (2008) u svom istrazivanju su potvrdili
postojanje negativnog odnosa izmedu dobiti i pokazatelja zaduzenosti.

4. METODOLOGIJA I REZULTATI ISTRAZIVANJA

4.1. Metodologija istraZivanja

Cilj ovog rada je analiza novcanog toka od poslovnih aktivnosti i ukupnih obveza
te utvrdivanje novcanog pokri¢a ukupnih obveza za hotelsku industriju. Prilikom
analize koriSteni su javno dostupni podaci preuzeti iz Registra godis$njih finan-
cijskih izvjestaja za hotelsku industriju u razdoblju od 2010. do 2015. godine. Za
2015. godinu u Republici Hrvatskoj godiSnje financijske izvjestaje su predala 84
velika i srednja hotela. Od ukupnog broja hotela, za 50 hotela (poduzeca) je bilo
moguce prikupiti potpune podatke kroz cijelo promatrano razdoblje.

4.2. Rezultati istraZivanja

Metodama deskriptivne statistike je analiziran novcani tok od poslovnih aktiv-
nosti. U tablici 1. vidljiv je postotak poduzeca koja su u promatranom razdoblju
ostvarila pozitivan novcani tok od poslovnih aktivnosti.
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Tablica 1. Postotak poduzeca koja su ostvarila pozitivan nov¢ani tok od poslovnih aktivnosti
2010. 2011. 2012. 2013. 2014. 2015.

Pozitivan novéani tok T4% 82% 80% 90% 82% 94%

Negativan novéani tok 26% 18% 20% 10% 18% 6%

Izvor: Obrada autora

Vidljiv je znacajan trend povecanja broja poduzeca koja ostvaruju pozitivan nov-
¢ani tok iz poslovnih aktivnosti. U 2015. godini je 94% ukupno promatranih po-
duzeca ostvarivalo pozitivan novcani tok. Negativan novc¢ani tok je najvise pro-
matranih hotela ostvarilo tijekom 2010. godine u ¢emu je vidljiv utjecaj recesije
u Republici Hrvatskoj i svijetu na poslovanje hotela. Kroz promatrano razdoblje
vidljivo je kako se broj poduzec¢a s negativnim nov¢anim tokom iz poslovnih
aktivnosti znatno smanjio §to moze upucivati na oporavak hotelske industrije 1
na poboljsanje uspjesnosti poslovanja poduzeca iz hotelske industrije. Kako bi
se mogli donijeti validni zakljucci vezano uz pozitivan novcéani tok, potrebno je
analizirati novcani tok iz poslovnih aktivnosti kroz razdoblja.

U tablici 2. nalaze se ukupni podaci o pozitivnom nov¢anom toku iz poslovnih
aktivnosti poduzeca iz hotelske industrije kroz promatrano razdoblje.

Tablica 2. Analiza pozitivhog nov¢anog toka od poslovnih aktivnosti

2010. 2011. 2012. 2013. 2014. 2015.

Arltme.tlcka 23.451.102 27.037.969 33.421.053 31.514.850 47.052.816 40.710.956

sredina
Standasdna 5.460.901 6.487.756 8.323.011 7.534.422 11.569.293 10.131.082

pogreska

Medijan 12.480.441 9.773.992 14.899.432 12.930.211 22.281.926 17.869.282
Stanfi.arﬂna 33.217.365 41.541.905 51.977.184 50.542.436 74.079.620 69.455.199
devijacija

Kurtosis 7 6 6 11 6 11
Asimetrija 3 3 3 3 3 3

Raspon 146.844.129 177.831.779 204.038.222 249.326.284 326.934.486 356.231.103
Minimum 153.547 620.773 1.325.450 2.200 13.770 455.003

Maksimum  146.997.676 178.452.552 205.363.672 249.328.484 326.948.256 356.686.106

Zbroj 867.690.763  1.108.556.745 = 1.303.421.051 = 1.418.168.236 = 1.929.165.469  1.913.414.935

Broj 37 41 39 45 41 47
Izvor: Obrada autora
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Analiziraju¢i dobivene podatke, vidljivo je da dolazi do naglog poveéanja pro-
sjeCnog pozitivnog novéanog toka u 2014. 1 2015. godini. Medutim, aritmeticka
sredina u ovoj analizi nije prikladan pokazatelj zbog velike standardne devijacije,
zatim zbog koeficijenta asimetrije koji pokazuje pozitivnu asimetri¢nost §to znaci
da distribucija nije normalno distribuirana te ukazuje da u podacima postoje iz-
dvojenice koje zaista u ovoj analizi znacajno utjeCu na rezultate. Kao prikladnija
mjera srediS$nje tendencije uzima se medijan koji pokazuje kako je 2010. godine
50% i manje poduzeca ostvarivalo pozitivan nov¢ani tok od 12.480.411 kn ili
manje, dok je ostalih 50% ostvarilo pozitivan nov¢ani tok od poslovnih aktivno-
sti veéi od 12.480.411 kn. U 2015. godini 50% i manje poduzeca je ostvarivalo
novcani tok od poslovnih aktivnosti od 17.869.282 kn i manje, a ostalih 50%
poduzeca je ostvarivalo novcani tok od poslovnih aktivnosti veé¢i od tog iznosa.
Navedeno dovodi do zaklju¢ka kako je kroz promatrano razdoblje doslo do po-
vecanja novc¢anog toka od poslovnih aktivnosti.

Za izracun novcanog pokri¢a obveza poduzeca potreban je podatak o ukupnim
obvezama poduzeca kroz promatrano razdoblje, stoga se u radu analiziraju uku-
pne obveze kako bi se analizirao trend i donijeli zakljucci o kretanju ukupnih
obveza.

U Tablici 3. prikazana je deskriptivna analiza ukupnih obveza poduzeca iz hotel-
ske industrije u razdoblju od 2010. do 2015. godine.

Tablica 3. Analiza ukupnih obveza
2010. 2011. 2012. 2013. 2014. 2015.

Aritmeti¢ka
q 200.712.632 210.581.512 214.963.674 221.288.968 236.119.365 243.722.586
sredina
Standardna
« 38.679.238 42.640.278 43.099.319 44.999.191 47.971.423 49.119.203
pogreska
Medijan 109.288.533  118.873.300  121.817.266  111.070.862  116.995.065  113.468.585
Standardna
ce .. 273.503.517  301.512.300  304.758.208  318.192.330 = 339.209.185 = 347.325.217
devijacija
Kurtosis 7 8 9 8 8 8
Asimetrija 3 3 3 3 3 3
Raspon 1.281.008.069 1.461.252.219 1.555.452.185 1.616.127.156 1.738.210.638 1.705.234.613
Minimum 3.916.590 3.321.090 3.978.708 4.530.989 4.063.684 4.593.589
Maksimum  1.284.924.659 1.464.573.309 1.559.430.893 1.620.658.145 1.742.274.322 1.709.828.202
Zbroj 10.035.631.575 10.529.075.575 10.748.183.688 11.064.448.389 11.805.968.238 12.186.129.284
Broj 50 50 50 50 50 50

Izvor: Obrada autora

Analizom ukupnih obveza svih hotelskih poduzeca u uzorku kao i u prethodnoj
analizi moguce je vidjeti kako aritmeticka sredina nije prikladan pokazatelj sre-
di$nje vrijednosti, stoga se kao prikladnija mjera uzima medijan. Medijan prika-
zuje kako je 50% i manje poduzec¢a imalo ukupne obveze u 2015. godini u iznosu
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od 113 milijuna kuna ili manje, dok je 50% 1 vise poduze¢a imalo ukupne obveze
vece od 113 milijuna kuna. Ukoliko se analizira zbroj ukupnih obveza svih podu-
zeca u promatranom razdoblju vidljivo je kako se isti konstantno povecavao. Iz
navedenog se moze zakljuciti da je do povecanja doslo zbog novih investicija u
hotelske kapacitete koji su ve¢inom financirani iz dugoro¢nih izvora financiranja,
1 to kreditima banaka.

Nakon analize pozitivhog nov¢anog toka iz poslovnih aktivnosti i ukupnih ob-
veza, moze se izracunati pokazatelj novcanog pokri¢a ukupnih obveza. Analiza
je napravljena na nacin da je za svako poduzece u svakoj godini u promatranom
razdoblju izracunat pokazatelj, a zatim su zbirno analizirani podaci za poduzeca
koja su ostvarila pozitivan nov¢ani tok od poslovnih aktivnosti te je utvrdena pro-
sjecna vrijednost i ostali pokazatelji srediSnje vrijednosti i mjere rasprsenosti. U
tablici 4. prikazana je deskriptivna analiza pokazatelja nov¢anog pokri¢a ukupnih
obveza za poduzeca iz hotelske industrije u razdoblju od 2010. do 2015. godine.

Tablica 4. Analiza pokazatelja nov€anog pokri¢a ukupnih obveza

2010. 2011. 2012. 2013. 2014. 201S.

Aritmeti¢ka sredina 0,496677 0,548303 0,547894  0,475913993 0,55091 0,296321
Standardna pogre§ka 0,184416 0,200281 0,167133  0,149589392 0,17942 0,083824
Medijan 0,123134 0,138316 0,165556 0,16157338 0,167058 0,182919

Standardna devijacija 1,121761 1,282423 1,043744  1,003476145  1,148847 0,574668

Varijacija uzorka 1258348 1,64461 1,089402  1,006964373 1319848 0,330244
Kurtosis 1027376 1332017 6707632 6970061554  12,14861  32,75751
Asimetrija 3246009  3,587706  2,775603  2,866953735 3459504 5387604
Raspon 5200027 6,535074 4020432 4031285096  5,748588  3,83747
Minimum 0001069  0,00397 0005106  9,0489E-05  0,000115  0,002276
Maksimum 5201996 6,539044  4,025538  4,031375585 5748702 3,839746
Zbroj 1837704  22,48043  21,36788  21,41612967 22,58731  13,92708

Broj 37 41 39 45 41 47

Izvor: Obrada autora

Pokazatelj nov€anog pokri¢a ukupnih obveza pokazuje koliko je poduzecu po-
trebno da iz nov€anog toka podmiri sve svoje obveze. Svakom poduzecu je cilj da
to vrijeme bude Sto krace kako bi poslovanje poduzeca bilo §to stabilnije. Poka-
zatelj nov¢anog pokri¢a ukupnih obveza treba biti Sto veéi, odnosno broj godina
otplate ukupnih obveza iz nov¢anog toka od poslovnih aktivnosti bi trebao biti
$to manji. Prilikom analize svih podataka vidljivo je da distribucija nije normalno
distribuirana nego je pozitivno asimetri¢na §to upucuje na ekstremne pozitivne
vrijednosti, stoga aritmeticka sredina treba biti zanemarena i vea vaznost treba
biti na pokazateljima na koje ekstremne vrijednosti nemaju toliki utjecaj, poput
medijana. Ekstremne vrijednosti u analizi pokazatelja nov€anog pokri¢a ukupnih
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obveza prikazuju da u hotelskoj industriji postoje hoteli (poduzeéa) koji su jako
malo zaduZeni a ostvaruju znacajne pozitivne novcane tokove od poslovne ak-
tivnosti. Takoder, u analizi je utvrdeno da su uzorkom obuhvacdeni hoteli Cije
su dugorocne obveze vrlo visoke a novcani tok iz poslovnih aktivnosti izrazito
nizak §to zasigurno dovodi u pitanje opstanak poslovanja tih hotela. Za laksu in-
terpretaciju navedenog pokazatelja potrebno je rezultate analizirati na nacin da se
utvrdi koliko je godina potrebno poduzeéima da iz novéanog toka od poslovnih
aktivnosti, koji je glavni generator novca u poduzeéu, pokrije sve svoje obveze.

Tablica 5. Broj godina potrebnih za otplatu ukupnih obveza
2010. 2011. 2012. 2013. 2014. 2015

Aritmeticka sredina 44,61 19,84 19,73 30,13 10,70 29,28
Standardna pogreska 25,94 6,38 5,98 10,00 3,00 12,10
Medijan 8,12 7,23 6,04 6,16 5,81 547
Standardna devijacija 157,81 40,88 37,36 65,55 18,95 82,93
Varijacija uzorka 24902,87 1670,89 1395,87 4296,81 358,92 6876,71
Kurtosis 30,25 27,05 12,89 11,57 22,33 19,66
Asimetrija 5,38 4,85 3,32 333 4,41 4,47
Raspon 935,28 251,76 195,58 331,61 112,45 439,02
Minimum 0,19 0.15 0.25 0.25 0,17 0.26
Maksimum 935,47 251,91 195,83 331,86 112,62 439,28
Zbroj 1650,74 813,36 769,54 129541 427,91 1376,22
Broj 37 41 39 43 40 47

Izvor: Obrada autora

U tablici 5. se nalazi analiza broja godina potrebnih za podmirenje ukupnih obve-
za poduzeca iz novcanog toka od poslovnih aktivnosti kroz promatrano razdoblje.
Medijan u 2010. godini pokazuje kako je za 50% poduzeéa i manje potrebno 8
godina za podmirenje ukupnih obveza, dok je za 50% i vise poduzeca potrebno
vise od 8 godina. Od 2010. godine vidljiv je trend smanjenja vrijednosti medijana
iu2015. godini on iznosi 5,5 godina. lako je u prethodnim analizama utvrdeno
kako je u promatranom razdoblju doslo do povecanja nov¢anog toka od poslov-
nih aktivnosti i ukupnih obveza, moze se zakljuditi kako je porast nov¢anog toka
od poslovnih aktivnosti bio brzi i veéi. Navedeno se moze objasniti ¢injenicom
da ukoliko poduzeca ulazu sredstva u obnovu i povecanje svojih kapaciteta, po-
sljedi¢no utjeu na povecanje novéanog toka od svoje primarne aktivnosti jer to
je u konacénici i cilj poslovanja.

1z svega navedenoga moze se zakljuciti da je u hotelskoj industriji broj godina
otplate ukupnih obveza iz novCanog toka od poslovnih aktivnosti relativno ni-
zak 1 kradi je od razdoblja amortizacije imovine zbog kojih su navedene obveze
nastale. Razlog lezi u Cinjenici da je hotelska industrija posljednjih godina sve
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profitabilnija zbog produzenja turisticke sezone, zaokreta prema bogatijim gosti-
ma koji su spremni dobru uslugu platiti vise i sli¢no.

Glavna ograni¢enja ovoga rada ocituju se u tome S$to je analiza napravljena na
temelju poduzeca ¢ija je primarna djelatnost hotelijerstvo, a koja ostvaruju pozi-
tivan novcani tok, dok su hoteli s negativnim nov€anim tokom izuzeti iz analize,
medutim to ograni¢enje najveci utjecaj ima samo na podatke u 2010. godini jer
u ostalim godinama je broj poduzeca s negativnim nov¢anim tokom zanemariv.

U tablici 6. se nalazi analiza meduovisnosti koeficijenta zaduzenosti i novcanog
toka od poslovnih aktivnosti. Analiza je napravljena za 2014. i 2015. godinu, a
prilikom izracuna iz analize su iskljuceni outlieri koji zbog velike rasprSenosti
podataka o novéanom toku od poslovnih aktivnosti utjecu na rezultate korelacije.
Prije racunanja korelacije bilo je potrebno izracunati koeficijent zaduzenosti kao
omjer ukupnih obveza i ukupne imovine. Nakon izracuna koeficijenta zaduzeno-
sti za svako pojedino poduzece u uzorku, napravljena je korelacija izmedu koefi-
cijenta zaduZenosti i novcanog toka od poslovnih aktivnosti za svako razdoblje.

Tablica 6. Korelacija izmedu koeficijenta zaduzenosti i nov¢anog toka

2014. 2015.

Koeficijent korelacije -0,18036529 0,262372
Izvor: Obrada autora

1z tablice 6. je vidljivo kako je u 2014. godini korelacija negativna medutim radi
se o jako slaboj povezanosti, dok je u 2015. godini korelacija pozitivna ali slaba.
Zbog slabe povezanosti nije moguce donijeti zaklju¢ak o meduovisnosti koefici-
jenta zaduzenosti i nov€anog toka od poslovnih aktivnosti. Stoga se kao ograni-
¢enje ovog rada moze navesti kratko razdoblje analize podataka i problem velike
rasprsenosti podataka o nov€anom toku od poslovnih aktivnosti koji utjece na
koeficijent korelacije.

5. ZAKLJUCAK

U svakodnevnom poslovanju menadzeri donose brojne odluke pri ¢emu su vrlo
znacajne odluke o financiranju poduzeca. Svakom je poduzecu svojstveno da dio
svoje imovine financira iz vlastitih izvora (kapitala), dok se drugi dio imovine fi-
nancira iz tudih izvora (dugovi). Dugovi se primarno podmiruju novcem. Novac
se koristi i za nabavku nove opreme, izgradnju novih objekata, isplatu pla¢a i do-
prinosa, isplatu dividendi, pla¢anje obveza po kreditima i izdanim duznic¢kim vri-
jednosnim papirima. Poslovanje koje generira dobit i pozitivne nov¢ane tokove
smatra se uspjesnim poslovanjem. U ovom radu provedena je analiza i trendovi
u kretanju nov¢anog toka iz poslovnih aktivnosti, a dobiveni rezultati ukazuju na
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znacajan trend povecéanja broja poduzeca koja ostvaruju pozitivan nov¢ani tok od
poslovnih aktivnosti u promatranom razdoblju (2010.-2015.). S obzirom da pro-
matrano razdoblje obuhvaéa razdoblje nakon globalne recesije, evidentan je trend
oporavka i povecanja uspjeSnosti poslovanja poduzeca iz hotelske industrije u
promatranom razdoblju. Analizom ukupnih obveza i trendova u njihovom kre-
tanju utvrdeno je da je tijekom promatranog razdoblja doslo do povecanja uku-
pnih obveza $to je posljedica novih investicija u hotelskoj industriji. Na temelju
analize pokazatelja nov€anog pokri¢a ukupnih obveza i broja godina potrebnih
da se iz ostvarenog pozitivnog novcanog toka iz poslovnih aktivnosti pokriju sve
obveze vidljivi su pozitivni trendovi, te se zakljucuje da se tijekom promatranog
razdoblja smanjuje broj razdoblja potreban za pokri¢e ukupnih obveza poduzeca.
Finalno, rezultati provedenog istrazivanja su pokazali da izmedu koeficijenta za-
duzenosti i novéanog toka od poslovnih aktivnosti nije moguce donijeti validan
zakljuc€ak o njihovoj meduovisnosti zbog vrlo slabe povezanosti izmedu ovih va-
rijabli. Kao ograni¢enje ovog istrazivanja moze se navesti kratko razdoblje koje
je obuhvaceno istrazivanje, kao i usmjerenost samo na hotelsku djelatnost.
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Review
Abstract

Companies in the contemporary business environment are exposed to strong
competition, they are constantly in a certain type of contest, so in order to sur-
vive they have to expand and improve their activities, services and products on
which they generate growth and profitability. Growth needs to be financed, and
the key question is how cash flows and debts affect each other. The business goal
of all companies is to provide sufficient cash to settle the liabilities (debts) of the
company to suppliers, employees, creditors and others, as well as for the new in-
vestments. If a company fails to meet its due obligations, it can face with liquidity
and solvency problems. The company should not retain significant financial re-
sources, but it should beam on profit-maximizing activities. Accordingly, compa-
nies should base their cash management policy on the fulfilment of its debts to the
external sources of finance, while a certain amount of money should be invested
in projects and activities that would generate future cash flows and improve the
company's profitability. The aim of this paper is to analyze the interdependence
between the cash flow from operating activities and the indebtedness of compa-
nies in the hotel industry, and to determine the financial coverage of total liabil-
ities for companies from the hotel industry in Croatia.

Keywords: cash flow, indebtedness, hotel industry, Croatia;
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Pregledni rad

Sazetak

U posljednje dvije decenije ambijent u kome upravljacko racunovodstvo ostva-
ruje svoju ulogu pocinje da se ubrzano mijenja. Sukladno promjenama koje su
se odigrale u okruzenju, poduzeéima i menadzmentu, racunovode su morale re-
dizajnirati postojeci racunovodstveni informacijski sustav. S obzirom na to da
upravljacko racunovodstvo predstavlja najdinamicniji dio tog sustava, sukladno
ocekivanjima ono je pretrpjelo najveci dio promjena. Upravo cilj istrazivanja u
ovom radu je da ukaze na evolutivni put upravljackog racunovodstva, njegovu
trenutnu poziciju i buduée pravce razvoja. Polazec¢i od navedenog u radu ée biti
primijenjeni metodoloSki postupci i tehnike svojstvene drustvenim znanostima, tj.
kvalitativna metodologija bazirana na proucavanju i deskriptivnoj analizi defi-
niranog cilja istrazivanja. Najvazniji zakljucak je da upraviljacko racunovodstvo
svoj fokus sve vise pomjera prema strategijskoj dimenziji poslovanja i konceptu
odrzivog razvoja, kao i da postoji neravnoteza izmedu teorije i prakse upravijac-
kog racunovodstva.

Kljuéne rijeci: upravijacko racunovodstvo, strategijsko upravljacko racunovod-
stvo, ekolosko upravljacko racunovodstvo, obracun troskova na bazi aktivnosti

JEL: M41
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1. UVOD

Veliki broj istrazivanja, kao i praksa nedvosmisleno ukazuje na vezu izmedu efi-
kasnog upravljanja i upravljackog racunovodstva. Ta veza je toliko ¢vrsta da bi se
moglo re¢i da upravljacko racunovodstvo bez potreba menadzera za informacija-
ma ne bi imalo smisla, bas kao §to ni menadzeri bez upravljackog racunovodstva
nemaju mnogo $ansi za uspjeh u konkurentskom okruzenju. Cinjenica je da su
upravljacki problemi svuda prisutni i da njihovo rjeSavanje zahtijeva, izmedu
ostalog, kvalitetniju informaticku podrsku (Malini¢ i dr., 2012a, i). Tragajuéi za
informacijama menadzeri su godinama upuceni na upravljacki i racunovodstveni
informacijski sustav koji jedan pored drugog postoje u ve¢ini kompanija razvije-
nog poslovnog svijeta. Prema tome, moze se rec¢i da upravljacko racunovodstvo
predstavlja svojevrsnu vezu izmedu upravljackog i racunovodstvenog informa-
cijskog sustava, pri ¢emu je osnovni zadatak upravljackog informacijskog susta-
va da opskrbljuje menadzere (fop, middle and lower management) relevantnim
informacijama koje ¢e biti podloga za donosenje brojnih strateskih, operativnih i
taktickih odluka (Milicevi¢, 2003, 73). Sama pojava upravljackog racunovodstva
koincidirala je sa pojavom brojnih menadzerskih potreba za razli¢itim informaci-
jama, na koje financijsko racunovodstvo, zbog svoje tradicionalne usmjerenosti
na povijesne aspekte eksternog polaganja racuna, nije moglo dati adekvatne od-
govore. Vremenom su informacijske potrebe menadzera postojale sve obimnije i
brojnije sto je dovelo do dinami¢nog razvoja i velike fleksibilnosti upravljackog
racunovodstva. Medutim, u posljednje dvije decenije ambijent u kome upravljac-
ko racunovodstvo ostvaruje svoju ulogu pocinje da se ubrzano mijenja. Sukladno
promjenama koje su se odigrale u okruzenju, poduze¢ima i menadzmentu, ra-
c¢unovode moraju redizajnirati postojeci racunovodstveni informacijski sustav. S
sustava, realno je ocekivati da ¢e ono pretrpjeti najveci dio promjena. Imaju-
¢i navedeno u vidu cilj istrazivanja u ovom radu je da ukaze na evolutivni put
upravljackog racunovodstva, njegovu trenutnu poziciju i buduce pravce razvoja.
Polaze¢i od cilja istrazivanja u radu ¢e biti primijenjeni metodoloski postupci i
tehnike svojstveni drustvenim znanostima, tj. kvalitativna metodologija bazirana
na proucavanju i deskriptivnoj analizi teorijskih i empirijskih radova prije svega
sa engleskog govornog podrucja.

Rad je strukturiran u Sest dijelova. Nakon uvoda, u drugom i tre¢em dijelu se
ukazuje na razvoj i ograni¢enja konvencionalnog upravljackog racunovodstva. U
cetvrtom dijelu ukazano je na promjenu fokusa upravljackog racunovodstva ka
strateSkoj dimenziji poslovanja i konceptu odrzivog razvoja. Nakon toga, u pe-
tom djelu ukazano je na neravnotezu izmedu teorije i prakse upravljackog racu-
novodstva. Konacno, u Sestom dijelu dani su zakljuéci, doprinos rada i smjernice
za dalja istrazivanja.
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2. EVOLUCIJSKI PUT UPRAVLJACKOG RACUNOVODSTVA

Razvoj upravljackog racunovodstva su uvjetovali klju¢ni eksterni faktori kao $to
su: globalizacija poslovanja i tehnoloski napredak, kao i promjene unutar samih
organizacija izazvane, izmedu ostalog, i djelovanjem naprijed navedenih faktora.
Intenzitet i ucestalost djelovanja ovih faktora vrse snazan pritisak na menadzment
poduzeca, a samim tim i na upravljacke ra¢unovode koji danas uzivaju prepo-
znatljiv imidz u poslovnom svijetu i sve ¢eS¢e se pojavljuju kao suradnici koji
svojim stru¢nim savjetima i1 informacijama kojima raspolazu pomazu u trazenju
pouzdanog oslonca za razvoj i implementaciju ideja na razli¢itim hijerarhijskim
nivoima (Malini¢ et al., 2012b, 298-300). Uvazavaju¢i navedeno, kao glavni ra-
zlozi koji su doprinijeli evoluciji upravljackog racunovodstva, po misljenju auto-
ra, mogu se izdvojiti:

1. povecanje opc¢ih troSkova u ukupnim troSkovima — najznacajnija promjena
troskova poslovanja ogleda se u porastu op¢ih troskova i smanjenju direktnih
troskova u odnosu na ukupne troskove,

2. promjena oblika organizacija i naCina poslovanja — uz proizvodne organiza-
cije, na trzi$tu sve znacajnije postaju trgovinske i usluzne organizacije, ali
nastaju 1 velike organizacije (korporacije i sl.), koje su divizijske i sadrze
razli¢ite segmente poslovanja,

3. medunarodno trziste — pojava medunarodnih korporacija doprinosi poveca-
nju sloZenosti obracuna troskova, raste znacaj formiranja transfernih cijena
idr.,

4. trazenje novih nacina da se postigne odrziva (trajna) konkurentnost — obra-
¢un troSkova treba da pruzi informacije o proizvodima, ali i o trzi§tima, kup-
cima i konkurenciji,

5. nastanak i razvoj strategijskog upravljanja troskovima — poslovanje je neza-
mislivo bez upravljanja troskovima,

6. jacanje uloge i znacaja nefinancijskih mjerila performansi,

7. nastanak i razvoj ekoloskog upravljackog ra¢unovodstva —u funkciji podrske
postizanju odrzivih, konkurentskih prednosti i odrzivog razvoja.

Imajuéi u vidu da se uloga upravljackog racunovodstva promijenila i da se sadas-
njost moze potpuno razumjeti tek u svjetlu proslosti, ¢ini se znacajnim ukazati na
evolutivni put upravljackog racunovodstva.

Faze u razvoju upravljackog racunovodstva nije jednostavno definirati, a jos teze
je povuci neke precizne granice izmedu njih. Medunarodna federacija ra¢unovo-
da (The International Federation of Accountants — IFAC) identificirala je Cetiri
faze! u evoluciji upravljackog ra¢unovodstva (slika II/1).

' U literaturi se takoder, pored evolucije upravljackog ra¢unovodstva predstavljene od strane

Medunarodne federacije racunovoda, navodi i evolucija upravljackog racunovodstva dana od
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Slika 1. Evolucija upravljackog raCunovodstva

1. Odredivanje 2.Informacije za
troskova i planiranjei
finansijska kontrolu
kontrola upravljanja

3.Smanjenje otpada od poslovnih resursa

4.Stvaranje vrednosti kroz efikasno korisenje resursa

Izvor: International Federation of Accountants Committee (IFAC). (1998). Management
accounting concepts, March. str. 6.

Prva faza obuhvaca razdoblje od nastanka upravljackog racunovodstva do 1950.
godine i1 akcent stavlja na odredivanje troskova i financijsku kontrolu. S obzirom
na to da je akcent u ovoj fazi na odredivanju troskova, vodeci autori iz oblasti
racunovodstva smatraju da je razvoj koncepta upravljackog racunovodstva otpo-
¢eo sa pojavom racunovodstva troskova, koje je usmjereno na pune troskove i
kalkulaciju cijene koStanja za vrednovanje zaliha u svrhe bilanciranja rezultata.
Od velikog znacaja za razvoj upravljackog racunovodstva je pojava velikih kor-
porativnih multidivizijskih poduzeca pocetkom XX stoljeca, kao Sto su Du Pont i
General Motors, koja su u cilju efikasnog upravljanja svojim poslovanjem razvili
sustav financijske kontrole. Ovu fazu karakterizira usporen razvoj upravljackog
ratunovodstva.

Druga faza obuhvaca razdoblje do 1965. godine i akcent stavlja na osiguranje
informacija za potrebe planiranja i kontrole upravljanja. U okviru ove faze dolazi
do pune afirmacije teze Dzona Klarka (John Clark) ,,razliciti troskovi za razlicite
svrhet 1 do izrazaja dolazi primjena obra¢una po varijabilnim troSkovima. Pri-
mjena ovog obracuna troskova je omogucila drugaciji nacin razmisljanja racuno-
voda i dovela do operacionalizacije marginalnih, diferencijalnih i oportunitetnih
troskova. Takoder, za ovu fazu se vezuje i nastanak ra¢unovodstva odgovornosti.

strane Kaplana (Kaplan, 1982). Kaplan navodi da je upravljacko racunovodstvo u svom razvoju
proslo kroz tri faze i to: faza apsolutno istinitih informacija; faza uslovno istinitih informacija i
faza ekonomicno istinitih informacija. Ovim fazama je kasnije dodana i faza informiranja koja
uvazava efekte na ponaSanje pojedinaca i grupa — bihejvioristiCka faza (detaljnije pogledati:
Kaplan, 1982; Mili¢evi¢, 2003). Takoder, u cilju $to boljeg sagledavanja suvremenih tendencija
razvoja u upravljackom racunovodstvu, znacajno je pored evolucije upravljackog racunovodstva
u anglosaksonskoj literaturi, navesti i faze razvoja u isto¢noj (kinesko-japanskoj) literaturi, s
obzirom na utjecaj japanske ekonomije na razvoj svjetske privrede i suvremenih koncepata
i tehnika u menadZmentu i racunovodstvu. Profesor Akira Nishimura (2002) opisuje razvoj
upravljackog racunovodstva u Japanu kroz cetri faze: plutajuce (Drifting), tradicionalno,
kvantitativno i integrirano upravljacko ra¢unovodstvo (detaljnije pogledati Nishimura, 2002).
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Treca faza obuhvaca razdoblje do 1985. godine i karakterizira je efikasno kori-
Stenje resursa u poslovnim procesima, odnosno usmjerena je na smanjenje otpada
od korisStenja resursa. Ova faza akcent stavlja na internu efikasnost i obuhvaca
analizu procesa i primjenu nekih tehnika upravljanja troskovima. Takoder, kao
glavno obiljezje ove faze se isti¢e bihejvioristicka dimenzija,? imajuci u vidu da
Robert Kplan ovo vremensko razdoblje ozna¢ava kao fazu informiranja uz uva-
zavanje efekata na ponaSanje pojedinaca i grupa (Kaplan, 1982, 2-4).

Cetvrta faza® obuhvaéa razdoblje do 1995. godine i fokus je na generiranju vri-
jednosti kroz djelotvorno (efektivno) i efikasno koristenje resursa. Usmjeravanje
paznje na dogadanja u eksternom okruzenju (kupce, dobavljace, konkurenciju,
kreditore i sl.) utjecalo je na unaprjedenje ponude informacija upravljackog racu-
novodstva koja se pomjera k centralnom menadzmentu. U ovoj fazi je naglaSena
strateSka dimenzija, pa se ova faza Cesto poistovjecuje sa razvojem strateskog
upravljackog racunovodstva.

Imajuéi u vidu poziciju upravljackog racunovodstva u drugoj deceniji XXI sto-
lje¢a moze se reci da je, pored daljeg razvoja suvremenih upravljacko racunovod-
stvenih tehnika, jedno od glavnih obiljeZja pete faze razvoj i usavrSavanje uprav-
ljackog racunovodstva usmjerenog ka odrzivom razvoju, a posebno ekoloskog
upravljackog racunovodstva (Environmental Management Acounting — EMA).
Navedeni stav je potkrepljen Cinjenicom da je americka Agencija za zastitu Zi-
votne sredine krajem XX. stolje¢a uspostavila formalni program za promoviranje
usvajanja EMA. Ovom programu su se u narednom razdoblju pridruzile orga-
nizacije u vise od trideset zemalja sveta (UNDESA/DSD, 2002). Promoviranju
EMA se pridruzio i IFAC 2004. godine objavljivanjem smjernica za EMA. Ak-
cent u ovoj fazi je stavljen na sagledavanje utjecaja poduzeca na zivotnu sredi-
nu i njihovo izrazavanje u financijskim i nefinancijskim terminima. Medutim,
potrebno je ista¢i da EMA predstavlja sastavni dio upravljackog racunovodstva,
a ne paralelni sustav.

Svaka od navedenih faza predstavlja kombinaciju stare i nove, pri ¢emu se za tre-
¢u, Cetvrtu i petu fazu moze reéi da predstavljaju sastavni dio procesa upravljanja.
Razvojem suvremenih tehnologija, informacije postaju dostupne blagovremeno
i na svim razinama upravljanja. Dakle, sa razvojem upravljackog ra¢unovodstva
fokus se pomjera ka generiranju vrijednosti za sve interesne skupine poduzeca
(Waweru, 2010, 167). Prema IFAC analizi, upravljacko-racunovodstvena prak-
sa se pomjera dalje od pruzanja informacija, ka efikasnom koriStenju resursa,

2 Detaljnije o bihejvioristickoj fazi razvoja upravljatkog racunovodstva pogledati: Mili¢evié,

2003, 87-93.

Medunarodna federacija racunovoda je evolutivni put upravljackog ra¢unovodstva objavila
1998. godine, stoga je i razumljivo §to se Cetvrta faza zavrsava 1995. godine i sto predstavlja
posljednju fazu.

3
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generiranju vrijednosti, sagledavanju i mjerenju utjecaja poduzeca na zivotnu
sredinu, odnosno uloga upravljackog racunovodstva u poduzecu je u skladu s tim
evoluirala od pra¢enja informacija k strateskoj ulozi u formuliranju i implemen-
taciji strategija, kao i u planiranju, kontroli i izvjeStavanju o utjecajima poduzeca
na zivotnu sredinu.

Navedene faze ukazuju da je konvencionalno upravljacko ra¢unovodstvo usmje-
reno kako na monetarne, tako i na nemonetarne informacije (npr. uzrocnici tros-
kova mogu biti radni sati, koli¢ine nabavljenih sirovina i sl.) stvarajuci na taj
nacin informacijsku bazu koja omogucava: efikasnije odlucivanje i planiranje,
efikasnije koriStenje resursa, mjerenje performansi, formuliranje poslovne po-
litike i strategije, ¢iji je zajedniCki cilj kreirati, zastiti i povecati vrijednost za
interesne skupine poduzeca. Medutim, iako se na bazi navedenih faza moze reéi
da se upravljacko racunovodstvo ubrzano razvija i da svaka naredna faza pred-
stavlja nadogradnju prethodne, rezultati empirijskih istrazivanja u svijetu ukazu-
ju da se upravljackom racunovodstvu upucuju i brojne kritike (Milicevi¢, 2003).
Naime, u posljednje tri decenije, pod utjecajem istrazivanja Dzonsona (Johnson),
Kaplana (Kaplan) i Kupera (Cooper) napisan je veliki broj radova u kojima su
razmatranja tekucih kontraverzi upravljackog rac¢unovodstva potpomognuta po-
vijesnim studijama. Brojni autori sa pravom isti¢u da je to najbolji nacin da se
pronadu pravi putevi za razvoj upravljackog racunovodstva u buduénosti (John-
son & Kaplan, 1987; Bromwich & Bhimani, 1996; Nishimura, 2002; Mili¢evic,
2003; Kamal, 2015).

3. OGRANICENJA KONVENCIONALNOG UPRAVLJACKOG
RACUNOVODSTVA

Medu najostrijim kriti¢arima konvencionalnog upravljackog racunovodstva, de-
vedesetih godina XX. stoljeca, istice se profesor Robert Kaplan. Oslanjajuci se
na istrazivanja vodec¢ih autora iz oblasti upravljackog racunovodstva, Mili¢evi¢
(2003, 95-111) kritike upucene konvencionalnom upravljatkom ra¢unovodstvu
sistematizira u sljedece Cetiri grupe:

1. Konvencionalno upravljacko racunovodstvo ne odgovara potrebama suvre-
menog proizvodnog i konkurentskog okruzenja. Uvodenje racunalnih integri-
ranih sustava proizvodnje i just-in-time (JIT) proizvodnih tehnika radikalno
su izmijenile proizvodne procese u mnogim poduzec¢ima. Kao posljedica toga
konkurencija izmedu proizvodaca je poprimila neslu¢ene razmjere. Medu-
tim, investiranje u napredne proizvodne tehnologije prouzrokovalo je brojne
probleme, kao $to su: kako procjenjivati kapitalne investicije, kako obracu-
navati troskove proizvoda, kako modificirati sistem kontrole i sistem mjere-
nja performansi kako bi menadzeri bili motivirani da ostvaruju postavljene
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strateSke 1 konkurentske ciljeve poduzeca i sl. (Mili¢evi¢, 2003, 95-100). Sto-
ga, predmet interesa suvremenog upravljackog racunovodstva treba da bude
usmjeren k rjeSavanju navedenih problema.

Tradicionalni sistemi obracuna troskova osiguravaju pogresne informaci-
Jje za potrebe poslovnog odlucivanja. Cooper i1 Kaplan (1988) medu prvima
skre¢u paznju na odredena ogranicenja tradicionalnih sustava obrac¢una tros-
kova koja se odrazavaju na podruc¢jima mjerenja troskova i analize profita-
bilnosti. Tradicionalni sustavi obracuna troskova nastali su u uvjetima kada
na trzistu nije bilo velikih oscilacija i neizvjesnosti, kada proizvodni asor-
timani poduzeca nisu bili diverzificirani, kada je bila zastupljena masovna
proizvodnja, a u strukturi troSkova vecinski dio je pripadao troskovima direk-
tnog rada i materijala, dok su op¢i troskovi imali veoma mali udio u ukupnim
troskovima (Jovanovic¢ i dr., 2014, 1097). Medutim, poslovni svijet krajem
XX. stoljeca bio je daleko od ove jednostavnosti, tako da tradicionalni sustav
obracuna troskova nisu bili u stanju da osiguraju korisne informacije za po-
trebe poslovnog odlucivanja. U novonastalim okolnostima opé¢i troskovi su
obiljezili veliki porast u odnosu na direktne troskove, tako da alokacija op¢ih
troSkova na bazi troskova direktnog rada u novonastalim okolnostima daje
laznu sliku o profitabilnosti pojedinih proizvoda, grupa proizvoda i organi-
zacijskih dijelova poduzeca. Cooper i Kaplan kao protutezu tradicionalnim
sustavima obracuna troskova i kao moguce resenje navedenog problema vide
u obracunu troskova na bazi aktivnosti (Activity Based Costing — ABC).

Konvencionalna praksa upraviljackog racunovodstva u pocetnim fazama ra-
zvoja upravijackog racunovodstva u velikoj mjeri je bila podredena zahtjevi-
ma financijskog racunovodstva. Kao 1 ostale kritike upucene konvencional-
nom upravljackom racunovodstvu i ova se zasniva na rezultatima empirij-
skih istrazivanja koja ukazuju da se u veé¢ini americkih poduzeéa obracunati
troskovi proizvoda za potrebe financijskog izvjestavanja istovremeno koriste
1 za potrebe poslovnog odlucivanja. Obracunati troskovi proizvoda prema na-
¢elima financijskog racunovodstva osiguravaju prihvatljivu aproksimaciju za
razgrani¢avanje troskova prodanih proizvoda od troskova nerealiziranih uci-
naka, ali oni istovremeno iskrivljuju informacije o individualnim troskovima
proizvoda zbog Cega su Cak i strateske odluke podredene zahtjevima finan-
cijskog racunovodstva. Drury (1993) svoje izlaganje o ovom problemu pot-
krepljuje istrazivanjem koje pokazuje da mnoge kompanije u Ujedinjenom
Kraljevstvu nisu razvile sofisticirane sustave obracuna troskova zato §to su
sumnjale u opravdanost ulaganja u takve sustave (Mili¢evi¢, 2003, 106-107).

Upravljacko racunovodstvo je uglavnom posveceno internim aktivnosti-
ma i relativno malo paznje posvecuje eksternom okruZenju u kome posluje
poduzece. Sve veci broj autora, u strucnoj literaturi sa kraja XX. stoljeca,
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konvencionalnom upravljackom ra¢unovodstvu zamjera §to je uglavnom po-
sve¢eno internom uparivanju troskova i koristi i Sto relativno malo paznje
posvecuje eksternom okruzenju. Zato se sve vise autora zalaze za razvoj, po-
red interne, strategijske dimenzije upravljackog racunovodstva koja podra-
zumijeva Sirenje njegovih vidika na informacije koje se odnose na eksterne
interesne skupine. Ovakvi zahtjevi za informacijama, koji su posljedica pro-
mjenljivih uvjeta poslovanja, Sire fokus interesa upravljackih racunovoda ka
trziStima i konkurentnim poduze¢ima. Otuda znacajno izvoriste, jedan pot-
puno nov koncept i Siri opseg informacija, postaje strategijsko upravljacko
racunovodstvo. Stoga, stratesko upravljacko ratunovodstvo ima zadatak da
menadzmentu poduzeca osigura Siru bazu informacija koja ¢e sadrzati glavne
elemente strateskog upravljanja (Brouthers & Roozen, 1999, 312-317).

Uvazavajuci navedene kritike, kao ogranienje se moze navesti i da konvenci-
onalno upravljacko racunovodstvo ne sagledava utjecaje poduzeéa na zivotnu
sredinu, odnosno ne daje adekvatan doprinos procesu upravljanja zastitom Zzi-
votne sredine, identificiranju, mjerenju i alokaciji ekoloskih troskova, donoSenju
poslovnih odluka sa ekoloskim utjecajima, mjerenju, upravljanju i izvjestavanju
o ekoloskim performansama. Burritt (2004) ukazuje na niz klju¢nih ,,ekoloskih*
kritika upuéenih konvencionalnom upravljackom racunovodstvu. Ne razmatra-
ju¢i u ovom radu nacine za rjesavanje kritika u teoriji i praksi na koje ukazuje
Burritt u svom radu ,,Environmental Management Accounting: Roadblocks on
the way to the green and pleasant land*, u nastavku su navedene klju¢ne kritike
upucene konvencionalnom upravljatkom racunovodstvu, i to (Burritt, 2004, 15):

1. polazi se od pretpostavke da troskovi zastite zivotne sredine nisu vazni,

™

indirektni troSkovi zastite zivotne sredine se najcesce svode na opce rezijske
troskove poslovanja,

tehnike vrednovanja performansi su previse uske i njihov fokus je kratkoroc¢an,
procjena investicija iskljucuje pitanja zivotne sredine,
uski fokus na proizvodnju,

dominantna financijsko racunovodstvena pravila,

NS kW

odsustvo racunovodstva za eksternalije.

Na osnovu navedenog moze se zakljuciti da je fundamentalna ,,ekoloska* kri-
tika upuéena konvencionalnom upravljackom ra¢unovodstvu da ono u velikoj
mjeri ignorira zasebno identificiranje, klasificiranje, mjerenje i izvjestavanje o
utjecajima poduzeca na zivotnu sredinu i zivotne sredine na poduzeca, posebno
o troskovima zastite Zivotne sredine, prilikom pruzanja relevantnih informacija
za upravljanje u procesu donosenja odluka, planiranju i kontroli (Burritt & Saka,
2006, 1263).
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Medutim, treba ista¢i da upuéene kritike konvencionalnom upravljackom racu-
novodstvu nikako ne umanjuju njegov znacaj koji se ogleda u tome da ono ge-
nerira informacije koje su relevantne za proces odlu¢ivanja menadzmenta (obra-
¢un troskova i u¢inaka, rac¢unovodstveno planiranje i racunovodstvena kontrola).
Ogranicenja 1 kritike upu¢ene konvencionalnom upravljackom racunovodstvu,
potaknute dinami¢nim privrednim razvojem, turbulentnoséu trzista, nepredvidi-
vom konkurencijom i promjenama unutar samog poduzeca, su navedeni s ciljem
da se ukaze da su izmijenjeni uvjeti poslovanja u proteklim decenijama doveli
do sirenja i promjene fokusa interesa upravljackog racunovodstva ka strateskoj
dimenziji poslovanja i konceptu odrzivog razvoja.

4. USMERENOST UPRAVLJACKOG RACUNOVODSTVA
PREMA STRATEGIJSKOJ DIMENZIJI POSLOVANJA 1
KONCEPTU ODRZIVOG RAZVOJA

Sve do pocetka devedesetih godina XX. stoljeca upravljacke racunovode su se
uglavnom u vecini poduzeca bavile obracunom troSkova i informacijskom po-
drskom kontrolnim aktivnostima menadzmenta. Najveca paznja racunovoda u
to vrijeme bila je posvecena razumijevanju tzv. internih troskova poduzeca. U
skladu s tim konvencionalno upravljacko racunovodstvo se mnogo vise interesi-
ralo za proizvodne nego za sve druge aktivnosti unutar poduzeca. Kao posljedica
svega toga mali broj upravljackih racunovoda je do pocetka devedesetih godina
pokazivao interes za informacije koje poticu izvan poduzeca, kao i na sagledava-
nje utjecaja poduzeca na zivotnu sredinu i okruzenje. Takoder, sprovedena istra-
zivanja pokazuju da je upotreba eksternih informacija prilikom formuliranja stra-
tegija poduzeca bila prije izuzetak nego pravilo (Mili¢evi¢, 2003, 115). Medutim,
uvazavanje dogadaja u okruZenju nije stvar izbora, ve¢ pitanje od strategijskog
znacaja za uspjesno funkcioniranje poduzeca.

Iako su brojni autori iz oblasti upravljackog ra¢unovodstva (prije svega Cooper i
Kaplan, 1988; Nishimura, 2002; Mili¢evi¢, 2003; Burritt, 2004) prepoznali neka
od ogranicenja konvencionalnog upravljackog ratunovodstva, oni i dalje usmje-
ravaju paznju k internim troskovima poduzeca. Medutim, za razliku od ranijih
praksi, autori se zalazu za mjerenje troskova proizvoda na nacin koji ¢e bolje
oslikati aktivnosti koje su inicirane njihovom proizvodnjom i prodajom. Tako je
i nastao novi koncept obra¢una troskova — obracun tro§kova na bazi aktivnosti
(Activity Based Costing — ABC) ¢ija je primjena dovela do znacajnih redukcija
aktivnosti koje ne dodaju vrijednost. ABC proglaSava aktivnosti, koje se provode
u okviru poduzeca, za glavne izazivace troskova, iako su iz strateSke perspektive
koristi koje proizvodi osiguravaju krajnjim kupcima jedini pravi izazivaci tros-
kova. Navedeni nedostatak strateske relevantnosti predstavlja jedan od glavnih
problema sa kojima se suocava konvencionalno upravljacko racunovodstvo.
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Ovdje takoder, treba istaci da su poduzeca u Japanu primjenjivala jedan potpuno
drugaciji koncept. Naime, osnovna uloga upravljackih racunovoda u Japanu bila
je da svojim informacijama pomognu dostizanje tzv. ciljnih cijena (target prices)
i da pomognu u stvaranju onih karakteristika proizvoda koje kupcima osigurava-
ju vecu dodatnu vrijednost nego proizvodi konkurencije. U vezi s tim, u ¢itavom
Japanu forsira se jedinstvena upravljacka filozofija po kojoj je rast i razvoj po-
duzeca neraskidivo povezan sa kontinuiranim poboljsanjem karakteristika pro-
izvoda 1 smanjenjem troskova njihovog osiguranja. Iz ovog proizlazi da se od
upravljackog racunovodstva ne oc¢ekuje da bude samo sredstvo puke kontrole i
procjene, ve¢ i da ohrabruje menadzere da kontinuirano tragaju za smanjenjem
troskova i pobolj$anjem dugoro¢ne proizvodne strategije.

Kako pocetkom devedesetih godina XX. stolje¢a japanska poduzeca sve vise Sire
poslovanje na trziSta Zapada, to zahtjeva radikalnu promjenu poslovne prakse po-
duzecana Zapadu, kao i preuzimanje i unaprjedenje odredenih iskustava japanskih
kompanija i njihovog menadzmenta. Poduze¢a na Zapadu su bila primorana da se
zarad svog opstanka i rasta moraju globalno natjecati na mnogo Sirem dijapazonu
strateskih varijabli nego $to su prodajne cijene (Mili¢evic, 2003, 117). U prilog
tome svjedoce i izvjestaji koji su nastali upravo tih godina od strane Bromwich i
Bhimani (1996), koji skre¢u paznju ka strateSkom upravljackom racunovodstvu
kao oblasti koja ¢e predstavljati perspektivu buduceg razvoja. Bromwich (1990,
28-32) koji se smatra jednim od glavnih pobornika strategijskog upravljackog
racunovodstva isti¢e da ga treba promatrati u kontekstu:

1. opskrbe, pracenja i analize financijskih informacija na proizvodnom trzistu
poduzeca,

pracenja i analize troskova konkurencije i troskova strukture proizvoda,

3. projekcije i analize strategija poduzeca, konkurencije na danim trzistima to-
kom zivotnog vijeka poduzeca.

Prema tome, fokus konvencionalnog upravljackog ra¢unovodstva se pomjera ka
strateSkom upravljackom racunovodstvu, ali i sagledavanju utjecaja poduzeéa na
zivotnu sredinu i na socijalnu dimenziju poslovanja. Dakle, fokus upravljackog
racunovodstva u suvremenim uvjetima poslovanja trebalo bi karakterizirati dina-
micki pristup, timski rad, Sirok, interni i eksterni proaktivni pogled na dogadanja
u buducnosti, jer od mogucnosti poduzeca da predvidi i reagira na izazove iz
okruzenja ovisi njegova konkurentska sposobnost. Informacijski portfelj stra-
teskog upravljackog raCunovodstva ¢ine: integrirane financijske i nefinancijske,
odnosno racunovodstvene 1 neracunovodstvene, interne 1 eksterne, kvalitativne 1
kvantitativne informacije (Janji¢ i Jovanovi¢, 2016, 375).

Literatura iz oblasti strateSkog upravljackog racunovodstva ukazuje na dvije
perspektive u razvoju. Prva, stratesko upravljacko racunovodstvo obuhvaca niz
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strategijski orijentiranih racunovodstvenih tehnika. Strateski orijentirane racu-
novodstvene tehnike se razlikuju od konvencionalnih po svojoj eksternoj (ori-
jentirane na sagledavanje stanja u okruzenju) i dugoro¢noj orijentaciji, procjeni
buduc¢ih zbivanja i obuhvatu svih elemenata u lancu vrijednosti. Druga, nova
uloga upravljackih racunovoda odrazava se u njihovom aktivnom sudjelovanju
u formuliranju i implementaciji strategija i strateSkom procesu donoSenja od-
luka. U turbulentnim uvjetima poslovanja, poduzeca su najée$ée horizontalno
organizacijski strukturirana te se odluke donose od strane visefunkcionalnog me-
nadzerskog tima u koji je ukljucen i upravljacki racunovoda. Otuda, upravljacki
racunovoda ima zadatak transformirati raunovodstvene podatke i pokazatelje u
upravljacko ra¢unovodstveni izvjestajni sustav sa svrsishodnim informacijskim
sadrzajem (Cadez & Guilding, 2008, 839-840).

Analiziraju¢i razvoj i fokus upravljackog racunovodstva, moze se zapaziti ozbi-
ljan napredak i promjene karakteristika koje definiraju upravljacko racunovod-
stvo u odnosu na prvobitno definirane specificnosti. Naime, uvjeti poslovanja
su nametnuli promjenu mjesta i uloge koju je ranije upravljacko racunovodstvo
zauzimalo, tako da sadrzaj suvremenog upravljackog raCunovodstva danas, pored
interne, odreduju njegova eksterna orijentacija i dinamican pristup, sagledavanje
socijalne dimenzije poslovanja, utjecaja poduzeca na zivotnu sredinu kao i teznja
ka uspostavljanju veza medu organizacijskim strategijama kako bi se realizirale
dionice poduzeca.

Pojava strateskog upravljatkog ra¢unovodstva je znacajno osnazila informa-
cijsku podrsku strateSkom menadzmentu. Naime, strateSkom menadzmentu se
umjesto sporadi¢nih neformalnih savjeta i uglavnom sirovih podataka, najcesce
osiguranih od strane vanjskih konsultanata, omogucavaju relevantne informacije
koje mogu da postanu vrijedno konkurentsko orude zahvaljujuci Sirenju infor-
macijske ponude upravljackog ra¢unovodstva. Na taj nacin upravljacke racuno-
vode mogu da postanu vazni ¢lanovi top menadzmenta koji aktivno sudjeluju u
izboru strateskih opcija. Takoder, u upravljacko racunovodstvenoj literaturi sa
kraja XX. i pocetka XXI. stolje¢a sve viSe se ukazuje na ogranicenja konvenci-
onalnog racunovodstva koja se odnose na osiguranje informacija povezanih sa
odrzivim razvojem (socijalnom i ekoloskom dimenzijom poslovanja), prije svega
o informacijama o razli¢itim kategorijama troskova zastite zivotne sredine (envi-
ronmental costs).

Naime, polazeé¢i od naprijed navedenog moze se konstatirati da ciljevi zastite
zivotne sredine i korporativni ciljevi treba da budu integrirani preko trziSnog me-
hanizma. Na taj nacin postize se internalizacija troSkova zastite Zivotne sredine,
$to dovodi do toga da se poboljSanje ekoloskih rezultata pozitivno odrazava na
rezultat poduzeca (Cullen, 2006, 4-5). Kao informacijska podrska poduzeéu u
procesu pruzanja informacija o utjecaju poduzeca na zivotnu sredinu i obrnuto,
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sluzi ekolosko upravljac¢ko ra¢unovodstvo (Environmental Management Accoun-
ting — EMA). EMA osigurava pragmati¢an odgovor na kritike da konvencionalno
upravljacko racunovodstvo nije uspelo da osigura eksplicitno razmatranje pitanja
zaStite zivotne sredine unutar poduzeca, troSkova zastite Zivotne sredine koji su
Cesto ,,skriveni® u op¢im troskovima, kao i da Cesto ignorira potencijalne ekolos-
ke koristi (Jasch, 2003; Papaspyropoulos et al., 2012; Xiaomei, 2004).

Naprijed navedeno sugerira da upravljacko racunovodstvo, pored interne dimen-
zije, $iri svoj fokusa djelovanja i na eksternu dimenziju, odnosno na strateski
aspekt poslovanja poduzeca. Dakle, u suvremenim uvjetima poslovanja koje ka-
rakteriziraju stalne promjene i gdje je jedino promjena konstanta, teorija i praksa
poseban akcent stavlja na strateSko upravljacko ra¢unovodstvo i nove koncepte
obracuna troskova. Medutim, krajem XX. i po¢etkom XXI. stoljeca, pored stra-
tegijskog, sve vise se potencira i znacaj EMA koje se temelji na konceptu odrzi-
vog razvoja, Cistije proizvodnje i eko-efikasnosti. Imajuéi u vidu promjene koje
karakteriziraju teorijski razvoj upravljackog racunovodstva, postavlja se pitanje:
Kakve su tendencije u praksi i da li i u kojoj mjeri je teorija implementirana u
poslovanje poduzeéa?

5. NESUKLADPENOST IZMEDU TEORIJE I PRAKSE
UPRAVLJACKOG RACUNOVODSTVA

Na temelju prethodno ucinjenih razmatranja moze se ste¢i utisak da se upravljac-
ko rac¢unovodstvo razvija u skladu sa promjenljivim uvjetima okruzenja. Relevan-
tna naucna i struc¢na literatura ve¢inom podrzavaju ovaj stav, mada zakljucujemo
kako je vecina znanstvenih radova na teorijskom, konceptualnom nivou kada su
u pitanju suvremene tehnike, alati i pravci razvoja upravljackog racunovodstva.
Takoder, brojna empirijska istrazivanja i studije, prikazane u nastavku, ukazuju
na problem neuskladenosti izmedu teorije i prakse upravljackog ra¢unovodstva.
U posljednje dvije decenije pojavljuju se istrazivanja koja analiziraju faktore koji
utjeCu na implementaciju tehnika strateskog upravljackog racunovodstva (Cra-
vens & Guilding, 2001; Guilding et al. 2000; Cadez, 2006; Imeokparia, 2008).
Ukupni rezultati ovih istrazivanja ukazuju na odredene probleme, kao Sto su:

1. racunovodstvene tehnike strateskog upravljanja nisu bazirane na strategiji,

2. neke tehnike strateskog upravljackog racunovodstva imaju utjecaj na pobolj-
Sanje financijskih performansi,

3. razliit intenzitet koriStenja tehnika strateSskog upravljackog racunovodstva
je visok u pojedinim zemljama (detaljnije pogledati: Fowiza, 2011).

Sto se tice tehnika upravljackog racunovodstva, najveci broj empirijskih istrazi-
vanja se odnosio na primjenu suvremenih metoda obracuna troskova kao §to su
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obracun troskova na bazi aktivnosti (Activity Based Costing — ABC) 1 obracun
zasnovan na ciljnim troskovima (7arget Costing — TC). Tako, Gosselin (2007,
641-671) daje sveobuhvatan pregled 1477 radova objavljenih o ABC. On ukazuje
na dokaze istrazivanja koje je nazvao ,,ABC paradoks®. Naime, iako se o ABC
pise kao o privla¢noj tehnici, prihvacenoj, poznatoj i prou¢avanoj na mnogim fa-
kultetima, empirijska istrazivanja ukazuju na nizak nivo usvajanja na globalnom
nivou. Zakljucci istrazivanja ukazuju da ve¢ina kompanija nikada nije uzimala u
obzir ABC i da neke firme koje su ga prihvatile u 1990-im godinama su ga napu-
stile. Istrazivanja ukazuju na malu stopu rasta od 2% u $§vedskim kompanijama
i relativno visoku od 36% u americkim (Institute of Management Acountants,
1993). Gosselin (2007, 649), takoder, iznosi da se ABC modeli razlikuju izmedu
poduzeca Sto doprinosi nepreciznosti rezultata ankete.

Istrazivanje, provedeno 2006. godine, koje je takoder obuhvatilo primjenu ABC
u praksi ukazuje na podjednaku zastupljenost primjene zajednicke stope za alo-
kaciju op¢ih troskova u Njemackoj i SAD praksi (oko 21% u svakoj) i ABC (oko
20% u svakoj). Takoder, rezultati istrazivanja ukazuju da je opée zadovoljstvo
primijenjenim sustavom obracuna troskova u kompanijama u SAD prili¢no slabo
(24%), dok su u njemackim kompanijama vrlo zadovoljni primijenjenim susta-
vima obracuna troskova (77%) (Krumwiede & Suessmair, 2007). Interesantno
je istaci 1 istrazivanje (Bhimani et al., 2007) provedeno 2006. godine o primjeni
ABC u sedam zemalja (Tablica 1).

Tablica 1. Rezultati istrazivanja primjene ABC u odabranim zemljama

Ujedi-
Primjena Fran- | Nje- . njeno Uku-
ABC Kanada cuska | macka Italija Kraljev- SAD | Japan pno
stvo
Odbacena 1 1 0 3 2 2 57 66
primjena (4.3%) | 2.7%) | (0%) [(15.8%)| (3.8) | (4.4%) [(69.5%)[(22,7%)
Pilot primje- 8 4 10 7 8 10 9 56
na (34.8%)[(10.8%) [(31,2%)|(36.8%) | (15.4%) |(21.8%)|(11,0%)|(19.3%)
Potpuna pri- 9 8 16 5 29 25 5 97
mjena (39.1%)[(21.6%) | (50%) [(26.3%)] (55.8%) [(54.4%)] (6.1%) |(33.3%)
Primjena u
veéini orga- 5 24 6 4 13 9 11 72

gi_zalcijskih (21,7%)|(64,9%) [ (18,8%)|(21,1%)| (25%) | (19,6) |(13,4%)|(24,7%)
1jeiova

Broj ispi-
tanika koji
primjenjuju 23 37 32 19 52 46 82 291
ili su primje-
njivali ABC

Ukupan broj| 55 39 73 3 85 57 95 | 416
ispitanika

zvor: Bhimani A., Gosselin M., Ncube M., Okano H., (2007). Activity-Based Costing:
How Far Have We Come Internationally?, Cost Management, 21(3), 12-17.
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Primjena ABC, prema podacima danim u tablici 1, iskazana je kao apsolutna ve-
li¢ina 1 kao relativna veli¢ina u odnosu na broj ispitanika kojima je ABC poznat
(primjenjuju ga ili su ga primjenjivali), Sto znaci da je stvarni postotak primjene
manyji. lako navedeno istrazivanje ima nedostataka koje se odnose na broj ispi-
tanika, strukturu promatranih entiteta u izdvojenim zemljama, odnosno koliko je
promatranih entiteta proizvodnog, usluznog ili trgovinskog tipa i kakva je vjero-
dostojnost primljenih odgovora od strane ispitanika, ono ukazuje da je primjena
ABC jos uvijek na niskom nivou u vecini zemalja.

Ansari i dr. (2007) predstavili su sveobuhvatan pregled vise od 80 publikacija na
engleskom i 100 na japanskom jeziku koje se bave ciljnim troskovima. U pitanju
su bili uglavnom normativni i tehnicki radovi, ali takoder analizirali su i studije
slucaja o primjeni TC u industriji u SAD 1 Europi. U svom istrazivanju su dosli
do zakljucka da je TC u Europi i Americi mlad i primjenjuje se uglavnom u au-
tomobilskoj i montaznoj industriji, za razliku od Japana gdje je on dostigao fazu
zrelosti.

Polazeéi od cilja istrazivanja u ovom radu ¢ini se interesantnim i navesti istrazi-
vanja Ghosh i Chan (1997), Chan (2002) i Mahfar i Omar (2004). Naime, Ghosh
i Chan (1997, 16-18) ukazali su da je napravljen op¢i napredak u praksi uprav-
ljackog ra¢unovodstva u Singapuru, gdje vise poduzeca koristi razli¢ite racuno-
vodstvene tehnike u upravljanju poslovanjem. Medutim, nove tehnike kao Sto
su menadzment kvalitetom i obracun troskova na bazi aktivnosti, polako postaju
prihvacene i koriStene od strane lokalnih singapurskih poduzeca, ali ove lokal-
ne kompanije nastavljaju da zaostaju za multinacionalnim kompanijama. Chan
(2002), je nakon pet godina proveo slicnu studiju u Singapuru, ¢iji je cilj bio
da istrazi praksu upravljackog racunovodstva u toj zemlji. Rezultati su pokaza-
li malo poboljSanje u praksi upravljackog racunovodstva od 1997. Pored toga,
utvrdeno je da su singapurska poduzeca neefikasna u koristenju troskovnih alata
i da lokalne kompanije izbjegavaju koriStenje naprednih tehnika upravljackog
racunovodstva. To je zato Sto napredne tehnike zahtijevaju visok nivo komplek-
snosti 1 visok iznos sredstava za njihovu implementaciju. Mahfar i Omar (2004)
u svom istrazivanju provedenom u Maleziji ukazuju da u praksi izabranih male-
zijskih kompanija dominantno mjesto zauzimaju prva i druga faza upravljackog
racunovodstva (tradicionalno upravljacko racunovodstvo). KoriStenje naprednih
tehnika upravljackog racunovodstva je jo§ uvijek neznatno u Maleziji i ocekuje
se da ¢e se u buducénosti situacija promijeniti.

Imajuéi u vidu da je u prethodnom djelu istaknut i fokus upravljackog racuno-
vodstva prema odrzivom razvoju, odnosno prema ekoloskoj dimenziji postavlja
se pitanje u kojoj mjeri je implementirano ekolosko upravljacko racunovodstvo
u poduze¢ima. Empirijski dokazi govore da je nivo upotrebe u praksi raznolik.
Postoje brojne studije slucaja koje skre¢u paznju na koristi od upotrebe EMA
(Burritt et al., 2009; Christ & Burritt, 2013). Takoder, brojne studije generalno
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podrzavaju stav da kada poduzeca ne prepoznaju i ne obja$njavaju ekoloske utje-
caje povezane sa njihovim aktivnostima, ona riskiraju moguénosti za poboljSanje
ekonomskih i ekoloskih performansi (Konar & Cohen, 2001; Scavone, 20006).
Usprkos ovim ohrabruju¢im rezultatima, nisu sve studije u suglasnosti i dokazi
su parcijalni. Mnogi istrazivaci ukazuju da je nizak nivo usvajanja EMA, Cesto
propracen preovladavaju¢im misljenjem da koristi od njegove implementacije
ne opravdavaju troskove (Bartolomeo et al., 2000; Ferreira et al., 2010). Cak i u
istrazivanjima gdje poduzeca tvrde da sprovode EMA, detaljnijim ispitivanjem
utvrdeno je da se radi o izoliranoj implementaciji alata za razliku od “sistemat-
skog i cjelovitog provodenja” (Bartolomeo et al., 2000, 48-50).

Na temelju naprijed navedenog proizlazi da teorijski razvoj upravljackog racuno-
vodstva ne prati i razvoj i primjenu novih upravljacko racunovodstvenih konce-
pata, tehnika i alata u praksi poduzeca. Naime, rezultati empirijskih istrazivanja
ukazuju na neuskladenost izmedu teorije i prakse upravljackog ra¢unovodstva,
odnosno nerazvijena suradnja i nizak nivo povezanosti izmedu istrazivaca i pri-
vrede predstavlja znacajan ograni¢avajuci faktor transfera znanja, od akademskih
ka profesionalnim ra¢unovodama.

6. ZAKLJUCAK

Kako bi kompanija prezivjela i bila konkurentna na trzistu koje se stalno mije-
nja, mora uspostaviti zdravu praksu upravljackog racunovodstva. Medutim, u po-
sljednjih nekoliko godina, povecanje raznolikosti proizvoda, skraéenje zivotnog
ciklusa proizvoda, Siroko rasprostranjena informacijska tehnologija u proizvodnji
i pojava svjetskih trzista proizvoda kao rezultat erozije barijera u trgovini, posta-
vili su intenzivnije izazove za menadzere. Uzimaju¢i ovo u obzir, mnogi istra-
zivaci su upozorili da, ako upravljacko ra¢unovodstvo Zeli da odrzi svoj znacaj,
mora se prilagoditi kako bi odgovorilo promjenljivim potrebama rukovodilaca.
Dakle, razvoj upravljackog rac¢unovodstva treba da bude usmjeren ka novim kon-
ceptima, tehnikama i alatima upravljackog racunovodstva koje ¢e da prate pro-
mjene koje se dogadaju u upravljanju proizvodnjom.

Posljednje decenije XX. stolje¢a pocele su sa velikim obecanjima i dugi niz
godina bilo je mnogo entuzijazma od strane profesionalnih i akademskih racu-
novodstvenih zajednica kada je u pitanju strateSko i ekolosko upravljacko ra-
cunovodstvo, kao i suvremeni koncepti, tehnike i alati usmjereni na obracun i
upravljanje troskova. Medutim, analizom empirijskih istrazivanja uoceno je da
ne postoji uvjerljiv dokaz da se upravljacko racunovodstvo, u obliku u kom je
predvidjela teorija, Siroko upotrebljava u praksi poduzeé¢a. Radovi zasnovani na
konceptualnim osnovama u kojima se isti¢u prednosti strategije, ekoloske di-
menzije i konceptualni razvoj upravljackog ra¢unovodstva nisu doveli do Siroke
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rasprostranjenosti i usvajanja istih, ¢ime se otezava utvrdivanje njihovog uspjeha
ili implementacije u praksi poduzeca.

Na bazi navedenog, moze se zakljuciti da iako je menadZerska i racunovod-
stvena, teorijsko-metodoloska i strucna literatura bila azurna i u dovoljnoj mjeri
okupirana ovim veoma vaznim podru¢jem menadzmenta i raunovodstvenog si-
stema, empirijska istrazivanja ukazuju na nedovoljnu zastupljenost suvremenih
koncepata, tehnika i alata upravljackog racunovodstva u praksi poduzec¢a. Otuda
su u ovom segmentu racunovodstvenog sistema nuzne odgovarajuce promjene.
Mogucée preporuke za poboljsanje prakse upravljackog racunovodstva bi mogle
biti sljedece:

1. ojacati saradnju i aktivan odnos izmedu akademskih i profesionalnih ra¢uno-
voda, posebno u dijelu medusobnog transfera znanja i vjestina,

2. ojacati ulogu profesionalnih organizacija u procesima kontinuirane edukacije
profesionalnih racunovoda,

3. poticati unapredenje i uskladivanje nastavnih planova i programa na svim
nivoima obrazovanja sa novinama u upravljackom racunovodstvu,

4. povecati boj edukativnih seminara za racunovode i menadzere poduzeca
kako bi se shvatio znacaj i uloga raCunovodstva troskova, posebno zasnova-
nog na primjeni suvremenih sistema obracuna troskova i sl.

Ucinjenim razmatranjima je potvrdena kompleksnost i znacajnost razvoja uprav-
ljackog racunovodstva, a naroc¢ito nuznost adekvatne informacijske podrske i ne-
ophodnost poznavanja adekvatne primjene suvremenih koncepata, tehnika i alata
upravljackog racunovodstva za formuliranje i implementaciju strategije poduze-
¢a, sagledavanja ekoloske dimenzije poslovanja i obra¢una i upravljanja trosko-
vima poduzeca. Preostaje pitanje priblizavanja teorijskih dostignuc¢a primjeni u
praksi. Uz navedene preporuke, koje bi poboljsale racunovodstvenu praksu, istice
se neophodnost pozitivnog promoviranja upravljatkog racunovodstva i njego-
vih prednosti. To je zadatak, kako obrazovnog sustava, tako i samih istrazivaca
i upravljackih racunovoda u praksi koji treba da budu integrirani u upravljacki
proces, a posebno u strateski menadzment poduzeca.

Na kraju, glavno ograni¢enje ovog istrazivanja odnosi se na ¢injenicu da teorijska
izlaganja nisu upotpunjena empirijskim istrazivanjem autora o praksi upravljac-
kog racunovodstva u bivs§im jugoslovenskim republikama. Polaze¢i od navede-
nog, ovaj rad bi mogao da posluzi kao polazna osnova za empirijska istrazivanja
navedene problematike u bivSim jugoslovenskim republikama. Takoder, u budu-
¢im istrazivanjima treba istraziti primjenu upravljacko racunovodstvenih alata u
poduze¢ima i pokusati da se primjenom statistickih tehnika identificira utjecaj
veli¢ine poduzeca, pripadnosti industrije, organizacijske kulture na stupanj pri-
mjene suvremenih upravljacko racunovodstvenih tehnika.
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Abstract

Over the past two decades, the environment in which a management accounting
has been playing its role begins to change rapidly. In line with changes that have
taken place in the environment, businesses and management, accountants had to
redesign the existing accounting information system. Considering that manage-
ment accounting is the most dynamic part of this system, according to expecta-
tions, it has had most of the changes. The aim of the research in this paper is to
demonstrate the evolution of management accounting, its current position and
future directions of development. Starting from the above, the methodological
procedures and techniques related to social sciences will be applied, that is qual-
itative methodology based on the study and descriptive analysis of the defined
goal of the research. The most important conclusion is that management account-
ing changes more its focus towards the strategic dimension of business and the
concept of sustainable development, as well as that there is imbalance between
the theory and practice of management accounting.

Keywords: management accounting, strategic management accounting, envi-
ronmental management accounting, activity-based costing
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Pregledni rad

Sazetak

U ovom radu se ispituju odnosi koji postoje izmedu vlasnicke strukture, racuno-
vodstvenog konzervatizma i manipulacije zaradama. Upravijanje zaradama, kao
Jjedan od oblika manipulativnog racunovodstva, povecava rizicnost ulaganja no-
vih vanjskih investitora (outsidera) i potencijalno dovodi do informacijske asime-
tricnosti u odnosu na menadzere i postojece dionicare kompanije (insaidere), sto
na koncu rezultira smanjenom investicijskom efikasnoscéu. Cilj rada je istraziti u
kojoj mjeri vlasnicka struktura utjece na odabir konzervativnih racunovodstvenih
politika i na upravljanje zaradama u financijskim izvjestajima, te da li se, posred-
no, racunovodstveni konzervatizam moze koristiti kao sredstvo za smanjenje mo-
gucénosti manipulacije zaradama. IstraZivanje je provedeno na uzorku od 59 bo-
sanskohercegovackih kompanija koje kotiraju na sarajevskoj i banjaluckoj burzi,
u razdoblju od 2012. do 2016. godine. Primjenom regresijske analize doslo se do
zakljucka kako viasnicka struktura ima bitan utjecaj na odabir konzervativnih
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racunovodstvenih politika i upravljanje zaradama. Regresijski modeli su naglasi-
li ulogu i znacaj nekih oblika viasnistva u oba aspekta istrazivanja. Korelacijska
analiza na dostupnim podacima pokazuje da povecani indeks konzervatizma, u
pravilu, znaci smanjena razina zarada i obratno. Uocljivi su razliciti utjecaji
spomenutih odnosa na ove dvije burze, sto otvara prostor za dodatne analize.

Kljucne rije€i: viasnicka struktura, koncentracija viasnistva, racunovodstveni
konzervatizam, upravijanje zaradama

JEL: M41, M49

1. UVOD

U suvremenim ekonomijama, baziranim na trzistu kapitala, financijsko izvjesta-
vanje ima vaznu informativnu ulogu. Razdvojenost funkcija vlasnistva i rukovo-
denja u kompanijama, ucinile su da financijski izvjestaji budu vazan, a nerijetko
ijedini izvor financijskih informacija za potencijalne ulagace. Takve informacije
trebaju pomoci ulagac¢ima prilikom donosenja investicijskih odluka. Pored toga,
racunovodstvena funkcija neke kompanije treba da osigura i relevantne informa-
cije postoje¢im vlasnicima kapitala. Takve informacije im omoguéuju efikasnu
kontrolu nad samim upravljanjem u kompaniji, a sve u cilju maksimiziranja pro-
fita i uvecanja vlastitog kapital.

Op¢éeprihvacéeni racunovodstveni principi, predvideni MRS/MSFI, obi¢no omo-
gucuju menadzeru izbor izmedu nekoliko alternativnih ra¢unovodstvenih meto-
da, u razli¢itim segmentima racunovodstvenog procesa. Nacin na koji menadzeri
koriste ovo svoje diskrecijsko pravo, je od bitne vaznosti za kvalitetu financij-
skog izvjestavanja. Nazalost, praksa je u proslosti pokazala nemali broj slucajeva
zloupotrebe te fleksibilnosti, s ciljem ostvarenja licnih interesa. Obzirom na po-
tencijalnu konfliktnost koja postoji izmedu interesa vlasnika i menadzera, te na
pojavu ,,sve vece korporatizacije raCunovodstvene profesije i njenog uvlacenja u
menadzerske strukture™ (Gulin, 2014, 13), pitanje kvalitete informacija sadrzanih
u financijskim izvje$tajima, danas, postaje sve vaznije pitanje u racunovodstve-
noj teoriji i praksi.

Ciljevi ovog rada su visestruki. Prvi cilj rada je istraziti u kojoj mjeri vlasnic-
ka struktura, uzimajuci u obzir i druge faktore, utjeCe na odabir konzervativnih
racunovodstvenih politika u kompanijama. Drugi cilj rada je je utvrditi u kojoj
mjeri tip i koncentracija vlasniStva utjece na kvalitetu financijskog izvjestava-
nja mjerenu upravljanjem zaradama. Posljednji cilj rada je utvrditi u kojoj mjeri
je racunovodstveni konzervatizam efikasan kao sredstvo korporativnog uprav-
ljanja u sprecavanju primjene upravljanja zaradama, kao oblika manipulativnog
ratunovodstva.
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Strukturu rada ¢ine pet poglavlja, te uvodna i zaklju¢na razmatranja. U uvodnom
dijelu rada su definirani ciljevi istrazivanja, a u prvom poglavlju je dan pregled
dosadasnjih empirijskih istrazivanja vezanih za kompleksnost vlasnicke strukture
i njene koncentriranosti. Drugo poglavlje analizira glavna obiljezja ra¢unovod-
stvenog konzervatizma, te faktore koji ga determiniraju, s posebnim osvrtom na
vlasni¢ku strukturu, dok je u tre¢em poglavlju dan kratak osvrt vezan za primjenu
navedenog koncepta u bosanskohercegovackim uvjetima poslovanja. Cetvrto po-
glavlje rada je fokusirano na definiranje pojma upravljanja zaradama, te dosadas-
njim empirijskim istrazivanjima vezanim za njegovu koreliranost sa vlasnickom
strukturom i racunovodstvenim konzervatizmom. U petom poglavlju je prezenti-
rana metodologija empirijskog istrazivanja, te rezultati predmetnog istrazivanja.
I naposljetku, u posljednjem dijelu rada su izneseni najvazniji zakljucci vezani uz
provedeno istrazivanje.

U okviru elaboriranja odredenih teorijskih i metodoloskih ishodiSta promatra-
nog problema primjenjivane su osnovne znanstveno-istrazivacke metode, poput
metode analize i sinteze, odnosno indukcije i dedukcije, uz nuzno koristenje si-
stemskog pristupa u istrazivanju, te metoda komparacije. U empirijskom dijelu
istrazivanja koriStene su statisticke metode, i to: regresijska i korelacijska analiza,
te inferencijalna statistika.

2. VLASNICKA STRUKTURA I FINANCILJSKO
IZVJESTAVANJE

2.1. Tip vlasnistva

,»Vlasnicka struktura je definirana distribucija kapitala u odnosu na glasove i ka-
pital, ali i identitet vlasnika kapitala. Ove strukture su od velike vaznosti u kor-
porativnom upravljanju, jer one determiniraju motiviranost menadzera, a samim
time i ekonomsku ucinkovitost kompanija kojom upravljaju.“ (ENCYCOGOV
— Encyclopedia of Corporate Governance). Osim toga, ,,vlasniStvo predstavlja
temelj za upravljanje i stjecanje kontrole u poduzeé¢ima. Diferencijacija strukture
kapitala u pojedinim zemljama je proizasla iz razli¢itog stupnja pravne zastite
dionicara i investitora.” (Pordevi¢, 2005, 211).

Rezultati empirijskih istrazivanja su pokazali kako pored stupnja koncentraci-
je vlasniStva, znacajan utjecaj na performanse kompanije ima i tip vlasnistva.
Prema agencijskoj teoriji, kada se povecava udio insajderskog vlasnistva (vla-
sniStvo menadzera ili zaposlenih) dolazi do smanjenja sukoba interesa na relaciji
vlasnik-menadzer. S porastom insajderskog vlasniStva, smanjuje se tendencija
neopravdanog troSenja resursa kompanije od strane vlasnika-menadzera, pa su
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njihovi interesi i interesi eksternih dionicara uskladeni. Na ovaj nacin, konflikti
izmedu vlasnika i menadzera se smanjuju, i preovladava hipoteza o konvergen-
ciji interesa. Medutim, uslijed prirodne tendencije menadzera da koriste resurse
kompanije prema vlastitim interesima, koji mogu biti suprotni interesima ekster-
nih dioni¢ara, menadzeri-vlasnici mogu donijeti odluke koje umanjuju vrijed-
nost kompanije kako bi sauvali svoju vlastitu poziciju i ostvarili osobnu korist.
Dakle, pored konvergencije interesa, za insajdersko vlasnistvo karakteristi¢an je
efekat ucvrséivanja koji je zasnovan na ideji da koncentracija vlasnistva dovodi
do eksproprijacije prava manjinskih dioni¢ara i dominacije veéinskog vlasnika
(engl. entrenchment effect). Postojanost ova dva razlicita efekta sugerira neli-
nearan odnos izmedu insajderskog vlasniStva i performansi. (Jensen, Meckling,
1976; Fama, Jensen, 1983, citirano u: Babi¢, Nikoli¢, 2012, 72).

Za razliku od prethodnih istrazivanja, autori Balagobei i Velnampy su u svojim
istrazivanjima analizirali odnose koji postoje izmedu eksterne vlasnicke strukture
(autsajderi) i financijskih performansi kompanija kotiranih na burzi Sri Lanke.
Uzorak su ¢inile kompanije koje su poslovale u prehrambenoj i duhansko prera-
divackoj grani industrije. Rezultati njihovih istrazivanja su pokazali postojanje
pozitivne korelacije izmedu koncentracije sudjelovanja inozemnih dionicara i
financijskih performansi kompanija, dok je ta veza s performansama kod insti-
tucionalnih investitora bila neznatna. Sto je u strukturi kapitala strano vlasnistvo
bilo dominantnije, to su bile bolje performanse kompanije, a samim time i pri-
mamljivije potencijalno novim ulagac¢ima. (Balagobei, Velnampy, 2017, 36-47)

Pitanje vlasnicke strukture je vazno pitanje prilikom analize efikasnosti rada neke
kompanije. Razliciti tipovi vlasnistva (drzava, menadzeri, zaposleni, institucio-
nalni investitori i dr.) mogu pozitivno ili negativno da utjecu na njene performan-
se. Osim tipologije, unapredenju sistema korporativnog upravljanja doprinosi i
sama koncentracija vlasnicke mo¢i. Odnosi izmedu tipa vlasniStva, koncentracije
vlasni$tva i performansi neke kompanije nisu jednoznacni. Oni su ¢esto sloZeni i
medusobno isprepleteni.

2.2. Koncentracija vlasnistva

Koncentracija vlasniStva, kao interni mehanizam, predstavlja vazan segment
suvremenog korporativnog upravljanja. Ona u velikoj mjeri determinira odnose
izmedu vlasnika i menadzera. Naime, procesom okrupnjavanja kapitala sva mo¢
korporacije koncentrira se kod manjeg broja vlasnika. Ve¢inskim vlasnicima kon-
centracija moc¢i omogucuje efikasniji nadzor i kontrolu, kako nad samim poslova-
njem kompanije, tako i nad radom menadzera. Sasvim je izvjesno da proces kon-
centracije vlasnis$tva ima reperkusije i na financijsko izvjestavanje kompanija.
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Sumirajuc¢i dosadasnja istrazivanja, Song pronalazi prisutnost izraZajnijeg ne-
gativnog odnosa izmedu koncentracije vlasniStva i konzervativnih rac¢unovod-
stvenih politika. Kada se koncentracija vlasni§tva povecava, ve¢inski vlasnici su
motiviraniji da ugroze interese manjinskih dionicara, te iskazuju sklonost ka skri-
venim manipulacijama zaradama. Veéinski vlasnici koriste resurse kompanije za
ostvarenje vlastitih koristi, ali na Stetu manjinskih dioni¢ara. Pored toga, vlasnic-
ka koncentracija povec¢ava ulogu privatne komunikacije, smanjujuci istovremeno
potrebu za ispravnim racunovodstvenim podacima. Naime, asimetri¢nost infor-
macija se u takvim kompanijama rjeSava putem privatne razmjene informacija,
umjesto da se koriste javno objavljeni ra¢unovodstveni podaci. Stoga zakljucuje
Song, vlasnicka koncentracija smanjuje potrebu za konzervativnim, a povecava
potrebu za agresivnim rac¢unovodstvenim politikama (Song, 2015, 478-483).

Motivirani suprotstavljenim stavovima o tome je li mehanizmi internog upravlja-
nja dopunjuju ili supstituiraju eksternu reviziju, AlQadasi i Abidin u svojim istra-
zivanjima dolaze do zakljucka da kompanije sa ve¢om koncentracijom vlasniStva
imaju manju potrebu za opseznijom revizijom. Pored toga, studija pruza podrsku
dokazima o komplementarnoj povezanosti izmedu upravljanja kompanijom i na-
knadama za reviziju. Medutim, prema rezultatima njihove analize koncentracija
vlasnisStva igra manje vaznu ulogu kada je u pitanju pozitivna povezanost izmedu
internog korporativnog upravljanja i kvalitete revizije (AlQadasi, Abidin, 2018,
233-253).

Dakle, moze se zakljuciti da proces okrupnjavanja kapitala, pored toga §to po-
vecava efikasnost korporativnog sustava upravljanja, Sto nije losa za kompaniju,
ima 1 svoje nedostatke. Prvi nedostatak je moguca prisutnost nedovoljne transpa-
rentnosti u izvjeStavanju o financijskom polozaju i uspjeSnosti kompanije. Pored
toga, velika koncentracija vlasniStva moze imati za posljedicu marginaliziranje
pozicije malih dionicara u kompaniji, na nacin da su ve¢inski vlasnici isklju¢ivo
fokusirani na ostvarenje vlastitih ciljeva i interesa. U konac¢nici, navedeni nedo-
staci mogu imati Stetne posljedice na efikasnost rada burzi (smanjeno trgovanje
dionicama).

3. KONCEPT RACUNOVODSTVENOG KONZERVATIZMA

3.1. Pojmovno odredenje racunovodstvenog konzervatizma

U racunovodstvenoj literaturi se mogu naci razli¢ite definicije racunovodstvenog
konzervatizma. One su nastale, prije svega, kao posljedica Zelje pojedinih autora
da objasne razlicite aspekte racunovodstvenog konzervatizma.

233



Rajko Radovi¢, Selma Novalija Islambegovi¢, Nedim Islambegovi¢, Zoran Jasak

Tako se, npr. u “Izvjestaju o financijsko ra¢unovodstvenim konceptima broj 2”
(engl. Statement of Financial Accounting Concepts No. 2), koji je 1980. godine
izradio Odbor za financijsko ra¢unovodstvene izvjestaje (engl. Financial Acco-
unting Statements Board - FASB), konzervatizam definira kao ,,razborita (razu-
mna) reakcija na neizvjesnost koja treba osigurati adekvatno uzimanje u obzir
inherentni rizika (svojstveni) poslovnim situacijama.“ (Neag, Masca, 2015, 1115)
Odbor za medunarodne racunovodstvene standarde (engl. International Accoun-
ting Standards Board — IASB) je dao svoju definiciju konzervatizma, prema kojoj
“konzervatizam predstavlja zahtijevanu razinu opreznosti pri vrSenju procjena
potrebnih za vrednovanje u uvjetima neizvjesnosti tako da sredstva ili prihodi
nisu precijenjeni i obveze ili rashodi podcijenjeni” (Skari¢-Jovanovi¢, 2015, 68).

Bliss istice da se glavna karakteristika konzervatizma ogleda prije svega u zahtje-
vu “ne anticipirajte prihode, ali anticipirajte sve rashode” (Bliss, 1924., citirano
u: Watts, 2002, 1; Zhong, Li, 2016, 2). Watts i Zimmerman su misljenja da u skla-
du sa konzervatizmom ra¢unovode bi trebale priznati gubitke prije nego dobitke
(Watts, Zimmerman, 1986, citirano u: Zhong, Li, 2016, 2).

Za razliku od prethodnih formulacija, raunovodstveni konzervatizam se od stra-
ne jednog broja autora definira kao odabir najnize knjigovodstvene vrijednosti,
u slucaju kada se primjenom dopustenih postupaka za neku imovinsku poziciju
utvrdi viSe mogucih vrijednosti, odnosno najvise vrijednosti, ako je rije¢ o obve-
zama (Penman, Xiao-Jun Zhang, 2002, 237-264; Hellman, 2008, 71-100). Iako
se ne moze osporiti da je ovakav postupak izraz konzervatizma, ipak ovakvo
odredenje konzervatizma ima mnogo vecu upotrebnu vrijednost kada se analizira
i usporeduje stupanj konzervatizma prisutan u racunovodstvenoj praksi razlicitih
kompanija ili zemalja (Jovanovi¢, 2015, 63). Bassu predlaze novu definiciju ra-
cunovodstvenog konzervatizma. On tumaci racunovodstveni konzervatizam kao
sklonost racunovode da zahtijeva ve¢i stupanj verifikacije za prepoznavanje “do-
brih vijesti” (engl. good news) od “losih vijesti” (engl. bad news) u financijskim
izvjestajima. Po nacelima konzervatizma, prihodi brze reflektiraju loSe vijesti od
dobrih (Basu, 1997, 3-37).

Premda postoji razli¢itost u pojmovnom odredenju rac¢unovodstvenog konzerva-
tizma, ocigledna je suglasnost u pogledu njegovog ispoljavanja, koje se oCituje
kroz neravnomjeran racunovodstveni tretman dobitaka, u odnosu na gubitke. Na-
ime, kod priznavanja dobitaka zahtijeva se visok stupanj izvjesnosti, dok je kod
priznavanja gubitaka dovoljno da su isti nastali kako bi bili priznati.
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3.2. Faktori koji determiniraju racunovodstveni konzervatizam

Racunovodstvena literatura, prema Gell, ukazuje na Cetiri kljucna faktora koji
utjecu na primjenu racunovodstvenog konzervatizma, i to: ugovaranje (naroci-
to kada se promatra u kontekstu kompenzacija menadzmenta), sudske parnice
i troskovi parni¢nog postupka, oporezivanje i regulatorni okvir. On istice da svi
navedeni faktori povecavaju potraznju za ubrzanim (odlozenim) priznavanjem
gubitaka (dobitaka) u pojedinim kompanijama (Gell, 2012, 53-55, citirano u: Sa-
vi¢, 2014, 37-38).

Istrazivaci Lu i Trabelsi zapazaju da se racunovodstveni konzervatizam smanjio
nakon obaveznog usvajanja MRS/MSFI. Medutim, oni isticu kako racunovod-
stveni konzervatizam ipak povecava kvalitetu informacija, te podupiru ideju kako
je koristan, pod pretpostavkom da su pruzene informacije relativno vjerodostojne
(Lu, Trabelsi, 2013, 1-49). Osim utjecaja racunovodstvenih standarda na konzer-
vatizam, nekoliko studija ispituje odnos izmedu porezne regulative i konzerva-
tizma. Tako su npr., Mehrani i Seyedi ispituju¢i 1.076 kompanija, kotiranih na
Teheranskoj burzi u razdoblju 2002-2012. godina, dosli do zakljucka da porezni
trosak je takoder motivacijski faktor primjene racunovodstvenog konzervatizma.
Drugim rije¢ima, konzervatizam je jedan od instrumenata koje kompanije kori-
ste, kako bi smanjile njihove porezne troskove (Mehrani, Seyedi, 2015, 190-216).

Studija Boyoung i Kooyul pokazuje da porezno motivirani konzervatizam utjece
na stupanj uskladenosti izmedu poreza u ra¢unovodstvenim evidencijama i razine
neoporezivih troskova. Isticu da kompanije koje imaju priblizno jednake vrijed-
nosti izmedu knjigovodstvenog i oporezivog dohotka, vjerojatno imaju jacu vezu
izmedu poreznih troskova i konzervatizma (Boyoung, Kooyul, 2007, 1-52).

Hamdan je u svojoj studiji ispitivao utjecaj drugih faktora, poput veli¢ine kom-
panije, duznickih ugovora (engl. debt contracts) i1 vrste industrijske grane kojoj
kompanija pripada, na razini racunovodstvenog konzervatizma. Utvrdio je kako
su duznicki ugovori imali utjecaja na razini konzervatizma u financijskim izvje-
Stajima, te da su kompanije sa ve¢im dugom bile konzervativnije, u odnosu na
one sa manjim zaduzenjem (Hamdan, 2011, 134-146).

Osim prethodno navedenih faktora, na primijenjenu razinu racunovodstvenog
konzervatizma utjeCe i sama vlasnicka struktura neke kompanije. O tom utjecaju
bit ¢e vise rije¢i u nastavku rada.
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3.3. Viasnic¢ka struktura i racunovodstveni konzervatizam

Ispitujudi utjecaj vlasnicke strukture na razinu ra¢unovodstvenog konzervatizma,
Alkurdi 1 dr. su se koristili uzorkom od 99 jordanskih proizvodnih i financijskih
kompanija, kotiranih na Amanskoj burzi, u razdoblju od 2005. do 2013. godi-
ne. Rezultati istrazivanja su pokazali da postoji inverzan efekt utjecaja vladinog
vlasnistva na racunovodstveni konzervatizam. Nasuprot tome, studija je ukazala
na znacajnu i pozitivahu povezanost izmedu stranog i institucionalnog vlasnis-
tva, s jedne, 1 raCunovodstvenog konzervatizma, s druge strane, dok koncentra-
cija vlasniStva nije imala znacajniji utjecaj (Alkurdi, Al-Nimer, Dabaghia, 2017,
608-619).

U svojim istrazivanjima An analizu usmjerava k inozemnom vlasnistvu i njego-
vom utjecaju na kvalitetu financijskog izvjeStavanja, koriste¢i racunovodstveni
konzervatizam kao mjeru kvalitete. Rezultati istraZivanja su pokazali da postoji
pozitivna povezanost izmedu racunovodstvenog konzervatizma i stranog vlasnis-
tva, te da racunovodstveni konzervatizam ublazava menadZerski oportunizam
S$to, prema njegovom misljenju, rezultira poboljsanom kvalitetom financijskog
izvjestavanja (An, 2015, 81-101). Medutim, za razliku od rezultata do kojih je
doSao An, Le i dr. u svojim istrazivanjima dokazuju kako je inozemno vlasnistvo
u negativnoj povezanosti sa racunovodstvenim konzervatizmom, §to po njiho-
vom misljenju ukazuje na to da strani investitori, sa niskim udjelom vlasnistva,
nemaju znacajne poticaje za nadgledanje menadzera, te samim time i nemaju
utjecaja na kvalitetu financijskog izvjestavanja (Le, Pavelkova, Do, Ngo, 2017,
287-294).

Bez obzira o kojim faktorima je rije¢, bilo da su egozogeni ili endogeni, njihov
utjecaj na racunovodstveni konzervatizam je razliitog intenziteta. Ako se joS$
uzmu u obzir i poslovni ciljevi koje kompanija zeli posti¢i u kratkom ili dugom
roku, svi prethodno navedeni elementi, u konacnici, objasnjavaju razlicitost za-
stupljenosti ra¢unovodstvenog konzervatizma u financijskim izvjestajima medu
kompanijama. Intencija ovog rada je da se putem empirijskih istrazivanja utvrdi
intenzitet utjecaja vlasnicke strukture na razinu zastupljenosti raunovodstvenog
konzervatizma u bosanskohercegovackim kompanijama.

4. PRIMJENA RACUNOVODSTVENOG KONZERVATIZMA U
BOSNI I HERCEGOVINI

Danas se smatra da je ,koncept fer vrijednosti temeljni koncept suvremenog
sustava financijskog izvjestavanja“ (Aljinovi¢, Sodan, Vuko, 2015, 69). Usva-
janjem MSFI-ja 13 Mjerenje fer vrijednosti, IASB je na izvjestan nacin zelio
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(uzimajuci u obzir i druge paragrafe MRS/MSFI-ova, koji se odnose na fer vri-
jednost) dati konac¢ne smjernice koje bi pomogle izvjestajnim subjektima u pro-
cesu pouzdanog procjenjivanja vrijednosti pojedinih bilanénih pozicija. U racu-
novodstvenoj praksi, primjena navedenog koncepta doista ne bi trebalo da stvara
veci problem u uvjetima postojanja efikasnih trzista, te stabilnih trzi$nih cijena.
U takvim okolnostima poslovanja, imovina i obveze bi se na dan bilanciranja, u
veéini slucajeva, lako vrednovale po trenutno vazeé¢im aktualnim cijenama (mar-
ket-to-market pristup).

Medutim, problemi primjene navedenog koncepta nastaju u uvjetima kakvi vla-
daju na nerazvijenim trziStima, poput bosanskohercegovackog. Prema rezulta-
tima istrazivanja, koje je proveo Kumali¢, Bosna i Hercegovina je bila presla
prag od nerazvijenosti ka manje srednje razvijenom trzistu, da bi se nakon toga
ponovo vratila u zonu nerazvijenosti. Mali ukupan trzi$ni kapacitet, dvostruke
institucije, losa koordinacija, te nefunkcionalnost, samo su neke od karakteristika
financijskog trzista, koje prema Kumalicu, potvrduju njegovu siromasnu i nedo-
voljnu razvijenost (Kumali¢, 2013, 70).

U uvjetima poslovanja, u kojima postoje neaktivna trzista i gdje trziSne cijene
nisu dostupne, utvrdivanje fer vrijednosti zahtijeva dominantnu upotrebu razli-
¢itih tehnika procjenjivanja (market-to-model pristup). Premda primjena ovog
pristupa teorijski omogucava utvrdivanje fer vrijednosti, on u praksi istovremeno
predstavlja i potencijalni izvor neto¢nosti, ali i manipulacija financijskim izvje-
Stajima. Zbog toga bi bilo nuzno, u cilju poboljsanja kvalitete informacija, da kre-
atori financijskih izvjestaja, u zabiljeSkama priloZzenim uz izvjestaje, objelodane,
izmedu ostaloga, i informacije o koriStenim metodama procjene, te navedu koje
inputne podatke su koristili prilikom procijene. Nazalost, bosanskohercegovacka
praksa nerijetko pokazuje upravo suprotno. Informacije ne samo da nisu navede-
ne u zabiljeSkama, nego Stovise, zabiljeski najceSc¢e 1 nema priloZenih uz finan-
cijske izvjestaje. U tom slucaju, subjektivnost i ciljanost u procijeni pojedinih
bilan¢nih pozicija, omogucuje primjenu daleko vece ,kreativnosti®, a kvaliteta
financijskih izvjestaja postaje upitna.

Dodatno otezavajuca okolnost je i pojava sve veceg utjecaja menadzerskih struk-
tura na raCunovodstvenu profesiju, ¢ime se dovodi u pitanje njena neovisnost.
Naime, danas menadzeri sve viSe shvacaju vaznost ra¢unovodstvene profesije, te
stoga istu pokuSavaju staviti u funkciju ostvarenja vlastitih ciljeva. Taj utjecaj je
izrazen bilo kroz uvlacenje racunovoda u menadzerske strukture kompanije, ili
pak direktnog mijesanja u sam rad raCunovodstvene funkcije, $to je ¢es¢i slucaj
u Bosni i Hercegovini. U takvim okolnostima ,,postavlja se i otvorenije pitanje
povjerenja u rezultate rada raCunovodstvene profesije u svim segmentima od,
sastavljanja izvjestaja, do njihove revizije. Kao svojevrstan paradoks je ¢injenica
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da racunovode kao dio menadzerskih struktura donose odluke na temelju izma-
nipuliranih financijskih izvjestaja, koje su sastavili i revidirali predstavnici te iste
racunovodstvene profesije.” (Gulin, 2014, 13).

Zbog prethodno navedenih problema, vezanih za objavljivanje informacija o
ostvarenom i o¢ekivanom poslovanju i rezultatima poslovanja bosanskoherce-
govackih kompanija, namece se potreba ,,0siguranja odgovarajuce kontrole me-
nadzmenta od strane vlasnika drustva i odgovarajuce objektivnosti komunikacije
prema investitorima, dakle, prema postoje¢im i potencijalnim vlasnicima drustva
i drugim investitorima* (Orsag, 2011, 92-93). U takvim okolnostima se, prema
Witteveen, primjena racunovodstvenog konzervatizma namece kao nuzno zlo,
kojim bi se smanjila sposobnost menadzera da u€ine racunovodstvene brojke bo-
ljim nego $to one to stvarno jesu, te osigura, bez odlaganja prijenos negativnih
informacija vlasnicima kapitala (Witteveen, 2013, 1).

5. UPRAVLJANJE ZARADAMA KAO OBLIK KREATIVNOG
RACUNOVODSTVA

5.1. Pojmovno odredenje upravljanja zaradama

U okolnostima nerazvijenog trzista kapitala, racunovodstvene politike, koje kom-
panije primjenjuju, cesto su okarakterizirane kao, konzervativne ili agresivne.
Prve politike bi bile one, koje su usmjerene na umanjenje iskazane razine zarade
(dobiti), u odnosu na realnu vrijednost, s ciljem prijenosa (odlaganja) dijela dobiti
na neka buduc¢a obracunska razdoblja, dok bi se agresivnim politikama smatrale
one, koje su usmjerene ka iskazivanju sto vece tekuce dobiti, na ustrb buducih
razdoblja. Dakle, takav skup ra¢unovodstvenih politika, bilo da su one konzer-
vativne ili agresivne, u konacnici vodi ka unaprijed projiciranoj zaradi. Naravno,
temeljno je samo pitanje je li primijenjena fleksibilnost u racunovodstvenim po-
stupcima pojedinih kompanija standardima dopustena (zelena zona ra¢unovod-
stva), ili pak ima manipulativni karakter (siva zona ra¢unovodstva).

Prema Stolowy i Breton pojam ,,upravljanje zaradama® najces¢e podrazumijeva
poduzimanje odredenih intervencija u racunovodstvenome procesu, koje za cilj
imaju modifikaciju referentnih racunovodstvenih veli¢ina, odnosno modifikaciju
percepcije rizicnosti koju korisnici financijskih izvjestaja imaju o poslovanju po-
duzeca (Stolowy, Breton, 2000, citirano u: Tusek, Gabri¢, 2017, 89). Upravljanje
zaradama se javlja kada menadzeri koriste procjenu u financijskom izvjestava-
nju ili strukturiranju transakcija, kako bi doveli u zabludu korisnike izvjestaja
o performansama kompanije. Prema Orsagu, upravljanje zaradama predstavlja
eufemizam koji govori ,,0 koriStenju standardima financijskog izvjeStavanja
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dozvoljenih metoda i postupaka, ali svakako ne u duhu tih standarda, ve¢ s ciljem
postizanja povoljnije (ili nepovoljnije) slike o drustvu, koje prezentira financijske
izvjestaje, nego $to je ona stvarna“ (Orsag, 2011, 85).

Nije rijetkost da se u racunovodstvenoj i revizijskoj teoriji ,,upravljanje zarada-
ma‘“ koristi kao sinonim za pojmove kreativnog ra¢unovodstva', manipulativ-
nog racunovodstva, racunovodstva uljepsavanja i sl. Medutim, za potrebe ovog
rada uzet je u obzir pristup kakav je imao Belak prilikom definiranja navedenog
pojma. Naime, Belak pravi distinkciju izmedu pojmova upravljanja zaradama i
kreativnog racunovodstva. Upravljanje zaradama tretira kao njegov sastavni dio.
Isti¢e da ,,upravljanje zaradom podrazumijeva aktivnu manipulaciju s prihodima
i rashodima, kako bi se dobio Zeljeni rezultat ili pozitivna slika o nekoj kompa-
niji. Preciznije gledano, pod upravljanjem zaradom najces¢e se podrazumijeva
aktivna manipulacija s prihodima. Te ciljeve mogu promicati menadzeri, analiti-
¢ari ili racunovode, radi prikaza vece ili manje dobiti, veceg ili manjeg prihoda,
odnosno trendova zarade® (Belak, 2017, 5).

Bez obzira na Sirinu samog poimanja, ono §to je zajednicko svim definicijama je-
ste to da upravljanje zaradama ,,s prakticnog aspekta predstavlja skup racunovod-
stvenih postupaka i tehnika, koje uprava kao interesna strana u poduzecu, koristi
kako bi utjecala na iskazivanje i vrednovanje uspjesnosti poslovanja, financij-
skog polozaja i nov¢anih tokova, s ciljem ostvarivanja odredenih oportunistickih
ciljeva® (Tusek, Gabri¢, 2017, 89).

5.2. Vlasnicka struktura i upravljanje zaradama

Jedna od najvaznijih funkcija korporativnog upravljanja je osiguranje kvalitete
u postupku financijskog izvjeStavanja. Voden tom ¢injenicom, Alzoubi je 2016.
godine u svojoj studiji aktualizirao pitanje uloge i znacaja vlasnicke strukture u
kvaliteti financijskog izvjeStavanja. Vlasnicku strukturu promatra s pet aspekata,
i to: menadzerskog vlasnistva, institucionalnog vlasniStva, ve¢inskog vlasnistva,
porodi¢nog vlasnistva i inostranog vlasniStva. Rezultati istrazivanja su pokazali
da su svi prethodno navedeni aspekti efikasni u pogledu monitoringa nad radom
menadzmenta, $to ima za posljedicu smanjenu moguénost upravljanja zaradama,
a samim tim i kvalitetnije financijsko izvjestavanje. Alzoubi istic¢e da su rezultati
njegovih istrazivanja u potpunosti u skladu sa teorijom korporativnog upravljanja
i miSljenjima koja su dana od strane viSe medunarodnih tijela (Alzoubi, 2016,

! Interesantna je ¢injenica da je kreativno raunovodstvo, teoretski, u svojim za¢ecima bilo zamisljeno kao
instrument koji je trebao omoguditi realan i objektivan prikaz stvarnog stanja financijskog polozaja i rezultata
poslovanja kompanije, putem financijskih izvjestaja unutar raunovodstvenog regulatornog okvira. Medutim,
u praksi je ,,kreativno racunovodstvo* postalo sinonim za ,,manipulativno racunovodstvo* (Friganovi¢, 2008,
806).
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135-161). Do sli¢nih rezultata u svojim istrazivanjima dolazi i autorica Alves.
Ona je istrazivanje provela na uzorku od 34 kompanije, koje su bile nefinancij-
ske 1 kotirale su na Lisabonskoj burzi. Empirijski rezultati studije sugeriraju da
menadzersko vlasnistvo i1 koncentracija vlasni$tva poboljSavaju kvalitet zarade
obrac¢unskog razdoblja, unaprjedujuci time i samu pouzdanost i relevantnost fi-
nancijskih izvjestaja (Alves, 2012, 57-74).

Nesto drugacije rezultate u svojim istrazivanjima je dobio Al-Fayoumi sa su-
radnicima. Oni su, koriste¢i generalizirani metod momenta (engl. Generalized
Method of Moments), analizirali uzorak od 39 industrijskih kompanija listanih na
Amanskoj burzi. Rezultati su pokazali pozitivnu i znacajnu povezanost izmedu
insajderskog vlasnistva (vlasniStva menadzera i zaposlenih) i upravljanja zarada-
ma, Sto znaci da veca koncentracija vlasniStva menadZerima otvara veci prostor
za oportunisticko ponaSanje. Medutim, istrazivanja su pokazala kako ni institu-
cionalni vlasnici, ni vlasnici velikog broja dionica (engl. blockholder), nemaju
znacajniji utjecaj na upravljanje zaradama. Ovi rezultati ukazuju na kratkoro¢ne
ciljeve, koje vlasnici imaju u kompanijama. Postojanje neefikasnog monitorin-
ga je po njihovom misljenju, posljedica ili nedostatak strucnosti, ili prisutnost
sindroma ,,slobodnog jahaca* (engl. free rider problem), ili su vlasnici strateski
saveznici menadzmentu (Al-Fayoumi, Abuzayed, Alexander, 2010, 28-47).

Koriste¢i pristup blizak agencijskoj teoriji (engl. agency theory), Ali i dr. u svojim
istrazivanjima pokazuju da je menadZzersko vlasnis$tvo negativno povezano sa ve-
licinom obracunske osnove (engl. accrual accounting), tj. kako je menadzersko
vlasni$tvo manje utjecajno u velikim, u odnosu na male kompanije. U velikim
kompanijama se zahtijevaju i koriste bolji mehanizmi korporativnog upravlja-
nja, zbog visih agencijskih konflikata, koji postoje izmedu vlasnika i menadzera
(engl. agency problem), pa je samim tim, po njihovom misljenju, manja potre-
ba za kontrolnim mehanizmima menadzerskog vlasnistva (Ali, Salleh, Hassan,
2008, 89-116).

Sva prethodno prikazana istrazivanja su, u vecoj ili manjoj mjeri, pokazala odre-
denu povezanost izmedu vlasnicke strukture i upravljanja zaradama. Medutim,
razina i smjer te povezanosti je razliCit i determiniran je razlic¢itim faktorima,
poput tipa vlasniStva, vlasni¢kih teznji, vlasni¢ke umjesnosti u korporativnom
upravljanju, interesnih odnosa koji postoje izmedu vlasnika i menadzera, sklono-
sti vlasnika i/ili menadzera manipulativnom ra¢unovodstvu, veli¢ine kompanije
idr.
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5.3. Racunovodstveni konzervatizam i upravljanje zaradama

»Upravljanje zaradama i konzervatizam mogu se smatrati kao dvije zasebne ka-
rakteristike zarada, koje su najintenzivnije proucavane u empirijskim racunovod-
stvenim istrazivanjima, posto se pretpostavlja da se njihovim izu¢avanjem mogu
otkriti efekti upravljackih podsticaja na prijavljene zarade* (Christensen i dr.,
2008, citirano u: Nahandi, Baghbani, Bolouri, 2012, 6006). ,,Nedavne studije su
pokazale da racunovodstveni konzervatizam ogranicava upravljanje zaradama*
(Haque, Mughal, Zahid, 2016, 199). Jedna od tih studija je i studija koju je 2012.
godine proveo Lara sa svojim suradnicima. Oni su koriste¢i se diskrecijskom
obracunskom osnovom, kao mjerom upravljanja zaradama, ispitali veliki uzorak
u SAD, urazdoblju 1991-2010. godina, i ustanovili da kompanije koje primjenju-
ju vise konzervativne rac¢unovodstvene politike, imaju manju mogucnost sudje-
lovanja u upravljanju zaradama (Lara, Osma, Penalva, 2012, 1-55). Iste godine
Suzan i dr. objavljuju rezultate svojih istrazivanja, koji takoder potvrduju nega-
tivhu povezanost izmedu, s jedne strane, upravljanja zaradama i, s druge, racu-
novodstvenog konzervatizma, veli¢ine kompanije i njenih performansi mjerenih
pokazateljem profitabilnosti vlastitog kapitala (engl. refurn on equity) (Suzan,
Al-Badainah, Serdaneh, 2012, 78-85).

Dugo se smatralo da institucionalni investitori ne trebaju biti inkorporirani u
upravljacke 1 kontrolne procese kompanija u kojima imaju vlasnistvo. Medutim,
podizanjem kvalitete korporacijskog upravljanja, njihova uloga u tim procesima
postaje sve znacajnija. Rezultati nekoliko studija su, primjenom Benfordovog
zakona, pokazali da institucionalni investitori mogu efikasno nadzirati rad me-
nadZera u kompanijama koje imaju usvojen nizak stupanj konzervativnosti, zbog
veli¢ine njihovih udjela. Istrazivanja su takoder pokazala da kompanije koje sa-
stavljaju financijske izvjeStaje prema principima konzervatizma, a istovremeno
imaju visoku koncentraciju institucionalnih investitora u vlasniStvu, mogu biti
sklone pove¢anju manipulacije zaradama, zbog realizacije vlastitih interesa po-
jedinaca. Naime, ako je dionicarstvo previse koncentrirano, institucionalni in-
vestitori, koji imaju visok udio dionica, mogu biti motivirani da povecaju osob-
ni profit Zrtvovanjem interesa manjinskih dionicara. Stoga autori ovih studija
sugeriraju potencijalnim investitorima da ako kompanije usvoje nizak stupanj
konzervatizma, trebaju da ulazu u one kompanije koje imaju u vlasnistvu visok
udio institucionalnih investitora. Medutim, ako kompanije usvoje visok stupanj
konzervatizma, tada trebaju da ulazu u one koje imaju nizi udio institucionalnih
investitora. Oba ova kriterija (racunovodstveni konzervatizam visok, a udio insti-
tucionalnih investitora nizak, ili obrnuto) mogu smanjiti upravljanje zaradama i
samim time povecati kvalitetu financijskog izvjestavanja (Lin, Chung-Min, Tzu-
Yi, Jheng-Ci, 2014, 164-174; Langaroudi, Rostami, Sayad, 2015, 7-14; Hamid,
Mansur, 2015, 390-395).
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Zarazliku od prethodnih istraZivanja, jedan broj autora je u svojim radovima obja-
vio pozitivnu povezanost izmedu raCunovodstvenog konzervatizma i upravljanja
zaradama. Jedan od tih autora je i Kwon. On je sa svojim suradnicima pokazao
da visokotehnoloske kompanije, koje su usvojile konzervativne raunovodstvene
politike, su imale veéu vjerojatnocu sudjelovanja u upravljanju zaradama (Kwon,
Yin, Han, 2006, citirano u: Haque, Mughal, Zahid, 2016, 199). Osim Kwon, i
Lobo je sa svojim suradnicima dosao do sli¢nog zakljucka (Lobo, Parthasarathy,
Sivaramakrishnan, 2008, citirano u: Haque, Mughal, Zahid, 2016, 199).

Dakle, rezultati prethodnih istrazivanja pokazuju odredenu nekonzistentnost, te
samim time i nepostojanost jedinstvenog stava racunovodstvenih teoreti¢ara u po-
gledu uloge racunovodstvenog konzervatizma, kao limitirajuc¢eg faktora. U tom
smislu, cilj ove studije je da se primjenom empirijskog istrazivanja osvijetli po-
vezanost koja postoji izmedu racunovodstvenog konzervatizma i upravljanja za-
radama, te utvrdi je li raCunovodstveni konzervatizam doista princip koji omogu-
¢uje vlasnicima kapitala efikasan monitoring nad menadzerskim oportunizmom.

6. METODOLOGIJA I REZULTATI EMPIRIJSKIH
ISTRAZIVANJA

6.1. Uzorak istraZivanja

Istrazivanje je provedeno na populaciji koju ¢ine kotirajuéi nefinancijski poslov-
ni subjekti (privredne kompanije), ¢iji su financijski izvjestaji dostupni na sluz-
benim stranicama trzista kapitala Federacije Bosne i Hercegovine i Republike
Srpske, i koji se ne nalaze u postupku stecaja ili likvidacije. Takvih subjekata
ima ukupno 664, i to: na Sarajevskoj burzi-burzi vrijednosnih papira SASE 205
i na Banjaluckoj burzi papira od vrijednosti 459. Statisticki reprezentativan uzo-
rak je formiran slu¢ajnim odabirom, i ¢ini ga ukupno 59 kompanija (Sarajevska
burza-burza vrijednosnih papira SASE 27 i Banjalucka burza papira od vrijedno-
sti 32). Kod svakog jedinstvenog subjekta promatrali su se financijski izvjestaji
kroz pet uzastopnih poslovnih godina, i to u razdoblju od 2012. do 2016. godine.
Vlasnicka struktura kompanija iz uzorka je utvrdena na osnovu podataka o deset
najvecéih vlasnika, objavljenih na internetskim stranicama Registra vrijednosnih
papira F BiH i Centralnog registra papira od vrijednosti ad Banja Luka.
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6.2. IstraZivacke hipoteze i metode mjerenja varijabli
6.2.1. Istrazivacke hipoteze

U skladu sa prethodno elaboriranim teorijskim ishodiStem promatranog proble-
ma, te ciljevima ovog rada definirane su sljedece istrazivacke hipoteze:

H1: Viasnicka struktura utjece na kvalitetu financijskog izvjestavanja mjerenu
upravljanjem zaradama u Bosni i Hercegovini.

H2: Viasnicka struktura utjece na primijenjenu razinu racunovodstvenog konzer-
vatizma u financijskim izvjestajima bosanskohercegovackih kompanija.

H3: Postoji odredena razina korelacijske veze izmedu racunovodstvenog kon-
zervatizma i upravljanja zaradama kao oblika manipulativnog racunovodstva u
Bosni i Hercegovini.

6.2.2. Mjerenje varijabli i istrazivacki model

Vlasnicka struktura kao neovisna varijabla u ovom empirijskom istrazivanju, je
promatrana dvojako. Promatrana je sa stanovista tipa i koncentracije vlasnistva.
Tipologiju vlasniStva ¢ini vrsta zastupljenog vlasni$tva u kompaniji (drzavno
vlasnistvo, inostrano vlasnistvo, privatno vlasnistvo, institucionalno vlasnistvo),
dok njihovo postotno sudjelovanje u kapitalu predstavlja reprezent koncentracije
vlasnistva (Alkurdi, Al-Nimer, Dabaghia, 2017, 608-619; Karami, Taban, Aleya-
sin, 2014, 1828-1836).

U strucnoj literaturi je moguée pronaéi vise razli¢itih modela mjerenja razina
racunovodstvenog konzervatizma u financijskim izvjestajima. Medu njima
je 1 model koju su 2000. godine razvili autori Givoly i Hayn. Prema Givoly i
Hayn konzervatizam je racunovodstveni koncept koji rezultira smanjenom iska-
zanoscu ukupne dobiti, posljedi¢no zbog kasnijeg priznavanja prihoda i brzeg
priznavanja troskova, te nizom procjenom imovine i vi§im vrednovanjem duga
(Zamani, Piri, Heidari, 2014, 2025). U skladu s time, uveéanje dobivenih ra-
zlika izmedu neto dobiti i operativnih nov€anih tokova, uveéanih za troSkove
amortizacije, mogu biti indikatori promjene u stupnju racunovodstvenog kon-
zervatizma u dugoro¢nom razdoblju. Drugim rije¢ima, ako se obracuni pove-
¢avaju, konzervativnost se smanjuje i obrnuto. Stoga, se u narednoj jednadzbi
(1) prvi faktor jednadzbe mnozi sa -1, da bi se postigla promjena smjera kon-
zervatizma (Zamani, Piri, Heidari, 2014, 2027). Na osnovu toga, navede-
ni autori su razvili Indeks konzervatizma koji se racuna na sljede¢i nacin:
(Karami, Taban, Aleyasin, 2014, 1831, Zamani, Piri, Heidari, 2014, 2027).
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(wp; +aAM; )-0CF; ;
R A[_r—*_
(wp; +aAM; )-0CF; ;

ACC_Index;, = . % (—1) (1)

ACC_Index;, = % (—1)

gdje je: ACC Index — indeks konzervatizma, NP — neto dobit, AM — amortizacija,
OCF - novcani tok od poslovnih aktivnosti; 4 — ukupna imovina; i,t — za kompa-
niju 7, u periodu 7.

Za analizu utjecaja vlasnicke strukture na nivo ratunovodstvenog konzervatizma
primijenjena je sljedeca regresija:

ACC_Index;, = ag+ ay ' CF0;, + ay  Inst Dy, +az-Inst P, +ay- Inst_I, + ag- Size;, + ag-
Lev;, (2)
ACC_Index;, = ag+ ay ' CF0;, + ay  Inst Dy, +az-Inst P, +ay- Inst_I, + ag- Size;, + ag-
Lev;,

gdje je: ACC Index — indeks konzervatizma, CFO — omjer nov¢anog toka i
ukupne aktive, Inst D —udio drzavnog vlasnistva, Inst P— udio privatnog
vlasniStva, Inst I —udio institucionalnog vlasnistva, Size — prirodni logaritam
trzi$ne vrijednosti kompanije, Lev — financijska poluga, i, t — za kompaniju 7, u
razdoblju .

Druga istrazivacka varijabla je upravljanje zaradama. Navedena varijabla u radu
prvobitno je mjerena pomocu modifikovanog Jones modela. Opcenito, najcesce
koriSteni pristup u literaturi, kada je u pitanju analiza upravljanja zaradama je
upravo Jonesov model. Konceptualno, modificirani Jonesov model se koristi u
dva koraka. Prvo, prema ovom modelu se tzv. Ukupna obracunska stavka (TA)
dekomponira na nediskrecijsku (NDA) i diskrecijsku komponentu obracuna
(DA). (Kangarluei, Hesar, 2012, 6442) Ukupni obrac¢un (TA) se definira kao ra-
zlika izmedu neto prihoda prije izvanrednih stavki i nov¢anog toka od poslovnih
aktivnosti. Tada linearna regresija ukupnog obracuna za promjene u prihodima
i nekretninama, postrojenju i opremi glasi: (Nahandi, Baghbani, Bolouri, 2012,
6008)

TAir 1 AREWV; ¢ FFRE; ¢
L = ﬂi( )+|5[2 (—L )+ﬂ'3( L +£'th
Ajt-a Aft-a Ajt-s Ajp-a

(3)
TA;: 1 AREV: ; DDE; ;
i3 = ﬂ'l ( ) =+ H: (—L ) + ﬂ'a (_L + Ef_.t
Ajp—s Ajt—a Aft—s Ajpa

gdje je: TA— ukupno obracunata razlika izmedu neto prihoda prije izvanrednih
stavki 1 novC€anog toka od poslovnih aktivnosti; 4 — ukupna imovina; AREV —
prirast prihoda; PPE — bruto iznos nekretnina postrojenja i opreme; a , , — koefi-
cijenti (parametri) uz neovisne varijable; ¢ — statisticka (slucajna) greska; 7,  — za

kompaniju 7, u razdoblju z.
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U drugom koraku modela se koriste procijenjeni parametari, specifi¢ni za tvrtku
iz prethodne jednadzbe (to jest, o, o, a.,), koji sluze za podjelu ukupnih obracu-
na na diskrecijski dio (DA) 1 nediskrecijski dio (NDA). Nediskrecijska kompo-
nenta obra¢una (NDA) je predvidivi dio ukupnog obra¢una, dok je diskrecijski
dio obracuna (DA) rezidual koji je rezultat te regresije, tj.: (Nahandi, Baghbani,
Bolouri, 2012, 6008)

AREV; —AREG EBEE;
)by (LR L (emm)
Af s Ajp-s

AREV; »—AREG ¢ PEE; ;
) + a; (—:1 - ) + g (A. = + &

Lt—1 Lt—1

NDAE'_.E' = iy (

Ajt—1 1

4)

NDA;. = ay (A =

Lt—1

— NDA; DA, = =

Lt—1 i t—1

TAjr
DAE',E ==

—NDA;: (5)

gdje je: NDA —nediskrecijska komponenta obra¢una; 4 — ukupna imovina; AREV
— prirast prihoda; PPE — bruto iznos nekretnina postrojenja i opreme; A REC —
neto potrazivanja; DA — diskrecijska komponenta obracuna; a,, ; — koeficijenti
(parametri) uz nezavisne varijable; € — statisticka (slu¢ajna) greska; i,  — za kom-
paniju i, u razdoblju 7.

Tokom utvrdivanja koeficijenata a, a, i a,, za jednadzbe (3) i (4), najcesce pri-
mjenjivano g modificiranog Jonesovog modela, na bazi podataka pet uzastopnih
godina, iz razdoblja 2012. - 2016. godina (obuhvatom 59 poduzeca iz uzorka, u
razdoblju od 5 godina, dolazi se do 295 analiziranih poslovnih godina, ukljucenih
u obracun) doslo se do sljedecih vrijednosti. Vrijednosti koeficijenata za Sarajev-
sku burzu su ,=3.551.674,043702490; «,=0,757,2,=0,181; a za Banjalucku bur-
zu su a,=1.269.049,303; ,=0,546;0,=0,214. Vrijednosti dobivenih koeficijenata,
s posebnim osvrtom na koeficijent o, ukazali su nam na ograni¢enu moguc¢nost
primjene navedenog modela u radu, uvazavajuci podatke obuhvacene uzorkom.
Zbog toga se u radu primijenio naredni verificirani model, koji govori o hetero-
genosti institucionalnih ulagaca i upravljanje zaradom, sa osvrtom na strategiju
ulaganja u istrazivanje i razvoj (Iskandar, 2011, 125), pri ¢emu su kao pokaza-
telji troskova istrazivanja i razvoja koriSteni podaci iz kategorije nematerijalnih
troskova.

U skladu sa navedenim, za analizu utjecaja vlasnicke strukture na upravljanje
zaradama, primijenjena je sljedeca regresija:

RD;, = bg+by - Inst_D,, + b, - Inst_Py, + by - Inst_I, + by- Debt, + bs - ROA;; + by -

Log Ak, (6)
RD;, = bg+by - Inst_D,, + b, - Inst_P,, + by - Inst_I, + by- Debt,, + bs - ROA;; + by -

Log Ak,

gdje je: RD — omjer troSkova istrazivanja i razvoja i ukupne prodaje, Inst D
— udio drzavnog vlasniStva, Inst P — udio privatnog vlasnistva, Inst I — udio
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institucionalnog vlasni$tva, Debt — ukupan dug, ROA — povrat na imovinu, Log
Ak — prirodni logaritam ukupne imovine, i, ¢ — za kompaniju i, u razdoblju 7.

U cilju dokazivanja prethodno definiranih hipoteza, istrazivacki model je pred-
stavljen u obliku jednadzbi viSestrukih linearnih regresija, te korelacijske analize.
Sva testiranja su provedena na 5% (0,05) pragu znacajnosti. Statisticka obrada
podataka je provedena pomocu programskog paketa MS Excel2010.

6.3. Diskusija rezultata istraZivanja

Nakon $to su definirani ciljevi i istrazivacke hipoteze, pristupilo se statistickoj
obradi podataka i tumacenju rezultata. Dobiveni rezultati istrazivanja su prikaza-
ni u nastavku rada.

S ciljem predikcije vrijednosti racunovodstvenog konzervatizma, na osnovu ne-
ovisnih prediktora, za koje se pretpostavlja da utjeCu na varijabilnost ovisne va-
rijable, postavljen je viSestruki regresijski linearni model. Rezultati modela su
prikazani u Tabeli 1.

Tabela 1. Rezultati regresijske analize utjecaja vlasnicke strukture na ra¢unovodstveni
konzervatizam

Sarajevska burza-burza SASE

Variable Coefficients Standard Error t Stat P-value
Intercept -1,13547815 0,61274284 -1,85310716  0,06616978
CFO -1,42216014 1,02350467 -1,3895004 0,16709289
Inst D -0,00438622 0,00282105 -1,55481831  0,12245844
Inst P -0,00013854 0,00269913 -0,05132693
Inst 1 0,00227953 0,00251054 0,90798184 0,36559413
Size 0,0135552 0,03264068 0,41528541 0,67862828
Leverage 0,08060604 0,05624762 1,43305682 0,15427956
Banjalucka burza
Variable Coefficients Standard Error t Stat P-value
Intercept -1,88842605 0,9212641 -2,0498205 0,04208928
CFO 0,6531838 1,41127029 0,46283394 0,64414101
Inst D 0,00181324 0,00586844 0,30898018 0,75775694
Inst P -0,00356492 0,00420535 -0,84771164
Inst 1 0,00103902 0,00330909 0,31398941 0,75395678
Size 0,05711585 0,05050039 1,13099815 0,25982558
Leverage 0,02467639 0,01944014 1,26935237 0,20624287

Izvor: Obrada autora
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U regresijskom modelu, ovog aspekta istrazivanja, oznake imaju sljedeca
znacenja:

Intercept - slobodni ¢lan linearnog regresijskog modela,
CFO - omjer novcanog toka i ukupne aktive,

Inst D - udio drzavnog vlasniStva,

Inst P - udio privatnog vlasniStva,

Inst I - udio institucionalnog vlasniStva,

Size - prirodni logaritam trzi$ne vrijednosti kompanije, i
Leverage - financijska poluga.

Kada je u pitanju Sarajevska burza-burza SASE, Tabela 1. pokazuje da ne postoji
statisticki znacajna razlika u pogledu vrijednosti koeficijenata u odnosu na oceki-
vane vrijednosti (p-value>0,05). Takoder, dobiveni regresijski model pokazuje da
na ovaj aspekt analize pozitivan utjecaj imaju faktori: financijska poluga (Levera-
ge), veli¢ina kompanije (Size) i institucionalno vlasnistvo (Inst_I). Utjecaj regre-
sijskog faktora financijske poluge je oko 6 puta veci od utjecaja faktora veliCine
kompanije, a koji je, s druge strane, oko 6 puta veci od utjecaja institucionalnog
vlasni$tva (Inst_I). Negativan utjecaj imaju drzavno vlasnistvo (Inst_D) i CFO.
Najveci utjecaj u apsolutnom iznosu ima faktor CFO.

S druge strane, kada je u pitanju Banjalucka burza, Tabela 1. pokazuje da ne po-
stoji statisticki znacCajna razlika u pogledu vrijednosti koeficijenata u odnosu na
oc¢ekivane vrijednosti (p-value>0,05), osim za faktor Intercept. Takoder, dobiveni
model regresije pokazuje da na ovaj aspekt analize pozitivan utjecaj imaju fakto-
ri: CFO, drzavno vlasnistvo (Inst_D), institucionalno vlasnistvo (Inst_I), veli¢ina
kompanije (Size) i financijska poluga (Leverage). Privatno vlasnistvo (Inst P)
ima negativan utjecaj na ovaj aspekt. Pritom je utjecaj privatnog vlasnistva u
apsolutnom iznosu veci od ostala dva oblika.

Interesantna je ¢injenica da ni kod Sarajevske burze-burze SASE, ni kod Banja-
lucke burze, nije utvrden nikakav utjecaj stranog vlasnistva na regresijski model.
Samim time, navedeni faktor i nije prikazan u Tabeli 1.

S ciljem predikcije vrijednosti upravljanja zaradama, na osnovu neovisnih pre-
diktora, za koje se pretpostavlja da utjecu na varijabilnost ovisne varijable, po-
stavljen je viSestruki regresijski linearni model. Rezultati modela su prikazani u
Tabeli 2.
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Tabela 2. Rezultati regresijske analize utjecaja vlasnic¢ke strukture na upravljanje zara-
dama

Sarajevska burza-burza Sase

Variable Coefficients Standard Error t Stat P-value
Intercept -19,5864319 15,0872239 -1,29821311 0,19654839
CFO -0,04731439 0,04350281 -1,08761679 0,27880805
Inst D 0,04615106 0,03874374 1,19118757
Inst P 0,0181563 0,03397533 0,53439658 0,59399417
Inst T -4,43902E-07> 2,00361E-07 -2,21550995 0,02849296

Size 4,71783E-07 2,05433E-07 2,29652875 0,02327043
Leverage 1,49646712 0,814978524 1,83620436 0,06864788
Banjalucka burza

Variable Coefficients Standard Error t Stat P-value
Intercept -26,3676705 14,5071308 -1,81756619 0,07108692
CFO -0,03407102 0,07506856 -0,45386540 0,65056885
Inst D 0,13436135 0,05418877 2,47950532
Inst P 0,07091844 0,045027 1,57500986 0,11731969

Inst I -7,06699E-07 2,81958E-07 -2,50639260 0,01324234
Size 7,19883E-07 2,89224E-07 2,48901215 0,01388038

Leverage 1,62983822 0,76898632 2,11946321 0,03566539
Izvor: Obrada autora

U regresijskom modelu, ovog aspekta istrazivanja, oznake imaju sljedeca
znacenja:

Intercept - slobodni ¢lan linearnog regresijskog modela,
Inst D - udio drzavnog vlasnistva,

Inst P - udio privatnog vlasnisStva,

Inst I - udio institucionalnog vlasnistva,

Debt - ukupan dug,

ROA - povrat na imovinu (engl. return on assets), i
Log Ak - prirodni logaritam ukupne imovine.

Kada je u pitanju Sarajevska burza-burza SASE, Tabela 2. pokazuje postojanje
statisticki znacajne razlika u odnosu na ocekivane vrijednosti samo za veliCi-
ne ukupnog duga (Debt) i povrata na imovinu (ROA) (p-value<0,05). Takoder,
dobiveni model regresije pokazuje da na ovaj aspekt analize pozitivan utjecaj
imaju parametri: prirodni logaritam ukupne imovine (Log_Ak), institucionalno
vlasnistvo (Inst_I) i privatno vlasni$tvo (Inst_P). Utjecaj faktora ukupne imovine
(prirodni logaritam) je pojedinacno najveci, i za oko 32,4 puta je veci od utjecaja
privatnog vlasniStva. Negativan utjecaj ima drzavno vlasnistvo (Inst D), koje je

2 Notacija za broj: -0,0000000443902
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u apsolutnom iznosu gotovo izjednaceno sa privatnim vlasnistvom. Vidljiv je mi-
nimalni utjecaj faktora ukupnog duga (Debt) i povrata na imovinu (ROA).

S druge strane, kada je u pitanju Banjalucka burza, Tabela 2. pokazuje da postoji
statisticki znacajna razlika u odnosu na ocekivane vrijednosti za veli¢ine uku-
pan dug (Debt), povrat na imovinu (ROA), i prirodni logaritam ukupne imovine
(Log_Ak) (p-value<0,05). S obzirom na zanemariv utjecaj veli¢ina Debt i ROA,
konstatacija se moze zadrzati samo za Log_Ak. Takode, dobijeni model regresije
pokazuje da pozitivan utjecaj na ovaj aspekt analize imaju privatno vlasnistvo (In-
st _P) i institucionalno vlasnistvo (Inst_I), pri ¢emu je utjecaj privatnog vlasnistva
gotovo dvostruko veci. Negativan utjecaj ima drzavno vlasniStvo (Inst_D).

Interesantna je ¢injenica da ni kod Sarajevske burze-burze SASE, ni kod Banja-
lucke burze, nije utvrden nikakav utjecaj stranog vlasniStva na regresijski model.
Samim time, navedeni faktor i nije prikazan u Tabeli 2.

I na kraju, kao posljednji aspekt ovog empirijskog istrazivanja je analiza postoja-
nosti veze izmedu ra¢unovodstvenog konzervatizma i upravljanja zaradama. Za
utvrdivanje smjera i jacine povezanosti izmedu navedenih varijabli koristena je
linearna korelacija. Korelacija pokazuje u kojoj mjeri je promjena jedne velici-
ne u suglasnosti sa promjenom neke druge veli¢ine, ali bez njihove neposredne
funkcionalne zavisnosti. Postoji viSe vrsta koeficijenata korelacije, ali se u praksi
najcesce koristi Pearsonov koeficijent linearne korelacije, te je u ovom radu upra-
vo on primijenjen. Rezultati analize su prikazani u Tabeli 3.

Tabela 3. Rezultati korelacijske analize izmedu ra¢unovodstvenog konzervatizma i
upravljanja zaradama

Sarajevska burza-burza Sase Sarajevska burza-burza Sase
Predicted  Predicted

Variable ACC _Indeks RD Variable ACC Indeks RD
Predicted
ACC Indeks 1 ACC Indeks 1
RD -0,6263134 1 Predicted RD  -0,028299865 1
Banjalucka burza Bagj alucka
urza
. . Predicted  Predicted
Variable ACC _Indeks RD Variable ACC Indeks RD
Predicted
ACC_Indeks 1 ACC_Indeks 1
RD -0,663971128 1 Predicted RD  -0,171802681 1

Izvor: Obrada autora

U korelacijskom modelu, ovog aspekta istrazivanja, oznake imaju sljedeca
znacenja:
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ACC Index - indeks konzervatizma, i
RD - upravljanje zaradama.

Kada je u pitanju Sarajevska burza-burza SASE, Tabela 3. pokazuje da koefici-
jent korelacije uzoraka vrijednosti ra¢unovodstvenog konzervatizma i funkcije
upravljanja zaradama iznosi -0,62631. Ovo se tumaci na nacin da veci nivo ra-
cunovodstvenog konzervatizma, u pravilu, implicira manje upravljanje zarada-
ma, i obratno. Koeficijent korelacije izmedu racunovodstvenog konzervatizma i
upravljanja zaradama, koji se dobije putem regresijskog modela je -0,02829986.
Razlog za ovo moze biti u dosta velikom rasponu nekih od klju¢nih veli¢ina.

Sli¢ne rezultate pokazuju i kompanije iz uzorka sa Banjalucke burze. Koeficijent
korelacije izmedu uzoraka vrijednosti racunovodstvenog konzervatizma i funk-
cije upravljanja zaradama je -0,66397113. Ovo se tumaci na na¢in da veca razina
racunovodstvenog konzervatizma, u pravilu, implicira manje upravljanje zarada-
ma, 1 obratno. Koeficijent korelacije izmedu racunovodstvenog konzervatizma i
upravljanja zaradama, koji se dobije putem regresijskog modela je -0,17180268.
Razlog za ovo moze biti u dosta velikom rasponu nekih od klju¢nih veli¢ina.

Dakle, uz rizik od 5%, moze se prihvatiti prva istrazivacka hipoteza, koja gla-
si ,,vlasnicka struktura utjece na kvalitetu financijskog izvjeStavanja mjerenu
upravljanjem zaradama u Bosni i Hercegovini*“. Takoder, moze se prihvatiti i
druga hipoteza, tj. Da “viasnicka struktura utjece na primijenjenu razinu racu-
novodstvenog konzervatizma u financijskim izvjestajima bosanskohercegovackih
kompanija“. 1 na kraju, prihvaca se i treca istrazivacka hipoteza prema kojoj
,,Postoji odredena razina korelacijske veze izmedu racunovodstvenog konzerva-
tizma i upravijanja zaradama kao oblika manipulativnog racunovodstva u Bosni

i Hercegovini .

Ograni¢avajucéi faktori u ovom empirijskom istrazivanju su veli¢ina uzorka i broj
dioni¢ara uzetih u analizi. Naime, uzorak koji je bio predmet analize brojao je 59
od ukupno 644 kotiraju¢a nefinancijska poslovna subjekta, a analiza vlasniStva
u svim poslovnim subjektima, koji su u uzorku, je radena na osnovu 10 najvec¢ih
vlasnika unutar njih, pojedina¢no, §to moze biti ograni¢avajuci faktor.

7. ZAKLJUCAK

Racunovodstveni konzervatizam, kao racunovodstveno nacelo koje preferira
oprezan i razborit pristup vrednovanja bilan¢nih pozicija, te informativna ulogu
koju ima u predvidanju poslovnog rizika, u ra¢unovodstvenoj teoriji se pokazalo
kao pozeljno nacelo, pogotovu u poslovnim okruzenjima u kojima je prisutna ne-
izvjesnost (nerazvijena trzista, ekonomske krize). Glavni cilj rada je bio istraziti u
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kojoj mjeri vlasnicka struktura utje¢e na odabir konzervativnih raCunovodstvenih
politika i na upravljanje zaradama u financijskim izvjestajima, te moze li se, po-
sredno, racunovodstveni konzervatizam koristiti kao sredstvo za smanjenje mo-
gucnosti manipulacije zaradama. U tom smislu, u radu su prezentirana dosadas-
nja teorijska i empirijska istrazivanja, koja su se bavila navedenom tematikom.

Kako bi se dokazale postavljene istrazivacke hipoteze, u radu je koristen model
viSestruke linearne regresije i korelacijska analiza. Rezultati istrazivanja su po-
kazali da kada je u pitanju utjecaj vlasnicke strukture na racunovodstveni kon-
zervatizam, kod Sarajevske burze-burze SASE, postoji pozitivan utjecaj faktora,
poput, financijske poluge, velicine kompanije i institucionalnog vlasnistva. Ne-
gativan utjecaj je imalo drzavno vlasnistvo. Kada je u pitanju Banjalucka burza,
dobiveni model regresije je pokazao da na ovaj aspekt analize pozitivan utjecaj
imaju faktori, poput, omjera nov¢anog toka i ukupne imovine, drzavno i instituci-
onalno vlasnistvo, veli¢ina kompanije i financijska poluga. Privatno vlasnistvo je
imalo negativan utjecaj. S druge strane, kada je u pitanju utjecaj vlasnicke struk-
ture na upravljanje zaradama, rezultati empirijskih istrazivanja su pokazali da,
kod Sarajevske burze-burze SASE, na ovaj aspekt analize pozitivan utjecaj imaju
parametri, poput, ukupne imovine, institucionalno i privatno vlasnistvo. Kod Ba-
njalucke burze, dobiveni model regresije je pokazao pozitivan utjecaj privatnog
1 institucionalnog vlasniStva, pri ¢emu je utjecaj drzavnog vlasniStva negativan.
Linearna korelacijska analiza je pokazala negativnu povezanost izmedu racuno-
vodstvenog konzervatizma i upravljanja zaradama.

Kvantitativnim istrazivanjem u ovom radu dokazane su postavljene istrazivacke
hipoteze. Dokazano je da se, uz rizik od 5%, moze prihvatiti da tip i koncentracija
vlasni$tva utjeu na upravljanje zaradama, te na odabir konzervativnih racuno-
vodstvenih politika u bosanskohercegovackim kompanijama. Opcenito se moze
zakljuciti da, ratunovodstveni konzervatizam doista moze biti alat koji omogu-
¢uje vlasnicima kapitala efikasan monitoring nad menadZerskim oportunizmom
u Bosni i Hercegovini.

Buduca istrazivanja bi mogla biti usmjerena na ispitivanje prethodno navedenih
utjecaja, ali koriste¢i tzv. granski pristup analize. Takoder bi bilo interesantno
provesti istrazivanje pomoc¢u modela razvijenog po godinama. Naime, prezen-
tirani model u ovom radu je obuhvatio razdoblje od 5 godina, i svi podaci su
sudjelovali u formuliranju modela.
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Abstract

This paper examines relations that exist between structure of the ownership,
accounting conservatism and manipulation of earnings. As one of the forms of
manipulative accounting, the management of earnings increases the risk of in-
vesting by new external investors (outsiders) and potentially leads to informa-
tional asymmetries in relation to managers and existing shareholders (insiders),
which ultimately results in reduced investment efficiency. The aim of this paper
is to investigate to what extent the ownership structure influences the selection
of conservative accounting policies and management of earnings in the financial
statements, and whether, indirectly, accounting conservatism can be used as a
means of reducing the possibility of manipulation of earnings. The survey was
conducted on a sample of 59 BH companies listed on the Sarajevo and Banja
Luka stock exchange in the period from 2012 to 2016. Applying the regression
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analysis , it was concluded that the ownership structure has a significant impact
on selection of conservative accounting policies and management of earnings.
Regression models emphasized the role and importance of some forms of own-
ership in both aspects of research. Using available data, correlation analysis
shows that the increased index of conservatism, as a rule, means a reduced level
of profit and vice versa. Different effects of these relations are evident on these
two stock exchanges, which opens possibilities for additional analysis.

Keywords: ownership structure, ownership concentration, accounting conserv-
atism, earnings management

JEL: M41, M49

257



prof. dr. sc. Boris Tusek
Ekonomski fakultet, Sveuciliste u Zagrebu, Zagreb, Republika Hrvatska
btusek@efzg.hr

doc. dr. sc. Ana JeZovita
Ekonomski fakultet, Sveuciliste u Zagrebu, Zagreb, Republika Hrvatska
ajezovita@efzg.hr

Petra Halar, mag. oec.
Ekonomski fakultet, Sveucili§te u Zagrebu, Zagreb, Republika Hrvatska
phalar@efzg.hr

PERSPEKTIVE RAZVOJA11ZAZOVI FUNKCIJE
INTERNE REVIZIJE U ERI DIGITALNE
TRANSFORMACIJE POSLOVANJA

Primljen: 24. kolovoza 2018.
Prihvacen: 21. rujna 2018.

Pregledni rad
Sazetak

Suvremenu eru digitalne ekonomije karakteriziraju novi koncepti i trendovi, koji
iz temelja mijenjaju modele poslovanja, obavljanje zadataka i transakcija, dono-
Senje poslovnih odluka i upravljanje poslovanjem upravijackih struktura i svih
ostalih interesno-utjecajnih skupina poduzeca, a koji su povezani s procesom di-
gitalne transformacije poslovanja. U tom smislu, proces digitalne transformacije
poslovanja treba biti na odgovarajuci nacin planiran i implementiran od strane
upraviljackih struktura, provoden od strane svih zaposlenika poduzeca, a u tom
cjelokupnom procesu kljucnu ulogu ima i funkcija interne revizije. Interni revizo-
ri su postali vazni savjetodavni partneri upravljackih struktura u procesu osigu-
ravanja ucinkovitog, djelotvornog i uspjesnog poslovanja poduzeca pri cemu uz
angazmane s izrazavanjem uvjerenja, kao tradicionalne, obvezujuée angazmane
funkcije interne revizije, sve vecu vaznost dobivaju i neobvezujuée, savjetodavne
aktivnosti i uvidi.

Cilj ovog rada je dati pregled najvaznijih novih i inovativnih informacijsko-ko-
munikacijskih tehnologija, povezanih koncepata i trendova u poslovanju poduze-
¢a koji imaju, ili ¢e, u buducnosti, imati znacajan utjecaj na djelovanje funkcije
interne revizije. U tom smislu, tehnologiju je nuzno promatrati s dva aspekta,
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kao sastavni dio sustava u kojem interni revizori obavljaju svoje aktivnosti te
kao instrumenta i alata pomocu kojeg trebaju obavljati svoje aktivnosti. U ovom
radu se takoder analizira i prikazuje na koji nacin navedene digitalne i informa-
cijsko-komunikacijske tehnologije mijenjaju proces interne revizije i mogu u zna-
Cajnoj mjeri poboljsati ucinkovitost njezinog djelovanja, tako da funkcija interne
revizije moze inovirati i stvarati nove, poboljsane revizijske pristupe djelovanja i
pruzanja angazmana s izrazavanjem uvjerenja, savjetodavnih aktivnosti i uvida
temeljenih na rizicima.

Prema tome, utjecaj tehnologije na djelovanje funkcije interne revizije je dvo-
jak jer, s jedne strane, tehnologija utjece na digitalnu transformaciju poslovanja
poduzeca cime se mijenjaju objekt i predmet interne revizije, a s druge strane,
nove tehnologije mijenjaju nacin rada i sam proces interne revizije. Da bi funk-
cija interne revizije mogla ostvarivati sve zadace koje se pred nju postavljaju te
pritom ucinkovito djelovati i doprinositi procesu digitalne transformacije poslo-
vanja, imperativ je da se i na razini funkcije interne revizije provodi digitalna
transformacija, inovira cjelokupni proces i educiraju interni revizori. No, to nije
nimalo jednostavno, jer su brojna istrazivanja pokazala kako se veéina funkcija
interne revizije moze svrstati u skupine sljedbenika ili promatraca koji zaostaju u
primjeni odnosno gotovo uopce ne koriste nove tehnologije u svojem djelovanju u
odnosu na najnaprednije funkcije interne revizije. Uzroci takve situacije se mogu
pronaci u ogranicenosti revizijskih resursa te nerazumijevanju vaznosti procesa
digitalne transformacije za cjelokupno poslovanje poduzeca, ali i za funkciju in-
terne revizije, od strane njegovih upravljackih struktura. Pritom se kao kljucni
problem istice upravo nedostatak ‘digitalnih’ znanja, vjestina i sposobnosti in-
ternih revizora u eri industrijske revolucije 4.0. U konacnici, moze se zakljuciti
kako su pred funkcije interne revizije danasnjice diljem svijeta postavljeni brojni
izazovi koji svakim danom postaju sve veci, a da bi interni revizori ispunjavali
svoju sve vazniju nadzornu i savjetodavnu ulogu te uistinu postali strateski par-
tneri upravljackih struktura, moraju proaktivno djelovati i biti vode promjena u
cijelom poduzecu s naglaskom na vaznosti njihovog kontinuiranog obrazovanja i
profesionalnog usavrsavanja.

Kljucne rijeli: funkcija interne revizije, proces interne revizije, informacij-
sko-komunikacijske tehnologije, digitalna transformacija poslovanja

JEL: M15, M42
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1. UVOD

Danas se poduzeca suocavaju s novim trendovima i konceptima povezanima s
procesom digitalne transformacije poslovanja koji u potpunosti mijenjaju dosad
uspostavljene nacine poslovanja, uloge, ovlasti i odgovornosti zaposlenika te na-
glasavaju vaznost klju¢nih organizacijskih i kontrolnih funkcija u korporativhom
upravljanju. Prema tome, da bi opstala na trzistu i bila uspjesna, poduze¢a moraju
prepoznati i koristiti svoje konkurentske prednosti kontinuirano se prilagodavaju-
¢i kaoticnom i dinami¢nom eksternom i internom okruzenju, moguénostima i ri-
zicima povezanima s povecanim i intenzivnim koristenjem informacijsko-komu-
nikacijskih tehnologija i Interneta. Nove i inovativne informacijsko-komunika-
cijske tehnologije i povezani koncepti, koji postaju sastavni elementi poslovanja
suvremenog poduzeca, ukljucuju, izmedu ostaloga, mobilno poslovanje (engl.
Mobile Business), mobilne aplikacije (engl. Mobile Applications), racunalstvo u
oblaku (engl. Cloud Computing), velike podatke (engl. Big Data), Internet stva-
ri (engl. Internet of Things), robotiku (engl. Robotics), 3D printanje (engl. 3D
Printing), dronove (engl. Drones), tehnologiju ‘lanca blokova’ (engl. Blockchain
Technology), umjetnu inteligenciju (engl. Artificial Intelligence), virtualnu i pro-
Sirenu stvarnost (engl. Virtual and Augmented Reality), digitalne rizike, rizike
cyber sigurnosti, rizike prijevara (engl. Digital, Cybersecurity and Fraud Risks),
rizike privatnosti odnosno zastite osobnih podataka i rizike tre¢ih strana (engl.
Data Privacy and Third Party Risks), rizike organizacijske kulture (engl. Culture
Risks), krizni menadzment (engl. Crisis Management).

Funkcija interne revizije je dosad imala nezamjenjivu ulogu u osiguravanju do-
brog korporativnog upravljanja srednje velikih, velikih, decentraliziranih i diver-
sificiranih poduzeca, no ukoliko Zeli zadrzati takvu ulogu i dalje te postati klju¢na
nadzorna funkcija poduze¢a buduénosti, kontinuirano se treba prilagodavati na-
metnutim globalizacijskim procesima kao i slozenom i neizvjesnom poslovnom
okruzenju prihvacanjem, implementacijom i aktivnom primjenom inovativnih
informacijsko-komunikacijskih tehnologija u svim vrstama angazmana koje pru-
za te uzduz cjelokupnog revizijskog procesa. Uvodenjem novih digitalnih teh-
nologija i prilagodavanjem svojeg djelovanja novim trendovima koji utjecu na
poslovanje poduzeca, funkcija interne revizije ¢e, u pravom smislu rijeci, postati
interni nadzorni mehanizam korporativnog upravljanja i uc¢inkovit alat za pove-
¢anje uspjesnosti poslovanja koji mijenja i transformira nacin svojeg djelovanja
od starog, pasivnog koji je okrenut proslosti prema novom, proaktivnom nac¢inu
djelovanja orijentiranom buduénosti. Drugim rije¢ima, suvremena funkcija inter-
ne revizije treba promijeniti svoj revizijski pristup, od starog, konzervativnog i
pasivnog pristupa prema novom, proaktivnom pristupu koji je orijentiran klijen-
tima i korisnicima angazmana interne revizije, a u kojem objekt postaje cjeloku-
pno poslovanje poduzec¢a te anticipirani rizici. Vezano uz sadrzajne promjene i
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obuhvat djelovanja funkcije interne revizije, jos 1999. godine globalni Institut
internih revizora (engl. The Institute of Internal Auditors Global) je odobrio i
objavio novu definiciju interne revizije za 21. stoljeée (engl. The Definition of
Internal Auditing). Nadalje, 2015. godine je objavljena nova struktura i sadrzajni
elementi Okvira za ucinkovitost interne revizije — Novog Medunarodnog okvira
profesionalnog djelovanja (engl. The Framework for Internal Audit Effectiveness
— The New International Professional Practices Framework), au 2017. godini su
stupili na snagu novi Medunarodni standardi za profesionalno obavljanje interne
revizije (engl. The International Standards for the Professional Practice of Inter-
nal Auditing). Navedene promjene rezultat su globalizacijskih trendova i promje-
na nacina poslovanja poduzeéa te su u tom kontekstu neophodne ukoliko funkcija
interne revizije Zeli biti interni nadzorni mehanizam korporativnog upravljanja i
savjetodavna funkcija upravljackih struktura poduzeca.

Metodologija rada funkcije interne revizije se takoder kontinuirano unaprjeduje,
ne samo kao posljedica razvoja tehnologije, ve¢ i kao nuznost kako bi uopce bila
u mogucénosti pratiti turbulentno, neizvjesno i slozeno poslovanje poduzeca koje
se u sve vecoj mjeri oslanja na integrirane poslovne sustave, Internet poslovanje
i poslovanje u ‘oblacima’. Interni revizori moraju prilagodili svoje djelovanje
novim trendovima u poslovanju poduzeca jer jedino na taj nacin funkcija interne
revizije moze pomoci upravljackim strukturama u ostvarivanju uspostavljenih
ciljeva i cjelokupne strategije poduzeca.

2. FUNKCIJA INTERNE REVIZIJE KAO INTERNI NADZORNI
MEHANIZAM KORPORATIVNOG UPRAVLJANJA

Suvremeno poslovanje poduzeéa karakterizira iznimna kompleksnost, dinamic-
nost i slozenost internog i eksternog okruzenja koje se kontinuirano mijenja.
Konstantne promjene, kako eksternih, tako i internih, uvjeta poslovanja poduze-
¢a ukljucuju, primjerice, stalne izmjene postojecih, nove i sve stroze regulator-
ne zahtjeve, utjecaje digitalne transformacije poslovanja, povecanu i sve ostriju
konkurenciju, ali i povecane zahtjeve internih i eksternih interesno-utjecajnih
skupina (engl. Stakeholders), od vlasnika, menadzmenta, raznih odbora i zapo-
slenika poduzeéa preko kupaca, dobavljaca, konkurentnih poduzeca, drzave pa
sve do cjelokupne zainteresirane javnosti. Poduzeca trebaju pratiti i biti u koraku
s promjenama i novim zahtjevima i $to je najvaznije, trebaju im se adekvatno pri-
lagodavati i mijenjati svoje poslovanje s ciljem osiguravanja vlastitog opstanka,
rasta i razvoja, ostvarivanja konkurentske prednosti, u¢inkovitog i djelotvornog,
i u konacnici, uspje$nog poslovanja poduzeéa razmatranog s financijskih i nefi-
nancijskih aspekata. Kako bi upravljacke strukture poduzeca mogle ostvariva-
ti brojne te medusobno povezane strateske, takti¢ke i operativne ciljeve koji su
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postavljeni pred poduzece kao temeljni poslovni sustav i podsustav Sireg gospo-
darskog okruzenja s posebnim naglaskom na zadovoljavanju o¢ekivanja i ciljeva
razli¢itih internih 1 eksternih interesno-utjecajnih skupina potrebno je uspostaviti
odgovarajuéi proces koordinacije medu njima odnosno implementirati odgovara-
juci proces korporativnog upravljanja (engl. Corporate Governance, Organizati-
onal Governance). S obzirom na slozenost koncepta korporativnog upravljanja,
nema jednog jedinstvenog stajaliSta i definicije korporativnog upravljanja. ,,Ideje
i mi§ljenja o korporativnom upravljanju se konstantno mijenjaju, stoga je koncept
tesko opisati i objasniti. Trenutno, ekonomski poremecaji ubrzavaju brzinu pro-
mjena“ (Chartered Institute of Internal Auditors, 2018, 1).

Koncept korporativnog upravljanja se razvio poc¢etkom 1980.-ih godina u Sje-
dinjenim Americkim Drzavama zbog procesa preuzimanja poduzeca i nastanka
problema prilikom razdvajanja funkcije vlasnistva od funkcije upravljanja po-
duzecem. Prema definiciji Organizacije za ekonomsku suradnju i razvoj (engl.
OECD - Organisation for Economic Cooperation and Development) (OECD,
2004, 11), korporativno upravljanje ukljucuje ,,skup odnosa izmedu menadzmen-
ta, odbora, dionicara i ostalih interesno-utjecajnih skupina poduzeca. Korpora-
tivno upravljanje takoder predstavlja strukturu unutar koje se postavljaju ciljevi
poduzeca i odreduju sredstva za ostvarivanje tih ciljeva te za pracenje uspjesnosti
njegova poslovanja. Dobro korporativno upravljanje treba pruziti odgovarajuce
poticaje za odbore i menadzment radi ostvarivanja ciljeva koji su od interesa za
poduzece i njegove dionicare te olaksati djelotvoran nadzor.* Prema tome, opce-
nito, korporativno upravljanje predstavlja koncept i aktivnost koja se bavi odno-
sima izmedu interesno-utjecajnih skupina poduzeca, a prvenstveno menadzmenta
i dionicara, te time ujedno predstavlja proces kojim odbori poduzec¢a odgovaraju
na zahtjeve tih skupina, a sve radi ostvarivanja i nadzora ostvarivanja postavljenih
ciljeva poduzeca (Tipuri¢ et al., 2008, Hrvatski institut internih revizora, 2016,
Hrvatski institut internih revizora, 2017, Chartered Institute of Internal Auditors,
2018, 2). Mehanizmi korporativnog upravljanja se mogu podijeliti na interne i
eksterne, pri ¢emu se ,,kao interni mehanizmi korporativnog upravljanja u litera-
turi naj¢es¢e navode odbori (struktura odbora), naknade menadzmentu, vlasnicka
struktura i financijska transparentnost, a kao primarni eksterni mehanizmi trziste
za korporativnu kontrolu i zakonski/regulatorni sustav i slicno* (TuSek et al.,
2014, 17). Uz prethodno navedene interne i eksterne mehanizme korporativnog
upravljanja, za dobru praksu korporativnog upravljanja pojedinog poduzec¢a od
iznimne vaznosti je uc¢inkovito i integrirano djelovanje funkcije interne revizije i
revizijskog odbora. Upravljacke strukture srednje velikih, velikih, diversificira-
nih i decentraliziranih poduze¢a u danas$njim turbulentnim uvjetima poslovanja
uz interne kontrole, kao prethodni, uvode i naknadni nadzor nad funkcioniranjem
internih kontrola, procesa upravljanja rizicima i korporativnog upravljanja u obli-
ku funkcije interne revizije. Prema Spencer Pickettu (1997, 5), interna revizija
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,J€ neovisna funkcija procjenjivanja ustanovljena unutar poduzeca koja ispituje 1
procjenjuje njegove aktivnosti kao servis tog poduzeca. Svrha interne revizije je
pomo¢ ¢lanovima poduzeca, ukljucujuéi upravu i razne odbore u djelotvornom
ispunjavanju njihovih odgovornosti. Interna revizija opskrbljuje upravu anali-
zama, procjenama, preporukama, savjetima i informacijama koje se odnose na
aktivnosti poduzeca. Ciljevi interne revizije ukljucuju promoviranje djelotvornih
kontrola uz razumne troskove.” Prema tome, funkcija interne revizije predstavlja
dodatni, naknadni nadzor nad sustavom internih kontrola, procesom upravljanja
rizicima, procesom korporativnog upravljanja odnosno cjelokupnim djelovanjem
poduzeca i ostvarivanjem unaprijed postavljenih ciljeva i strategije poduzeca.

Interna revizija, kao znacajan dio revizijske profesije, vazna nadzorna i savjeto-
davna funkcija odnosno interni nadzorni mehanizam korporativnog upravljanja
poduzeca, treba imati uspostavljene minimalne smjernice, metodologiju, kon-
cepte i tehnike odnosno okvir rada i djelovanja na medunarodnoj razini kako bi
mogla primjereno ispunjavati svoju osnovnu svrhu stvaranja dodane vrijednost
poduzecu kroz poboljSavanje djelotvornosti korporativnog upravljanja, upravlja-
nja rizicima i kontrolnih procesa. U tom smislu uloZeni su napori u oblikovanje i
razradu cjelokupnog Medunarodnog okvira profesionalnog djelovanja (engl. The
International Professional Practices Framework — IPPF) kojeg je objavio glo-
balni Institut internih revizora. S obzirom na brojne promjene te sve neizvjesnije
uvjete poslovanja poduzeca koji utjecu i na promjene u djelovanju funkcije inter-
ne revizije jasno je da jednom oblikovane smjernice interne revizije ne mogu biti
zauvijek dane, vec¢ se i one, sukladno tome, moraju kontinuirano prilagodavati i
mijenjati. lako se u vecini slucajeva funkcija interne revizije razvija i uvodi zbog
zahtjeva za §to uspjesnijim poslovanjem poduzeca, ipak kod odredenih vrsta po-
duzeca i institucija postoji normativna obveza uvodenja i uspostavljanja funkcije
interne revizije, i to u javnom sektoru, kreditnim institucijama i nebankarskim
financijskim institucijama, a ¢iji normativni okvir u Republici Hrvatskoj se pot-
puno opravdano eksplicitno poziva na obvezu primjene Medunarodnog okvira
profesionalnog djelovanja, izravno i u cijelosti. Dakle, jasno je da je za kvalitetno
djelovanje funkcije interne revizije i daljnje prakti¢no usavrSavanje internih revi-
zora neophodno kontinuirano pracenje izmjena i novih pravila metodoloskog dje-
lovanja interne revizije koje na medunarodnoj razini objavljuje globalni Institut
internih revizora. Sukladno tome, upravo je globalni Institut internih revizora 06.
srpnja 2015. godine objavio novi Medunarodni okvir profesionalnog djelovanja
pod nazivom Okvir za u¢inkovitost interne revizije — Novi Medunarodni okvir
profesionalnog djelovanja (engl. The Framework for Internal Audit Effectiveness
— The New International Professional Practices Framework), a njegova konac-
na struktura i sadrzajni elementi su (The Institute of Internal Auditors Global,
2015:1):
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* Misija interne revizije (engl. Mission of Internal Audit),

*  Obvezujuée smjernice (engl. Mandatory Guidance) koje se sastoje od:

¢ Temeljnih nacela za profesionalno obavljanje interne revizije (engl. Core
Principles for the Professional Practice of Internal Auditing),

¢ Definicije interne revizije (engl. Definition of Internal Auditing),
¢ Etickog kodeksa (engl. Code of Ethics),

¢ Medunarodnih standarda za profesionalno obavljanje interne revizije
(engl. International Standards for the Professional Practice of Internal
Auditing),

*  Preporucene smjernice (engl. Recommended Guidance) koje se sastoje od:
¢ Provedbenih smjernica (engl. Implementation Guidance),

¢ Dodatnih smjernica (engl. Supplemental Guidance),

*  Ostale smjernice i resursi (engl. Topics and Resources).

Uz to, kao §to je vec ranije istaknuto, od 01. sije¢nja 2017. godine u praksi in-
terne revizije primjenjuju se revidirani Medunarodni standardi za profesional-
no obavljanje interne revizije, koji kao dio obvezujucih elemenata, predstavlja-
ju 1 najznacajnije elemente Medunarodnog okvira profesionalnog djelovanja, a
sastoje se od Standarda obiljezja i Standarda izvodenja. Dakle, klju¢na razlika
novog Medunarodnog okvira profesionalnog djelovanja u odnosu na prethodni
Okvir je, uz uvodenje Misije interne revizije i Temeljnih nacela za profesionalno
obavljanje interne revizije, rekonstrukcija Preporuc¢enih smjernica. Nova struktu-
ra Preporucenih smjernica ukljuc¢uje Provedbene smjernice i Dodatne smjernice.
Provedbene smjernice su smjernice koje pomazu internim revizorima u primjeni i
postizanju uskladenosti sa zahtjevima Medunarodnih standarda za profesionalno
obavljanje interne revizije te one ne bi smjele biti detaljne jer se takva detaljna
razina smjernica za obavljanje aktivnosti interne revizije pruza u okviru Dodat-
nih smjernica (The Institute of Internal Auditors Global, 2015:2, The Institute of
Internal Auditors Global, 2015:3).

Zbog potrebe prilagodavanja promjenjivim suvremenim uvjetima poslovanja,
funkcija interne revizije i interni revizori se moraju kontinuirano transformira-
ti 1 prilagodavati promjenama kako bi mogli uspjesno ispunjavati svoju ulogu
1 doprinositi uspjeSnom poslovanju poduzeéa. Uz prethodno opisane sadrzajne
promjene Medunarodnog okvira profesionalnog djelovanja, promijenio se i obu-
hvat djelovanja funkcije interne revizije pa u recentnim uvjetima objekt interne
revizije postaje sustav internih kontrola, proces upravljanja rizicima i korporativ-
no upravljanje odnosno cjelokupno poslovanje poduzeéa okrenuto buducnosti.
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Uslijed kontinuiranih promjena internog i eksternog okruzenja funkcije interne
revizije, novih informacijsko-komunikacijskih tehnologija, rastu¢ih ocekivanja
i zahtjeva njezinih korisnika i klijenata te promjena u samoj profesiji internih
revizora, globalni Institut internih revizora je redefinirao i objavio 1999. godine
definiciju interne revizije za 21. stolje¢e prema kojoj je interna revizija ,,neo-
visno i objektivno jamstvo i savjetnicka aktivnost koja se rukovodi filozofijom
dodane vrijednosti s namjerom pobolj$anja poslovanja organizacije. Ona pomaze
organizaciji u ispunjavanju njezinih ciljeva sistemati¢nim i na disciplini uteme-
ljenim pristupom procjenjivanja i poboljsanja djelotvornosti upravljanja rizicima,
kontrole i korporativnog upravljanja“ (The Institute of Internal Auditors Global,
1999). Prethodno navedena definicija interne revizije sadrzi ,,dvije temeljne sku-
pine aktivnosti koje obavlja suvremena interna revizija i to tzv. angazmane s izra-
zavanjem uvjerenja (engl. Assurance Services) te savjetodavne aktivnosti (engl.
Consulting Services)* (Tusek et al., 2014, 62). Uz navedene temeljne skupine ak-
tivnosti funkcije interne revizije, angazmane s izrazavanjem uvjerenja koji pred-
stavljaju obvezujuée angazmane internog revizora kojima je cilj prikupljanje do-
voljno odgovarajuéih revizijskih dokaza radi oblikovanja zakljucaka o adekvat-
nosti objekta interne revizije, neobvezujuée savjetodavne aktivnosti koje imaju
za cilj pruzanje preporuka i savjeta vezanih najcesée uz poboljsanje uc¢inkovitosti
i djelotvornosti poslovnih aktivnosti, procesa upravljanja rizicima s naglaskom na
novim rizicima, oblikovanja i implementacije odgovarajucih internih kontrola i
tome sli¢no, novim Medunarodnim okvirom profesionalnog djelovanja uvode se
uvidi (engl. Providing Insights), kao vrsta aktivnosti koju ¢e suvremena funkcija
interne revizije pruzati ili ve¢ pruza. Uvidi, koji se u praksi nazivaju jo§ ‘izvan-
redna revizija’, ‘ad hoc revizija’ ili ‘revizija na zahtjev’, ne predstavljaju ‘prave
revizijske angazmane’ u punom smislu tih rije¢i, nego angazmane interne revizije
koji ne rezultiraju nuzno misljenjima i preporukama, ve¢ ocitovanjima o utvr-
denim ¢injenicama koje upravljackim strukturama pruzaju pomo¢ u donosenju
konkretnih odluka, odnosno, bez izrazavanja konkretnih misljenja i zakljucaka te
bez davanja preporuka internih revizora za poboljSanje. U danasnjoj eri digital-
ne ekonomije, koju obiljezavaju sve vece promjene, novi rizici i rastuéi izazovi
za upravljacke strukture poduzecéa, uz angazmane s izrazavanjem uvjerenja, kao
tradicionalne odnosno tipi¢no obvezujuce angazmane internih revizora, sve vec¢u
vaznost imaju neobvezujuce savjetodavne aktivnosti. Strategije stabilnosti odno-
sno defenzivne strategije koje su prisutne u brojnim poduze¢ima u uvjetima eko-
nomske krize, nasuprot strategija rasta i ekspanzije, stvaraju potrebu za ve¢om
zastupljenos$¢u savjetodavnih aktivnosti interne revizije. Upravljacke strukture
poduzeca od internih revizora o¢ekuju upravo te vrste angazmana jer zahtijevaju
da im funkcija interne revizije bude podrska i pomo¢ u generiranju informacija i
podloga za donosenje poslovnih odluka u uvjetima ogranicenih resursa.
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3. UTJECAJ DIGITALNE TRANSFORMACIJE POSLOVANJA
NA KORPORATIVNO UPRAVLJANJE

U danasnje vrijeme, upravljacke strukture moraju transformirati poslovanje po-
duzeca prilagodavajuci ga stalnim promjenama eksternih uvjeta poslovanja, koji
ukljucuju izmedu ostalog, razvoj novih i inovativnih informacijsko-komunika-
cijskih tehnologija i povezanih digitalnih koncepata. Navedeni uvjeti stvaraju
znacajne mogucnosti za poboljSavanje i unaprjedivanje poslovanja, stvaranje
konkurentske prednosti te privlacenje veceg broja klijenata, kupaca, dobavlja-
¢a i ostalih interesno-utjecajnih skupina poduzeca, no s druge strane, ukoliko
upravljacke strukture ne prate promjene i nove trendove mogu se stvoriti zna-
¢ajne negativne posljedice i rizici za poslovanje poduzeca koji, ukoliko se njima
adekvatno ne upravlja, mogu dovesti u kratkom roku do gubitka konkurentske
prednosti, losih operativnih i financijskih rezultata poslovanja, a u konacnici, u
dugom roku i do bankrota odnosno nestanka poduzeca s poslovne scene. ,,Digi-
talne tehnologije se prili¢no oslanjaju na koncept informacijsko-komunikacijske
tehnologije odnosno predstavljaju njihov podskup, ali i vrlo vazan dio. Infor-
macijsko-komunikacijske tehnologije (ICT) predstavljaju zbirni pojam kojim se
odreduje hardver, alati i algoritmi pomoc¢u kojih informacijski sustavi poslovne
transakcije provode na brzi, efikasniji, ¢esto i inovativniji nacin. (...) Digital-
ne tehnologije predstavljaju svojevrsnu nadogradnju, ali su i dalje pod-pojam u
odnosu na informacijsko-komunikacijske tehnologije, pri ¢emu ‘nasljeduju’ sva
njezina korisna svojstva, a mahom se odnose na najsuvremenije tehnologije da-
nasnjice koje omogucuju gotovo iskljucivo digitalni prijenos sadrzaja* (Spremic,
2017:1, 40). U tom procesu, funkcija interne revizije preuzima klju¢nu ulogu
procjenjivanjem, davanjem misljenja i savjeta povezanih s novim trendovima
koji sve znacajnije utjeCu na poslovanje poduzeca. Stoga, suvremena funkcija
interne revizije se transformirala od ‘policajca poduzeca’ i postala vazan savje-
todavni partner upravljackih struktura u procesu osiguravanja uc¢inkovitog, dje-
lotvornog i uspjesnog poslovanja poduzeca. Kao i upravljacke strukture koje su
odgovorne za trajno postizanje odrzive konkurentske sposobnosti i prednosti kao
pretpostavke dugoroc¢ne uspjesnosti poduzeca, njihovi partneri, interni revizori
su sve optereceniji brzinom ulaska u novu fazu djelovanja u kojoj treba odgovo-
riti utjecajima globalnih ekonomskih i drustvenih promjena te ubrzanog razvoja
tehnike i tehnologije. Danasnju ekonomiju karakterizira digitalna transformacija
poslovanja uslijed razvoja, implementacije i upotrebljavanja novih i inovativnih
informacijsko-komunikacijskih tehnologija u poslovanju poduzeé¢a, od mobilnog
poslovanja, mobilnih aplikacija, racunalstva u oblaku, velikih podataka i Inter-
neta stvari preko robotike, 3D printanja, dronova, tehnologije ‘lanca blokova’,
umjetne inteligencije, virtualne i proSirene stvarnosti pa sve do povezanih digi-
talnih rizika koji nastaju i znacajno utjecu na poslovanje, a ukljucuju rizike cyber
sigurnosti, rizike prijevara, rizike privatnosti odnosno zastite osobnih podataka
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i rizike trec¢ih strana, rizike organizacijske kulture, krizni menadzment i brojne
druge povezane koncepte i rizike. Spremi¢ (2017:1, 21) dijeli digitalne tehno-
logije na dvije vrste, na primarne, odnosno temeljne ili bazi¢ne, i sekundarne
digitalne tehnologije. Primarne digitalne tehnologije uklju¢uju mobilne tehnolo-
gije, drustvene mreze, racunalstvo u oblacima, velike podatke, senzore i Internet
stvari, dok se sekundarne odnose na 3D printere, robotiku, dronove, nosive teh-
nologije, virtualnu i pros§irenu stvarnost, umjetnu inteligenciju i slicno (Spremic,
2017:1, 52). Prema tome, danas poduzec¢a posluju u eri digitalne ekonomije, koja
se moze okarakterizirati novim modelima poslovanja, proizvodima, uslugama,
trziStima, brzorastu¢im sektorima ekonomije primarno temeljenim na digitalnim
tehnologijama, a koju se ¢esto poistovjecuje s pojmovima industrijske revolucije
4.0, nove ekonomije, ekonomije znanja, ekonomije inovacija (Spremic¢, 2017:1,
20). Spremi¢ (2017:1, 20) navodi da koncept digitalne ekonomije pociva na ne-
koliko kljuc¢nih principa: integraciji i istodobnoj primjeni neovisno razvijenih
tehnologija i mogucnosti koje one pruzaju, integraciji progresivnih koncepcija
poslovanja, koristenju digitalnih platformi poslovanja, uspjesnim i ‘neodoljivim’
poslovnim modelima, te vodenju temeljenom na poduzetni¢koj organizacijskoj
kulturi, inovativnosti i stvaranju nove vrijednosti.

Fitzgerald et al. (2013, 2) definiraju digitalnu transformaciju poslovanja kao ,.ko-
riStenje novih digitalnih tehnologija (drustvene mreze, mobilno poslovanje, ana-
liticki postupci, povezani uredaji) radi omogucavanja znacajnog poboljSavanja
i unaprjedenja poslovanja poduzeca (poput poboljSanja potrosacevog iskustva,
pojednostavljenja poslovanja ili stvaranja novih poslovnih modela).* Marchand i
Wade (2014, 1) definiraju digitalnu transformaciju poslovanja kao ,,organizacij-
ske promjene nastale uslijed koriStenja digitalnih tehnologija da bi se materijalno
poboljsalo poslovanje.“ Prema Spremicu (2017:1, 38) digitalna transformacija
poslovanja se odnosi na ,,intenzivnu primjenu digitalne tehnologije i digitalnih
resursa u svrhu stvaranja novih izvora prihoda, novih poslovnih modela i, opce-
nito, novih nacina poslovanja.“ Jakovi¢ (2017, 33) istic¢e kako ,,digitalno poslo-
vati znaci intenzivno koristiti informacijsko-komunikacijske tehnologije, pose-
bice digitalne tehnologije, pri obavljanju osnovnih poslovnih funkcija. Pri tome
se najcesce inoviraju poslovni procesi, stvaraju se novi poslovni modeli koji ¢e
generirati nove vrijednosti unutar poduzeca.“ Sve navedene definicije digitalne
transformacije poslovanja su medusobno povezane te imaju zajednicko to Sto
zahtijevaju da se implementacijom i koriStenjem informacijsko-komunikacijskih
odnosno digitalnih tehnologija poboljsa i unaprijedi poslovanje poduzeca. Digi-
talna transformacija poslovanja provodila se tijekom proteklih 20 godina u razvi-
jenim i rastu¢im ekonomijama (Marchand i Wade, 2014, 4). Tijekom sljedeceg
desetljeca, sve industrije ¢e biti transformirane bilo ulaskom novih poduzeca koja
¢e iz temelja promijeniti uspostavljene tradicionalne nacine poslovanja bilo da
¢e vode postojecih poduzeca uvidjeti znacenje i vaznost digitalne transformacije
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poslovanja za ostvarivanje konkurentske prednosti u sadasnjosti, ali i u budu¢-
nosti (Marchand i Wade, 2014, 4). ,,Jedno od najvaznijih obiljeZja digitalizacije
jest mogucnost transformacije odnosno promjene nacina poslovanja i stvaranje
potpuno novih — digitalnih poslovnih modela kojima se iz temelja mijenja nacin
provedbe poslovnih procesa u nekoj industriji. Radikalne inovacije upravo imaju
takva obiljezja i predstavljaju proces radikalne promjene uobic¢ajenih poslovnih
modela i pravila odvijanja poslovanja u nekoj industriji koje se dogadaju inova-
tivnom primjenom digitalne tehnologije* (Spremi¢, 2017:1, 38).

Prema Alos-Simo et al. (2017), uspjesna implementacija digitalnog poslovanja
pocinje s liderima unutar samih poduzeéa buduc¢i da strateSka orijentacija podu-
zec¢a prema novim inovativnim tehnologijama koje ¢e se implementirati unutar
poduzeca predstavlja prvi korak za uspjesnu digitalnu transformaciju poslova-
nja. Marchand i Wade (2014, 2) istic¢u da se ,,koristi od digitalne transformacije
poslovanja mogu ostvariti jedino s pravim setom ljudi, vjestina i organizacijske
strukture.* Takoder, navode kako je digitalizacija poslovanja vezana uz transfor-
maciju kulture temeljene na znanju i informacijama, koliko i uz koristenje novih
digitalnih tehnologija (Marchand i Wade, 2014, 2). ,,Tehnoloski napredak potice
inovacije u svim industrijama: strojno ucenje (engl. Machine Learning) vodi do
razvoja autonomnih automobila (engl. Self-driving Cars) i pametnih medicinskih
uredaja. Internet stvari (engl. Internet of Things) — zajedno s predvidaju¢im ana-
litickim postupcima — unaprjeduje preventivno odrzavanje energetskih mreza i
industrijske opreme. ‘Lanac blokova’ (engl. Blockchain) u potpunosti mijenja fi-
nancijske transakcije i sljedivost potrosackih proizvoda. Dronovi (engl. Drones)
preuzimaju uloge od dostavljanja paketa preko provodenja fizicke inventure pa
sve do spasavanja zZivota. Racunalstvo u oblaku (engl. Cloud Computing), veliki
podaci (engl. Big Data), analiticki postupci (engl. Analytics) i roboti (engl. Bots)
osiguravaju ucinkovitije, djelotvornije, agilnije interno-orijentirane poslovne
procese* (PWC, 2018, 3). Racunala i racunalni ¢ipovi (‘Internet stvari’ okruze-
nje) ¢e biti opremljeni sve sofisticiranijim algoritmima, poput velikih podataka
i rudarenja podataka (engl. Big Data, Data Mining), kojima ¢e se osigurati spo-
sobnost brzog ucenja i obrade velike koli¢ine razlic¢itih podataka, a takve i slicne
digitalne tehnologije ¢e promijeniti sve djelatnosti i usluge, od trgovine i ma-
loprodaje, platnih transakcija (tehnologija ‘lanca blokova’), preko proizvodnje
prehrambenih i neprehrambenih proizvoda, zdravstvene djelatnosti, financijske
industrije (Spremi¢, 2017:1, 41-48) pa sve do racunovodstvene i revizijske pro-
fesije. Prema PWC-u (2018, 5), poduze¢a u suvremeno doba dostizu tehnolosku
‘tocku infleksije’ gdje rastuce, nove i inovativne informacijsko-komunikacijske
tehnologije omogucavaju poduzeé¢ima znacajno povecanje produktivnosti i po-
vecanja trziSnog udjela stvarajuci pritom nove proizvode, usluge i nova trzista.
»Neke od tih novih tehnologija, poput tehnologije ‘lanca blokova’, strojnog uce-
nja i umjetne inteligencije, pocinju podrzavati ili zamjenjivati odredene odluke u
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odnosu na samo zamjenjivanje ljudskih napora kako je to radila automatizacija
procesa. Taj ¢imbenik stvara nova podrucja moguénosti — ali i rizike — i potrebu
drugacijih kontrola® (PWC, 2018, 5).

S jedne strane, prednosti i koristi za poduzece od procesa digitalne transforma-
cije poslovanja su velike, no s druge strane, ukoliko upravljacke strukture ne
provode ili provode na neodgovarajuci nacin ovaj proces mogu nastati puno vece
negativne posljedice za cjelokupno poslovanje poduzeca. Proces digitalne tran-
sformacije poslovanja treba biti planiran i na odgovarajuci nac¢in implementiran
od strane upravljackih struktura poduzeca, provoden od strane svih zaposlenika,
a u tom cjelokupnom procesu veliku ulogu ima interna revizija kao savjetodavna
funkcija upravljackih struktura poduzeca, ali isto tako i nadzorna funkcija, koja
¢e procjenjivati proces implementacije i ocjenjivati ostvaruju li implementirane
digitalne tehnologije ciljeve zbog kojih su i uvedene. Prema Spremicu (2017:1,
100), digitalna strategija poslovanja podrazumijeva strateski plan primjene di-
gitalne tehnologije u poslovanju. ,,Digitalna strategija poslovanja se odnosi na
osmisljavanje onih aktivnosti koje omogucéavaju razvoj informacijskih sustava
temeljenih na digitalnoj tehnologiji koji u¢inkovito podrzavaju strateske ciljeve
poslovanja i omogucuju njihovo ostvarenje na sljedeca tri nacina:

1. efikasna podrska digitalne tehnologije postoje¢em poslovnom modelu (engl.
Run the Business),

2. koristenje digitalnih tehnologija pri promjeni postoje¢ih poslovnih procesa
(engl. Change the Business) ili

3. stvaranje potpuno novih ‘disruptivnih’ poslovnih modela uz intenzivnu pri-

mjenu digitalne tehnologije (engl. Reinvent the Business)* (Spremi¢, 2017:1,
100).

»Kombiniranje digitalnih tehnologija s organizacijskim i ljudskim promjenama
potrebnim za izgradnju kulture orijentirane na digitalnim informacijama omogu-
¢ava poduzeéima znacajno poboljSanje poslovanja“ (Marchand i Wade, 2014, 2).
Prema autorima Marchand i Wade (2014, 2), Sest podrucja poboljsanja poslova-
nja povezanih s digitalnom transformacijom poslovanja ukljucuju: prikupljanje
i koriStenje podataka o potroSacevim iskustvima u realnom vremenu za osigura-
nje boljih prodajnih interakcija, nadziranje i pracenje informacija o proizvodima,
uslugama i rjeSenjima koja podrzavaju kontinuirano poboljsanje poslovanja, dje-
lotvornije dijeljenje znanja i informacija radi u€inkovitije suradnje i djelovanja
izmedu funkcijama i izvan granica poduzeca, primjenjivanje naprednijih analitic-
kih postupaka radi donosSenja kvalitetnijih poslovnih odluka, razvijanje djelotvor-
nijih i agilnijih procesa i sustava koji trebaju reagirati na brze poslovne promjene,
te prihvacanje inovativnijih i otpornijih poslovnih modela za stvaranje ‘radikal-
nih’ ili ‘disruptivnih’ promjena i inovacija (engl. Disruptive Change) u pojedinoj
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industriji. Ve¢ina upravljackih struktura poduzeéa bi Zeljela mjeriti digitalnu
transformaciju poslovanja u terminima povecanih prihoda i smanjenih troskova,
no Marchand 1 Wade (2014, 3) isticu kako su navedeni pokazatelji zastarjeli ili
zaostajuci (engl. Lagging Indicators) u vecini poduzeca, te da ¢e poboljsanje
poslovanja mjereno tim pokazateljima proizaci iz razvoja novih, vodec¢ih poka-
zatelja (engl. Leading Indicators) na temelju prethodno navedenih Sest podrucja
digitalnog poboljsanja poslovanja. Spremi¢ (2017:1, 53) istie da su poduzeca
koja uspjesno digitalno transformiraju svoje poslovanje uspjela prilagoditi svoj
poslovni model i na¢in djelovanja digitalnoj ekonomiji, §to im osigurava vodecu
poziciju, konkurentsku sposobnost i prednost na trzi$tu. Takva poduzeéa ,,jedno-
stavno rade one stvari koje drugi ne mogu ili ih rade na nacin koji stvara prednost
nad konkurencijom® (Spremi¢, 2017:1, 53). ,,Digitalna tehnologija i suvremeni
informacijski sustavi izravno utjecu na konkurentnost poslovanja na dva osnovna
nacina, pozitivno utje¢u na operativnu efikasnost poduzeca (podupiru strategiju
niskih troSkova odnosno strategiju troskovnog vodstva) i/ili u odredenim okol-
nostima postaju pokretaci inovativnosti i promjena u poslovanju (podupiru stra-
tegiju razlikovanja ili diferencijacije poslovanja)“ (Spremi¢, 2017:1, 95).

Prema PWC-u (2018, 3), s novim i inovativhim tehnologijama dolaze i rastu¢i
rizici ¢ega su glavni izvrs$ni direktori poduzeca svjesni, a tehnoloske promjene
postaju njihova glavna briga. Spremi¢ (2017:1, 132) isto tako isti¢e da poduze-
¢ima intenzivno koristenje informacijsko-komunikacijske i digitalne tehnologije
donosi brojne poslovne koristi, ali ih istodobno izlaZe i potpuno novim opasnosti-
ma i nezeljenim posljedicama i velikom broju novih informatickih rizika, a pose-
bice cyber rizika. ,Informaticki rizici su rizici intenzivne primjene informacijske
tehnologije u obavljanju poslovnih aktivnosti. (...) Rizici primjene informacijskih
cima odnosno problemima koji nisu od velike vaznosti za uspjeSnost poslovanja.
Pogresne procjene menadzmenta glede naravi tih rizika mogu kompaniju izloziti
velikom izravnom financijskom gubitku i neizravnoj naknadnoj $teti* (Spremic,
2017:1, 132). Pogresne procjene menadzmenta mogu poduzece izloziti sljede¢im
informatickim rizicima (Spremi¢, 2017:1, 132): rizicima neisplativih ulaganja
u informatiku, rizicima neuspjes$ne provedbe informatickih projekata, rizicima
prekida ili otezanog odvijanja rada informacijskog sustava, rizicima sigurnosti
informacijskog sustava ukljucujuéi i rizicima cyber sigurnosti. Informaticki rizi-
ci prema Spremicu (2017:2, 62) imaju dva kljucna obiljezja, uvijek su prisutni,
neovisno o tome je li ih poduzeée svojim mehanizmima korporativnog uprav-
ljanja informatikom otkrilo, prihvatilo ili nije, pri ¢emu ovladavanje tim rizi-
cima predstavlja velike izazove poduze¢ima u ostvarivanju njihovih strateskih
poslovnih ciljeva, te imaju dualnu narav. Drugo obiljezje informatickih rizika, uz
prethodno opisanu njihovu sveprisutnost, dualna narav podrazumijeva da s jed-
ne strane, dobro vodene informaticke inicijative stvaraju novu vrijednost, nove
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poslovne prilike i moguénosti te odrzivu konkurentsku sposobnost i prednost, a
s druge strane, loSe vodene inicijative utjeCu na unistavanje poslovanja poduzeéa
odnosno na izostanak stvaranja novih vrijednosti odnosno umanjivanje postojece
vrijednosti poduzeca, troSenje resursa, stvaranje Steta, poslovnih gubitaka, ne-
zadovoljstva zaposlenika i slicno (Spremic¢, 2017:2, 62). Nadalje, s obzirom na
specifi¢nost utjecaja rizika odnosno specifi¢na podrucja na koja se odnose, mogu
se razlikovati sljede¢i rizici: strateski informaticki rizici, rizici provedbe informa-
tickih programa i projekata, rizici provedbe poslovnih procesa i infrastrukturni
informaticki rizici (Spremic¢, 2017:2, 63).

MIT Sloan Management Review i Capgemini Consulting su 2013. godine proveli
istrazivanje na uzorku od 1559 osoba, izvr$nih menadzera, u poduze¢ima razli-
¢itih industrija u 106 zemalja o utjecajima koriStenja digitalnih tehnologija na
poslovanje poduzeca (Fitzgerald et al., 2013). Rezultati istrazivanja su pokazali
kako menadzeri smatraju da tehnologija moze stvoriti i donijeti transformaciju
poslovanja poduzeca, ali isto tako navode da je veoma teSko ostvariti jasne i
mjerljive rezultate od koriStenja novih, digitalnih tehnologija (Fitzgerald et al.,
2013, 2). Najvise, 65 % poduzeca okarakterizirana su kao pocetnici odnosno do
sada su dostigli najnizi stupanj digitalne zrelosti poslovanja, dok je samo 15 %
poduzeca dostiglo najvisi stupanj digitalne zrelosti. Takoder, kao i u radu autora
Marchanda i Wadea (2014), i ovim istrazivanjem je dokazano kako izvr$ni me-
nadzment treba imati vodec¢u ulogu u procesu digitalne transformacije poslovanja.
Odgovori ispitanika su takoder potvrdili da neucinkovito provodenje digitalne
transformacije poslovanja ¢e smanjiti konkurentsku prednost poduzeca na trzistu.
Prema Fitzgerald et al. (2013, 5-6), poduzec¢a koja ucinkovito upravljaju digital-
nim tehnologijama mogu ocekivati koristi u jednom ili vise podrucja, koja mogu
ukljucivati poboljSanje potrosacevog iskustva, operativna poboljSanja poslovanja
poduzeca, te promjena i/ili stvaranje novih poslovnih modela. Usprkos predno-
stima i koristima digitalne transformacije poslovanja, postoje i brojni problemi i
nedostaci tog procesa, od toga da upravljacke strukture poduzeca tesko uocavaju
jasne poslovne koristi digitalne transformacije poslovanja do toga da menadze-
rima koji bi trebali predvoditi taj proces nedostaju klju¢na znanja, vjestine i spo-
sobnosti da uc¢inkovito provedu transformaciju poslovanja kroz implementaciju i
koristenje informacijsko-komunikacijske tehnologije (Fitzgerald et al., 2013, 6).
Dakle, klju¢ne zamke digitalne transformacije poslovanja su regulatorni zahtjevi,
nedostatak vjestina vodenja, kultura otporna na promjene, odvojena i neovisna
implementacija digitalnih tehnologija po poslovnim jedinicama, nejasni pristupi
poslovanju, nedostatak vizije, uloge, ovlasti i odgovornosti koje nisu jasno defi-
nirane, ograni¢enja informacijskog sustava, nedovoljno financijskih sredstava te
nedostatak znacaja i osjecaja vaznosti provodenja digitalne transformacije poslo-
vanja ‘na vrijeme’ (Fitzgerald et al., 2013, 7).
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4. UTJECAJ INFORMACIJSKO-KOMUNIKACIJSKIH
TEHNOLOGIJA NA PROCESNI MODEL INTERNE
REVIZIJE

4.1. Stanje i perspektive primjene novih informacijsko-komunikacijskih
tehnologija u internoj reviziji

Djelovanje funkcije interne revizije pod znacajnim je utjecajem suvremenih,
novih 1 inovativnih informacijsko-komunikacijskih i digitalnih tehnologija. Pri
tome, utjecaj tehnologije na djelovanje funkcije interne revizije je dvojak jer, s
jedne strane, tehnologija utjece na digitalnu transformaciju poslovanja poduzeca,
koja je detaljno opisana u prethodnom poglavlju, $to drugim rije¢ima znaci da
se mijenjaju i objekt i predmet interne revizije, a s druge strane, nove tehnologi-
je mijenjaju nacin rada odnosno revizijske pristupe interne revizije, digitalno se
transformira funkcija interne revizije, pa se u tom smislu tehnologija moZze pro-
matrati kao instrument pomocu kojeg ¢e glavni interni revizori i interni revizori
unaprjedivati u buduénosti odnosno ve¢ unaprjeduju obavljanje svojih aktivnosti.
Da bi funkcija interne revizije to mogla ostvarivati, ucinkovito djelovati i dopri-
nositi procesu digitalne transformacije poslovanja, imperativ je da se i na razini
funkcije interne revizije provodi digitalna transformacija njezinog djelovanja,
inovira cjelokupni proces i educiraju interni revizori (PWC, 2018, 3). Funkcija
interne revizije se mora kontinuirano transformirati i u¢inkovito prilagodavati
budu¢nosti prema ,,strateSkom, suradnickom i podatkovnom nacinu djelovanja
uz odrzavanje najvise razine izvedbe® (Protiviti, 2016, c2). Istrazivanja trendova
i prioriteta djelovanja interne revizije (Protiviti, 2015, Protiviti, 2016, The 1IA’s
Audit Executive Center, 2016) jasno su istaknula ¢injenicu kako se funkcija inter-
ne revizije nalazi na prekretnici te se suocava s pitanjem treba li nastaviti s tradi-
cionalnim, predvidivim nacinom rada ili se suociti s novim, rastu¢im izazovima i
tehnologijama revidiranja. Jedinstven zakljucak je da se funkcija interne revizije
mora transformirati i prilagodavati novim trendovima, a posebice staviti nagla-
sak na informacijsku odnosno cyber sigurnost, koja je postala stratesko pitanje
i strateski rizik kojim treba sveobuhvatno upravljati na razini cijelog poduzeca,
Sto znaci da mora biti ukljucen u godi$nji plan interne revizije, a odbor direktora
mora biti informiran o njemu. Rezultati su takoder ukazali na ¢injenicu kako sve
vise poduzeca shvaca da rizik informacijske, cyber sigurnosti predstavlja ozbiljan
problem koji znacajno utjee na poslovanje i opstanak poduzeca te se sukladno
tome povecava broj poduzeca koja procjenjuju i revidiraju navedeni rizik kao
dio godisnjeg plana interne revizije. Prema tome, glavni interni revizori i interni
revizori moraju uzeti u obzir te implementirati, u svoje djelovanje i proces interne
revizije, suvremene i buduce trendove koji obiljezavaju i obiljezit ¢e u buduc-
nosti funkciju interne revizije, a koji su ve¢inom tehnoloski orijentirani (Tusek
i Halar, 2016, 53). Uz to, funkcija interne revizije treba proaktivno doprinositi
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‘odgovornim inovacijama’ poduzeca (engl. Responsible Innovations) procjenju-
juci u¢inak tehnoloskih promjena na poslovanje te savjetujuéi na koji na¢in podu-
zeca trebaju primjenjivati i iskoristavati prednosti novih tehnologija (PWC, 2018,
3). Kako se poslovanje poduzeca transformira, funkcija interne revizije treba pra-
titi taj razvoj odnosno ‘biti u koraku s njime’ jer njezino presporo ili prebrzo dje-
lovanje moze dovesti do rizika pruzanja krivog uvjerenja ili gubitka kredibiliteta
funkcije kod njezinih interesno-utjecajnih skupina (Chartered Institute of Internal
Auditors, 2017, 1). Prema tome, to ¢e utjecati na vrste i na€in pruzanja angazma-
na funkcije interne revizije, znanja, vjestine i sposobnosti internih revizora te na
samu metodologiju rada interne revizije (Chartered Institute of Internal Auditors,
2017, 1). Uvjerenje za digitalno doba je integrirano uvjerenje pruzeno u realnom
vremenu, a tehnoloski napredak ¢e stvoriti snazniju prvu i drugu liniju obrane pri
¢emu funkcija interne revizije, kao trec¢a linija obrane, treba promijeniti i u¢vrstiti
svoju dosadasnju ili stvoriti novu ulogu kako ne bi postala suvisna (Chartered
Institute of Internal Auditors, 2017, 3).

Rezultati istrazivanja provedenog 2016. godine (Maes i Chuah, 2016, 35), na
uzorku vise od 400 glavnih financijskih direktora i predsjednika revizijskih od-
bora, pokazali su kako 90 % ispitanika smatra da funkcija interne revizije dosad
nije primjereno identificirala i odgovarala na nove, rastuce rizike. Uz to, rezultati
(Maes i Chuah, 2016, 35) su pokazali kako interna revizija treba biti proaktivnija:
u identifikaciji i ublazavanju rizika, a ne samo u procjenjivanju postojecih inter-
nih kontrola, u odnosima s interesno-utjecajnim skupinama poduzeca i funkcije,
kao funkcija, u stvaranju dodane vrijednosti kroz revizijske angazmane te u pru-
zanju uvida i kvalitetnih angazmana s izrazavanjem uvjerenja; a uz to, funkcija
interne revizije treba biti u moguénosti uskladiti sofisticiranost i kompleksnost
revizijskih ciljeva, postati kljucni strateski partner menadzmenta te postati vise
vodena podacima i usmjerena na njihovu analizu. Sveobuhvatni plan interne re-
vizije utemeljen na rizicima ¢e jasno odraziti razinu tehnoloskog razvoja podu-
zeca, iako i dalje prilikom njegova sastavljanja treba uzeti u obzir tri specifi¢na
obiljezja digitalnog doba, a to su suradnja unutar poduzeca i s eksternim par-
tnerima, vec¢a povezanost ljudi, podataka i sustava te komunikacija (Chartered
Institute of Internal Auditors, 2017, 1-3). Dakle, planovi interne revizije moraju
biti fleksibilni $to potvrduje i globalni Institut internih revizora (The Institute of
Internal Auditors Global, 2018, 1) prema kojemu se planovi trebaju razmatrati
kao okviri koji ¢e se mijenjati kada ‘disruptivni’ dogadaji nastanu. Povezano s
time, naglasava se da se u danasnje vrijeme rizici konstantno mijenjaju te da i
najbolje pripremljeni planovi interne revizije trebaju biti fleksibilni i predme-
ti promjena kako se novi rizici pojavljuju na svim organizacijskim razinama, a
kljucni rizici s kojima se suocavaju glavni interni revizori, bilo da se odnose na
funkciju interne revizije ili na poduzece kao cjelinu, su vezani uz upravljanje ta-
lentima, analiticke postupke, cyber sigurnost, regulatorne zahtjeve (kriptovalute i
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Op¢a uredba o zastiti podataka) i odgovor na ‘disrupciju’ (The Institute of Inter-
nal Auditors Global, 2018, 1). Takoder, Kapoor i Brozzetti (2012, 33) navode da
tradicionalni model sastavljanja godi$njeg plana interne revizije vise nije odrziv,
a u okruzenju stalno mijenjajucih poslovnih rizika, planovi funkcija interne revi-
zije trebaju biti fleksibilni. Nadalje, prema autorima (Kapoor i Brozzetti, 2012,
33), interni revizori moraju davati prednost predimplementacijskim aktivnostima
nad postimplementacijskim aktivnostima prilikom procesa transformacije poslo-
vanja poduzeéa, poput procesa digitalne transformacije poslovanja s kojima se
poduzeca u eri digitalne ekonomije sve vise suocavaju. S druge strane, navedene
smjernice i novi tehnoloski trendovi mogu dovesti interne revizore u zabludu
tako da zanemare temeljne poslovne procese, te je stoga klju¢no da glavni interni
revizori i interni revizori imaju na umu da i u eri digitalne ekonomije temeljne ak-
tivnosti poduzeca (engl. Core Activities) ne smiju biti zanemarene odnosno iako
se procesi transformiraju uslijed tehnoloskih promjena i inovacija i dalje temeljne
interne kontrole organizacijskih procesa i funkcija trebaju biti revidirane (Char-
tered Institute of Internal Auditors, 2017, 3). Tehnoloski napredak i poboljSanja
kao neizostavan dio procesa digitalizacije ¢e promijeniti i preoblikovati proces
interne revizije te ¢e promijeniti njezinu dosadasnju metodologiju rada, ukljucu-
juéi (Chartered Institute of Internal Auditors, 2017, 5-6):

* sveobuhvatne analize financijskih i nefinancijskih podataka pri ¢emu interni
revizori trebaju razmatrati koristenje novih alata ve¢ uspostavljenih u podu-
zec¢u kombinirajuci ih sa specifi¢nim revizijskim alatima za rudarenje poda-
taka (engl. Data Mining Tools),

» dijeljenje podataka pomocu alata poput Microsoft SharePoint-a koji omogu-
¢avaju zajednicki rad, zajednic¢ko uredivanje dokumenata, izradu i dijeljenje
virtualnih prezentacija, spremanje dokumenata u ‘oblaku’ s ciljem poboljSa-
nja prikupljanja podataka, procjenjivanja i priopéavanja rezultata,

*  Medunarodni standardi za profesionalno obavljanje interne revizije ne za-
htijevaju pisano izvjesce interne revizije (Standard izvodenja 2440 — Priop-
¢avanje rezultata), a povezana Provedbena smjernica detaljnije navodi da je
rezultate ,,moguce priop¢iti u usmenom ili u pisanom obliku, a oblik se moze
razlikovati ovisno o primatelju” (Hrvatski institut internih revizora, 2017,
225); alati poput Microsoft PowerPoint ili Prezzi prezentacija se koriste vec¢
godinama, no u danasnje vrijeme ‘digitalni’ vode ¢e zahtijevati tehnoloski
unaprijedeno izvjeStavanje pomocu vise podatkovno orijentiranih alata, po-
put SharpCloud-a,

» kontinuirane tehnoloske i tehnicke inovacije zajedno s poboljSanim razumi-
jevanjem apetita rizika utjecu na to da viSe nije primjereno zapoceti revizij-
ski angazman s listom ocCekivanih kontrola jer ¢e one u digitalnoj eri puno
brze zastarjeti, ve¢ se interni revizori trebaju fokusirati na proces upravljanja
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rizicima kako bi se time omogucilo brze prihvacanje inovacija i fokusiranje
na procjenjivanje,

* unaprjedivanje alata i sustava korporativnog upravljanja, procesa upravljanja
rizicima, funkcije uskladenosti (engl. Governance, Risk Management and
Compliance (GRC) Tools) 1 osiguranja s ciljem pruzanja §to djelotvornijeg,
tocnijeg 1 razumljivijeg uvjerenja,

» ucinkovito i proaktivno djelovanje internih revizora u eri digitalne ekono-
mije znaci preduhitriti promjene, povezane prilike i prijetnje omogucavaju-
¢i ostvarivanje koristi od rizika radije nego od samog ulaska u ‘digitalnu
disrupciju’,

* interni revizori trebaju biti pazljivi prilikom koristenja starih programa in-
terne revizije i kontrolnih lista u digitalnom poduzecu zbog brzine nastanka
promjena, te revidiranja sustava u ‘oblaku’ koji se ucestalo azuriraju,

* interni revizori u eri digitalne ekonomije trebaju prosiriti opseg savjetodav-
nih aktivnosti vezanih uz koncept kontinuiteta poslovanja na cjelokupnu odr-
zivost i opstanak poduzeca, ukljucujuéi zadrzavanje kvalificiranog osoblja te
optereenje promjenama.

4.2. Kljuéna  podrudja  utjecaja  informacijsko-komunikacijskih
tehnologija na djelovanje funkcije interne revizije

Kapoor i Brozzetti (2012, 33) isticu tri podruc¢ja na koja interni revizori trebaju
staviti naglasak prilikom svojeg djelovanja, a to su: suo¢avanje s rastu¢im odgo-
vornostima, upravljanje informacijama te pracenje i uskladivanje svojeg djelova-
nja s novim 1 rastu¢im poslovnim rizicima. Prema Maes i Chuah (2016, 35-39),
kljuéni novi trendovi koji ¢e najznacajnije utjecati na transformaciju djelovanja
interne revizije, sa svthom da kao nadzorna i savjetodavna funkcija u¢inkovito
odgovori na nove, rastuée rizike i prilike te zauzme klju¢nu ulogu u usmjera-
vanju poduzeca u digitalnoj transformaciji poslovanja, ukljucuju potpuno inte-
grirane analiticke postupke i kognitivne analiticke postupke odnosno umjetnu
inteligenciju.
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Tablica 1. Suvremeni trendovi i prioriteti djelovanja funkcije interne revizije

The Institute
ot internal Au- Deloitte (2018) Protiviti (2018)
(2018)
Upravljanje o
‘talentima’ Revizija ra-
Robotska auto-  cunalstvau Upravlianie
matizacija pro- oblaku _pravijan)
cesa i umjetna rizicima prije-
o inteligencija vare . .
Analiticki po- Novi rizici: Rizici agilnosti
stupci i uskladenost
rizici tre¢ih Rizici/prijetnje
strana cyber sigurnosti Revigi )
e . . €vizija organi-
Rev1;1Jq dlgltal- rizici organiza- zacijske kulture
Cyber sigurnost nih rizika cijske kulture
Upravljanje od-
Cyber sigurnost ~ Angazmani s | nosima s tre¢im 5
izrazavanjem stranama Racunalstvo u
Regulatorni o oblaku
zahtjevi uvjerenja o pro- L
. Privatnost i za- vedbi poslovnih .U.p.ravljan]e
kriptovalute Stita podataka procesa rizicima podu-
Op¢a uredba o zeca
za§titi podataka
Krizni me-
Analiti¢ki po- nadzment
stupci
Odgovor na Revizija agil- }1:/([) 3?2(11511_01:2:
‘disrupciju’ | Automatizirani nosti b &
angazmani s fa s kupeima
izrazavanjem
uvjerenja Agilna interna
revizija

zvor: 1zrada autora prema: The Institute of Internal
spectives and Insights 2018: Top Risks Faced by Chief Audit Executives, Lake Mary, Flo-
rida: The IIA Global, dostupno na: https://global.theiia.org/knowledge/Public%20Docu-
ments/GPI-2018-Top-Risks-Faced-by-CAES.pdf, Deloitte (2018) Internal Audit Insights
2018: High — Impact Areas of Focus, dostupno na: https://www?2.deloitte.com/content/
dam/Deloitte/global/Documents/Audit/gx-audit-high-impact-areas.pdf i Protiviti (2018),
Analytics in Auditing is a Game Changer, dostupno na: https://www.protiviti.com/sites/
default/files/2018-internal-audit-capabilities-and-needs-survey-protiviti.pdf.

\uditors Global (2018), Global Per-

U tablici 1. su prikazani najznacajniji suvremeni trendovi koji postaju prioriteti
djelovanja funkcije interne revizije i njihovih planova u eri digitalne ekonomije.
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Vidljivo je iz tablice 1. kako su trendovi medusobno povezani i tehnoloski orijen-
tirani s naglaskom na stru¢nostima, znanjima, vjeStinama i profesionalizmu inter-
nih revizora kao osoba jer usprkos neizostavne tehnoloske baze procesa interne
revizije ono $to ¢e stvarati i razlikovati uspjesne, ucinkovite i djelotvorne funk-
cije interne revizije od ostalih manje uspjes$nih funkcija su upravo zaposlenici
odjela interne revizije, interni revizori na ¢elu s glavnim internim revizorom. To
potvrduje i PWC (2018, 24) prema kojemu ,,funkcija interne revizije moze imati
najbolju strategiju, ali ne moze je izvrSiti bez odgovarajucih vjestina. ‘Talent’,
odnosno znanja, vjestine 1 sposobnosti, je klju¢an ¢imbenik poduzimanja revolu-
cijskih u odnosu na evolucijske korake.* Klju¢na podrué¢ja na koja se suvremena
funkcija interne revizije treba fokusirati i preporuke koje glavni interni revizori
trebaju implementirati da bi razvili ué¢inkovit i djelotvoran revizijski pristup dje-
lovanja interne revizije (Protiviti, 2016, 28):

1. procjenjivanje sposobnosti funkcije interne revizije za provodenje revizije
svih aspekata informacijskog sustava,

2. odredivanje aspekata revizije informacijskog sustava koji zahtijevaju pobolj-
Sanja temeljena na rizicima poduzeca i trenutnim moguénostima interne re-
vizije, te potom razvijanje planova investicija kako bi se ostvarila potrebna
poboljsanja,

3. identificiranje i odredivanje prepreka koje sprje¢avaju funkciju interne revi-
zije od punog potencijala odnosno iskoriStavanja prednosti i koristi tehnolos-
ki podrzanih alata i pristupa internom revidiranju,

4. odredivanje nacina na koji odjel interne revizije moze biti vise podatkovno i
tehnoloski podrzan,

5. procjenjivanje stupnja do kojeg trenutna strucnost i znanje funkcije interne
revizije podrzavaju njene brzo rastuce potrebe povezane s revizijom informa-
cijskog sustava i tehnoloski podrzanog revidiranja,

6. kontinuirano promicanje mogucnosti i sposobnosti funkcije interne revizi-
je kroz cijelu organizacijsku strukturu poduzeca i posebno na razini odbora
putem strateSkog suradivanja, gradenja odnosa sa svim interesno-utjecajnim
skupinama te isticanjem znacaja aktivnosti interne revizije za poslovanje
poduzeca.

,~Funkcija interne revizije je nezamjenjiv resurs i izvor informacija za revizijski
odbor. Drugim rije¢ima, ostvarivanje brojnih obveza i odgovornosti revizijskog
odbora nije mogucée bez odgovaraju¢e komunikacije i suradnje s internom re-
vizijom. S druge strane, jedan od klju¢nih ¢imbenika uspjesnog funkcioniranja
interne revizije u nekoj organizaciji je podrska koju revizijski odbor pruza funk-
ciji interne revizije i njezinom djelovanju* (Tusek, 2017, 118). Povezano s time,
Kapoor i Brozzetti (2012, 32-33) navode kako su danas klju¢na podrucja fokusa
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funkcije interne revizije upravo vezana uz podrucja djelovanja revizijskih odbo-
ra, kojima bi interni revizori primarno trebali odgovarati, poput procjenjivanja
i upravljanja operativnim 1 strateSkim rizicima poduzeca, prijevara, promjena
zakonskih i1 drugih regulatornih propisa, uskladivanja plana interne revizije sa
strateSkim planom poduzeéa, Medunarodnih standarda financijskog izvjeStava-
nja, etike, informacijske sigurnosti, usmjeravanja ogranicenih resursa interne
revizije u kriticna podrucja poslovanja (engl. Doing More With Less), kontinui-
ranog unaprjedivanja znanja, vjestina i sposobnosti internih revizora. Istraziva-
njem provedenim od strane PWC-a (2018, 4), na uzorku vise od 2.500 ¢lanova
odbora, izvr$nih direktora i internih revizora u 92 zemlje, razmatrao se nacin
na koji funkcija interne revizije treba izgraditi bazu tehnoloski podrzanih alata i
‘talenata’, odnosno znanja, vjestina i sposobnosti, internih revizora, kao podrsku
strategijama inovacije poduzeca. Funkcije interne revizije su podijeljene prema
njihovom tehnoloskom razvoju u tri skupine (PWC, 2018, 6):

» napredne funkcije interne revizije (engl. Evolvers) su funkcije koje se brzo
tehnoloski razvijaju odnosno napredne su u usvajanju i implementaciji novih
tehnologija,

* sljedbenici (engl. Followers) su funkcije interne revizije koje promatraju,
slijede i primjenjuju tehnoloSke pristupe naprednih funkcija, ali sporijim
tempom,

» promatraci (engl. Observers) predstavljaju funkcije interne revizije koje kori-
ste bazi¢ne tehnologije ili uop¢e ne koriste tehnologiju u svojem radu.

Rezultati istrazivanja su pokazali da se 14 % funkcija interne revizije moze svr-
stati u skupinu naprednih funkcija, 46 % u skupinu sljedbenika, a 37 % u skupinu
promatraca. Napredne funkcije interne revizije nisu uocene samo u velikim ili
reguliranim poduzeéima, vec¢ je istrazivanje pokazalo kako napredne funkcije na-
dilaze pojedine djelatnosti, industrije, veli¢inu poduzeca i geografsku lokaciju,
Sto ukazuje na to da tipi¢ne tehnoloske prepreke, budzet i veli¢ina poduzeca,
mogu biti prevladane (PWC, 2018, 6). Napredne funkcije interne revizije ocije-
njene su kao vrijedan resurs u smislu stvaranja dodane vrijednosti poduzecu (75
%), dobro su uskladene s poslovanjem poduzeca (85 %), odnosno, drugim rije-
¢ima, napredne funkcije interne revizije su tehnoloski inovativnije, vise suraduju
s ostalim linijama obrane za ucinkovitiji proces upravljanja rizicima i kontrole
te su uskladenije s o¢ekivanjima interesno-utjecajnih skupina vezano uz opseg
njihovog djelovanja i revizijske planove (PWC, 2018, 6-7). Napredne funkcije
interne revizije ujednaceno razvijaju svoju tehnolosku bazu i bazu ‘talenata’, od-
nosno znanja, vjestina i sposobnosti, internih revizora, a to je moguce iskljucivo
kroz implementaciju jasne, viSegodisSnje strategije u njihove strateske planove
(85 %) (PWC, 2018, 8, 11).
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4.3. Perspektive razvoja i nacin djelovanja funkcije interne revizije u
bududénosti

Suvremena funkcija interne revizije nalazi se u procesu kontinuirane transforma-
cije sa svrhom uc¢inkovitog prilagodavanja budu¢nosti prema strateskom, surad-
nickom i podatkovnom nacinu djelovanja uz odrzavanje najvise razine izvedbe
(Tusek i Halar, 2016, 53). Kao jedan od permanentnih izazova u djelovanju su-
vremene funkcije interne revizije ostaje pitanje odnosno problem ograni¢enosti
resursa interne revizije. Zbog ogranicenih resursa koji su potrebni za djelovanje i
obavljanje sve slozenijih poslova interne revizije, od vremenskih, financijskih pa
sve do ljudskih resursa, ali i zbog ostvarivanja osnovne svrhe i ciljeva funkcije
interne revizije, glavni interni revizori i interni revizori se trebaju usmjeriti na
kriticna podrucja poslovanja poduzeca. Dakle, interni revizori trebaju rangirati
potencijalna podrucja revizijskih angazmana prema kriteriju njihove rizi¢nosti
kako bi utvrdili prioritete djelovanja funkcije, a zatim aktivnosti revizijskih ti-
mova trebaju usredotociti na najrizi¢nija podrucja poslovanja poduzeca. Nadalje,
postavljaju se i pitanja modela te nacina organizacije funkcije interne revizije u
poduzec¢ima. ,,Da bi funkcija interne revizije bila neovisna funkcija u poduzecu,
koja ¢e uspjesno ostvarivati postavljene ciljeve i opravdavati smisao svoga po-
stojanja, interni revizori, ne bi smjeli biti neposredno podredeni menadzmentu
poduzeca. U vecim diversificiranim i decentraliziranim poduzeé¢ima dublje or-
ganizacijske strukture, interna revizija naj¢esce se organizira kao stozerno tijelo
uprave i nadzornog odbora. U teznji da se postigne jos visi stupanj neovisnosti u
djelovanju, u posljednje vrijeme glavnog internog revizora imenuje nadzorni od-
bor, odnosno revizijski odbor (engl. Audit Committee), kao savjetodavno (radno,
neizvr$no) tijelo nadzornog odbora kojemu je glavni interni revizor odgovoran za
svoj rad® (Tusek, 2017, 118). Povezano s pitanjem organizacijskog statusa funk-
cije interne revizije povezana je i moguénost njezinog outsourcinga ili eksterna-
lizacije, koji ima svoje prednosti i nedostatke, a postoje sljedec¢i oblici: potpuni
(engl. Total Outsourcing), djelomicni (engl. Partial Outsourcing), co-sourcing
i podugovaranje (engl. Subcontracting). ,,Potpuni outsourcing funkcije interne
revizije podrazumijeva da u potpunosti sve aktivnosti tog odjela obavlja eksterno
poduzece, uobicajeno na trajnoj osnovi. S druge strane, djelomicni outsourcing je
situacija u kojoj manje od 100 % aktivnosti odjela interne revizije obavlja ekster-
no poduzece uobicajeno na trajnoj osnovi. U slucaju co-sourcinga eksterna podu-
zeca sudjeluju u obavljanju interne revizije kroz zajednicke angazmane zajedno
s odjelom interne revizije formiranom u poduzecu, a ta suradnja moze biti trajna
ili oblikovana za posebne uvjete. Podugovaranje znaci da posebne angazmane ili
dijelove nekih angazmana obavlja eksterno poduzece, uobicajeno za ograni¢enog
razdoblje* (Jezovita, 2013, 181).
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lako danas poslovanjem poduzeca i djelovanjem funkcije interne revizije domi-
niraju nove i inovativne informacijsko-komunikacijske tehnologije, povezani di-
gitalni koncepti i novi, rastuéi cyber, regulatorni rizici, rizici prijevara i sli¢no,
ipak neizostavnu i klju¢nu ulogu u implementaciji i provodenju tih procesa imaju
zaposlenici poduzeca i interni revizori, njihova znanja, vjesStine i sposobnosti.
Zbog toga ¢e uspjesna poduzeéa odnosno funkcije interne revizije sutrasnjice biti
upravo oni koji uz implementaciju, primjenu i iskori§tavanje svih prednosti novih
tehnologija imaju zaposlenike koji ¢e Ciniti razliku’. Upravo tu Cinjenicu nagla-
Savaju 1 isticu mnogi autori i rezultati brojnih provedenih istrazivanja. Interni
revizori se moraju kontinuirano profesionalno usavrsavati te ulagati u poboljsa-
vanje 1 nadogradivanje postojecih i stjecanja novih znanja, vjestina i sposobnosti.
To je u eri digitalne ekonomije neizbjezno i klju¢no jer ¢e uspjeh funkcije interne
revizije kao strateSkog partnera poduzecéa prvenstveno ovisiti o sposobnosti su-
radnje i djelovanja internih revizora na strateskoj organizacijskoj razini. S ciljem
uspjesnog profesionalnog razvoja i usavr$avanja internih revizora, globalna kon-
zultantska kuéa Protiviti (2016, 37) istice da je klju¢no:

1. omogucavati da Sto viSe internih revizora ima moguénost prezentiranja re-
zultata angazmana interne revizije revizijskom odboru kako bi uspostavili
medusobni odnos baziran na povjerenju i vjerodostojnosti,

2. isticati vaznost strateSkog razmisljanja uz primjenjivanje stru¢nosti i znanja
internih revizora u upravljanju najvaznijim, strateskim rizicima,

3. uvoditi i poboljsavati aktivnosti ucenja povezanih s koristenjem i stjecanjem
znanja o upotrebi novih tehnologija, aplikacija i pristupa internom revidiranju,

4. podrzati i poticati interne revizore u Sirenju njihovih profesionalnih mreza i
kontakata, unutar i izvan poduzeéa, kako bi se dobio uvid u osobne razvojne
mogucnosti te najnovije revizijske prakse i misljenja.

O vaznosti kontinuiranog profesionalnog usavrSavanja internih revizora govore i
odrednice Medunarodnih standarda za profesionalno obavljanje interne revizije.
Prema Standardu obiljezja 1200 — Strucnost i duzna profesionalna paznja, ,,anga-
Zmani moraju biti obavljeni stru¢no i uz duznu profesionalnu paznju* (Hrvatski
institut internih revizora, 2016, 8). Nadalje, Standard obiljezja 1210 — Stru¢nost
dalje opisuje da ,,interni revizori moraju posjedovati znanja, vjestine i ostale
kompetencije potrebne za ispunjavanje pojedina¢nih odgovornosti. Funkcija in-
terne revizije, u kolektivnom smislu, mora posjedovati ili steCi znanja, vjestine
i ostale kompetencije potrebne za ispunjavanje pojedina¢nih odgovornosti“ (Hr-
vatski institut internih revizora, 2016, 8), dok interni revizori prema odrednicama
Standarda obiljezja 1230 — Kontinuirani profesionalni razvoj ,,moraju unaprjedi-
vati svoja znanja, vjestine i ostale kompetencije kroz kontinuirani profesionalni
razvoj* (Hrvatski institut internih revizora, 2016, 10). Rezultati istrazivanja (The
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IIA’s Audit Executive Center, 2016, 19-20) istaknuli su Cetiri klju¢na podrucja
usavr$avanja i poboljSavanja djelovanja internih revizora: pruzanje uvjerenja o
spremnosti i odgovorima na informacijske, cyber prijetnje, priopCavanje izvrs-
nom menadzmentu i odboru razina rizika kojima je poduzeée izlozeno i napora
prilikom odredivanja istih, suradivanje s informatickim odjelom i ostalim odje-
lima poduzeéa radi izgradnje u¢inkovite obrane od rastucih prijetnji, te osigura-
vanje komunikacije i koordinacije izmedu svih organizacijskih razina vezano uz
informacijske, cyber prijetnje i rizike. ,,Interni revizori trebaju poboljsati znanja,
vjestine 1 sposobnosti te povecati koristenje novih tehnologija revidiranja. Jo$
jedan kljucni prioritet glavnih internih revizora predstavlja marketing interne re-
vizije unutar organizacije. Podizanjem svjesnosti o vaznosti uloge interne revizije
i dodanoj vrijednosti koju ona stvara poduzecu, na razini izvr$nog menadzmenta,
odbora direktora i ostalih upravljackih struktura, glavni interni revizori treba-
ju stvoriti novi kredibilitet funkcije interne revizije i na taj nacin dobiti klju¢nu
strateSku ulogu u upravljanju organizacijom® (Tusek i Halar, 2016, 51). Deset
kljuénih kvaliteta internih revizora prema autorima Kapoor i Brozzetti (2012, 34)
su postenje i karakter, komunikacijske vjestine, tehnicke vjestine i strucnost, in-
teligencija, poslovna sposobnost odnosno sposobnost rasudivanja, profesionalni
skepticizam, radoznalost, samopokretacke vjestine, informati¢ka znanja i osob-
nost, dok autori Maes i Chuah (2016, 36) isti¢u vjesStine usmene komunikacije,
tehnoloske vjestine, kriticko razmisljanje/prosudivanje, razumijevanje globalnih
trzista, razumijevanje analiti¢kih postupaka, vjestine pisane komunikacije, vjesti-
ne forenziCne revizije i istrazivanja prijevara, razumijevanje poslovnih procesa,
sposobnost djelotvornog rada i sposobnost razumijevanja nesustavnog rada. Su-
vremeni, sve slozeniji uvjeti poslovanja poduzeca, potrebe rjeSavanja zahtjevnih
zadataka 1 izvrSavanja brojnih poslova pred interne revizore danasnjice su posta-
vili izazove kontinuiranog unaprjedivanja profesionalnih vjestina i sposobnosti,
te stjecanja novih. ‘Meke’ odnosno interpersonalne vjestine danas su kljuéne za
uspjesne interne revizore. To se, prije svega, odnosi na (The IIA’s Audit Execu-
tive Center, 2016, 32) komunikacijske vjestine, vjestine kritickog razmisljanja,
specijalisticka znanja (ovisno od grani djelatnosti), informati¢ka znanja, ra¢uno-
vodstvena znanja, znanja o upravljanju rizicima i upravljanju kvalitetom, vjestine
analize podataka, znanje o cyber sigurnosti i privatnosti, znanja o financijama,
znanja o reviziji prijevara te forenzi¢nim revizijama. Prema Chartered Institute
of Internal Auditors (2017, 4), klju¢ne vjestine i sposobnosti internih revizora su
kriticko razmisljanje, komunikacija, suradnja i uvjeravanje, profesionalna etika
i razumijevanje revizijskog procesa, pa prema tome, u digitalnoj eri ¢e postati
kljucno pronalazenje ravnoteze izmedu tehnickih odnosno metodoloskih i ‘me-
kih” odnosno interpersonalnih vjestina, ali jasno je da ¢e neke vjestine i sposob-
nosti postati neizostavne, a neke ¢e postati vaznije od drugih, poput agilnosti,
tehnika analize temeljene na glavnom uzroku (engl. Root Cause Techniques), os-
nova kodiranja, ‘digitalne inteligencije’, suradnje i1 vjeStina vodenja, inicijative,
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osobnog brendiranja internih revizora i prezentacijskih vjeStina. Istrazivanje
(Protiviti, 2018) provedeno na uzorku od 1.511 ispitanika (glavnih internih re-
vizora, internih revizora, ¢lanova odbora, izvr$nih direktora i drugih), rezultiralo
je ¢injenicom da glavni prioritet u razvoju osobnih vjestina i sposobnosti inter-
nih revizora predstavlja ja¢anje odnosa i veza s drugim pododborima nadzornog
odbora, osim samog revizijskog odbora, nakon toga iduéi prioritet su vjestine
koriStenja i savladavanja novih tehnologija i aplikacija, zatim vjeStine prezen-
tiranja odnosno javnog nastupa, pregovaracke vjestine i na kraju, snalaZzenje na
visokostresnim sastancima (engl. High-pressure Meetings). U dana$nje vrijeme
glavni problem funkcije interne revizije i glavnih internih revizora postaje prona-
lazak odgovarajuc¢ih kandidata odnosno kandidata s potrebnim znanjima, vjesti-
nama i sposobnostima za ispunjavanje novih uloga te procjenjivanje, revidiranje
i savjetovanje o novim i rastu¢im rizicima (The Institute of Internal Auditors
Global, 2018, 1). Upravo zbog tih novih, rastucih rizika povezanih s analiti¢kih
postupcima, upravljanjem odnosima s tre¢im stranama, cyber sigurnoséu, odrzi-
vosti, politi¢kim i drugim nesigurnostima, upravljacke strukture poduzeca imaju
sve veca ocekivanja od funkcije interne revizije jer opseg rada interne revizije
viSe nije ograni¢en samo na tradicionalne financijske aspekte poslovanja podu-
zeca 1 zadatke uskladenosti (The Institute of Internal Auditors Global, 2018, 2).
»Kljuéno je da glavni interni revizori usmjeravaju interne revizore prema pro-
Sirenju njihovog iskustva i vjeStina te razmatranju onoga $to se smatra ‘novom
normalnoscu’ rizika (engl. The ‘New Normal’ of Risks) prilikom procjenjivanja
rizika i izvrSenja planova interne revizije. Da ne bi bilo zabune, tradicionalno re-
vizijsko obrazovanje je vazno i uvijek ¢e biti vazno, ali kontinuirana edukacija i
izlozenost, prilagodljivost, dobre ‘meke’ vjestine i znanja o procesima su klju¢na
u ‘navigiranju’ novim poslovnim svijetom* (The Institute of Internal Auditors
Global, 2018, 2-3). Zakljuc¢no, ,,poduzeca vodena inovacijama trebaju funkciju
interne revizije vodenu inovacijama ili ¢e se vrijednost i doprinosi funkcije inter-
ne revizije zna¢ajno smanjiti“ (PWC, 2018, 3).

5. ZAKLJUCAK

U suvremeno doba, uslijed kontinuiranih promjena internih i eksternih uvjeta
poslovanja, poput izmjena postojecih i donosenja novih, sve strozih regulatornih
zahtjeva, digitalne transformacije poslovanja, poveéane i sve ostrije konkurencije
te povecanih zahtjeva internih i eksternih interesno-utjecajnih skupina, tradicio-
nalni nacin poslovanja odnosno djelovanja upravljackih struktura poduzeéa se
kontinuirano mijenja i transformira prema novome, holistickome pristupu kor-
porativnom upravljanju utemeljenom na procesu upravljanja rizicima. Koncept
korporativnog upravljanja, kao sustav i strukture kojima se usmjerava i kontrolira
poduzece, postao je izrazito znacajan pocetkom 80-ih godina proslog stoljeca
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prvenstveno zbog razdvajanja vlasnicke od upravljacke funkcije. Samim time,
javlja se i potreba nadzora nad tim slozenim procesom, a kao kljucni interni nad-
zorni mehanizam korporativnog upravljanja nametnula se funkcija interne re-
vizije. Funkcija interne revizije, kao nadzorna, savjetodavna i strucna funkcija,
postaje kljuéni strateski partner upravljackih struktura poduzeca u procesu kor-
porativnog upravljanja provodenjem uvida, pruzanjem savjetodavnih aktivnosti
odnosno savjeta i pomoc¢i u analizi, identifikaciji prioriteta i posljedica novih
rizika radi oblikovanja odgovarajucih internih kontrola kao instrumenata uprav-
ljanja rizicima, te pruzanjem angazmana s izrazavanjem uvjerenja o djelotvor-
nosti funkcioniranja internih kontrola, procesa upravljanja rizicima te aktivnosti
i procesa korporativnog upravljanja.

Eru digitalne ekonomije ili doba industrijske revolucije 4.0 obiljezavaju nove,
radikalne digitalne, informacijsko-komunikacijske tehnologije i rastuci rizici $to
se zajednicki moZe nazvati digitalnom transformacijom poslovanja. Digitalna
transformacija poslovanja podrazumijeva da se implementacijom i koriStenjem
novih informacijsko-komunikacijskih odnosno digitalnih tehnologija poboljsava
i unaprjeduje poslovanje poduzeca. Uspjesna poduzeca u novoj, digitalnoj eri ¢e
biti poduzeca koja ¢e ucinkovito i djelotvorno upravljati procesom digitalne tran-
sformacije svojeg poslovanja investiraju¢i pritom u poveéanje znanja, vjestina
i sposobnosti svojih zaposlenika jer ¢e kvalitetni, educirani i proaktivni zapo-
slenici predstavljati ¢cimbenik razlikovanja uspjesnih od neuspjes$nih poduzeca.
I funkcija interne revizije pod znacajnim je utjecajem novih i inovativnih infor-
macijsko-komunikacijskih i digitalnih tehnologija koje dvojako utjecu na njezino
djelovanje. S jedne strane, informacijsko-komunikacijske tehnologije utjecu na
digitalnu transformaciju poslovanja poduzeca ¢ime se mijenjaju objekt, predmet,
kriteriji za ocjenu i kriteriji koji odreduju postupak provedbe interne revizije, a
s druge strane, nove tehnologije mijenjaju njezin nacin rada odnosno revizijske
pristupe pa se u tom smislu tehnologija moze promatrati kao instrument pomoc¢u
kojeg ¢e glavni interni revizori unaprjedivati odnosno ve¢ unaprjeduju obavlja-
nje svojih aktivnosti. Dakle, da bi funkcija interne revizije mogla ispunjavati ra-
stuce zahtjeve, zadatke i nove uloge koje joj se namecu u njezinom djelovanju,
mora se i sama digitalno transformirati i prilagodavati budu¢nosti prema stra-
teSkom, suradnickom i podatkovnom nacinu djelovanja uz odrzavanje najvise
razine izvedbe. Taj proces nije nimalo jednostavan Sto su pokazali brojni radovi
1 istrazivanja na tu temu. Prema istrazivanju PWC-a (2018), samo 14 % funkcija
interne revizije u svijetu se moze svrstati u skupinu naprednih funkcija koje se
brzo tehnoloski razvijaju usvajajuci i implementirajuci nove tehnologije, dok se
zapravo vecina funkcija moze svrstati u skupine sljedbenika ili promatraca koji
zaostaju u primjeni odnosno gotovo uopée ne koriste nove tehnologije u svojem
radu u odnosu na najnaprednije funkcije interne revizije. Uzrok se moze pronaci
u ogranicenosti i nedostatku revizijskih resursa, od financijskih preko vremenskih
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do ljudskih, nerazumijevanju upravljackih struktura poduzec¢a vaznosti digitalne
transformacije za djelovanje interne revizije, ali ujedno i za poslovanje cjeloku-
pnog poduzeca. Povezano s time, glavni interni revizori se suo¢avaju i s velikim
problemom pronalaska odgovarajucih kandidata s potrebnim znanjima, vjestina-
ma 1 sposobnostima za provodenje interne revizije digitalnog doba. Dakle, pred
funkcije interne revizije suvremenog doba diljem svijeta su postavljeni brojni
izazovi koji svakim danom postaju sve veci. Da bi funkcija interne revizije na-
vedene izazove pretvorila u prilike i mogucnosti razvoja te poboljSavanja svog
djelovanja, glavni interni revizori moraju biti proaktivni vode promjena u cijelom
poduzeéu s naglaskom na vaznosti kontinuiranog obrazovanja i profesionalnog
usavr$avanja internih revizora.
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Review
Abstract

Modern digital economy era is characterized by new concepts and trends, that
are completely changing business models, tasks and transactions performance,
making business decisions and overall business management of companies’ gov-
ernance structures and other stakeholders, which are connected with the process
of digital business transformation. In that sense, process of company’s digital
business transformation should be appropriately planned and implemented by
governance structures and conducted by all company s employees. In that pro-
cess, the key role has internal audit function, so, today, internal auditors had
become important advisory partners of governance structures in the process of
ensuring an effective, efficient and successful business management where beside
the traditional, mandatory engagements of internal audit function, assurance
services, growing significance are getting non-mandatory, consulting services
and providing insights.

The goal of this paper is to give a review of the most important new and innova-
tive information and communication technologies, connected concepts and trends
in companies’ business that have or, in the near future, will have greater impact
on internal audit function’s work. In that sense, technology should be looked at
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two aspects, as a part of the system in which internal auditors are conducting
their activities and as an instrument and tool by which they are performing their
assignments. In this paper is also analysed and shown how these new informa-
tion and communication technologies are changing the internal audit process
and improving its effectiveness, so it can innovate and establish enhanced audit
approaches in regard with providing risk based assurance, consulting services
and providing insights.

Thus, the impact of technology on internal audit activity has double effect, be-
cause, on the one side, technology affects on digital business transformation of
a company where the object and subject of internal audit are changed, and on
the other side, new technologies change the operation mode and the process of
internal auditing. In order to accomplish all tasks, be effective and contribute
in the process of digital business transformation, the imperative is that internal
audit function must digitally transform its process, educate and train internal au-
ditors. However, this is not a simple process, because relevant studies have shown
that majority of internal audit functions are still followers or observers who are
taking notice and following evolvers in technology adoption at a slower pace or
do not still use new technologies in any sense in their process. Causes for this
situation can be found in audit resources limitations, governance structures mis-
understanding of the importance of digital business transformation for their com-
pany and internal audit function. Thereat, the key problem is the lack of internal
auditors ‘digital’ knowledge, skills and abilities in the industrial revolution 4.0.
In the end, it can be concluded that in front of modern internal audit functions
around the world are set numerous challenges that are constantly evolving. In or-
der to accomplish its assurance and advisory role and become strategic partners
of governance structures, internal auditors need to be proactive leaders in the
whole company with the emphasis on their professional education and training.

Keywords: internal audit function, internal audit process, information and com-
munication technologies, digital business transformation

JEL: M15, M42
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Pregledni rad

Sazetak

Direktiva i Uredba Europske unije o zakonskoj reviziji nalazu da drustva od jav-
nog interesa moraju imati organiziran revizijski odbor. Revizijska reforma, ini-
cirana novim regulatornim okvirom na razini Europske unije, unijela je nova
pravila koja, izmedu ostalog, ojacavaju ulogu revizijskog odbora po pitanju
njegovog sastava i kompetencija njegovih clanova. Prema tome, vecéina c¢lano-
va revizijskog odbora treba biti neovisna, a clanovi odbora kao cjelina moraju
posjedovati znanje o sektoru u kojem posluje subjekt koji je predmet revizije. Uz
zadacu nadziranja procesa obavljanja zakonske revizije financijskih izvjestaja,
njezinih nalaza i zakljucaka, revizijski odbor odgovoran je za proceduru izbora
ovlastenog revizora ili revizorskog drustva te prijedloga za njihovo imenovanje.
Osim toga, revizijski odbor obavjestava upravni odnosno nadzorni odbor o isho-
du zakonske revizije, te ispituje i prati neovisnost revizora. Prema tome, vidlji-
vo je da revizijska Direktiva daje znacajnu odgovornost revizijskim odborima u
nadzoru neovisnosti revizora. Glavni ciljevi rada su: 1) prikazati i sazeti kljucne
odgovornosti revizijskog odbora u kontekstu ostvarivanja ciljeva korporativnog
upraviljanja, 2) istraziti rezultate dosadasnjih istrazivanja o doprinosu djelovanja
revizijskih odbora kvaliteti eksterne revizije, 3) ispitati smatraju li revizori i kori-
snici revizije u Hrvatskoj revizijski odbor vaznim cimbenikom kvalitete eksterne
revizije. IzloZeni nalazi primarnog istrazivanja provedenog na uzorku ispitanika
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u Hrvatskoj pokazuju da svi ispitanici u prosjeku vrednuju utjecaj postojanja
aktivnog i strucnog revizijskog odbora, kao i pravovremene komunikacije s revi-
zorom, pozitivnima s aspekta utjecaja na kvalitetu revizije. To je posebno nagla-
Seno na razini unutarnjih korisnika revizije kao zaposlenika revidiranih subjeka-
ta. Prema tome, revizijski odbor se moze smatrati vaznim cimbenikom kvalitete
eksterne revizije.

Kljucne rijeci: mehanizmi korporativnog upravljanja, revizijski odbori, subjekti
od javnog interesa, eksterna revizija, kvaliteta revizije.

JEL: M41, M42

1. UVOD

Poduzeca i regulatori su naucili mnogo iz globalne financijske krize. Prije svega
postavljena su brojna pitanja oko toga jesu li se neki upozoravajuéi signali mogli
prepoznati te jesu li uprave i regulatori mogli drugacije djelovati. Osim toga,
identificirane su brojne slabosti u sustavu korporativnog upravljanja u kojem je
prepoznat nedostatak kredibiliteta, neefikasna organizacijska struktura te neade-
kvatno upravljanje rizicima, $to je u konacnici dovelo do velikih financijskih
posljedica na $tetu svih interesno-utjecajnih skupina korporativnog upravljanja.
Kritike su upucéene i odborima koji su propustili komunicirati adekvatne informa-
cije upravnim i nadzornim odborima te koji time nisu zastitili poduzeca na nacin
da procijene sve znacajnije rizike s kojima se poduzece suo¢ava u promjenjivoj
poslovnoj okolini. Izmedu ostalog, obveza je i odgovornost nadzornih odbora
upozoriti, a potom i nalozili upravama da poboljsaju efikasnost upravljanja te
adekvatnim internim kontrola sprije¢e nastanak nepovoljnih poslovnih dogada-
ja. Globalna financijska kriza bila je ,,okida¢* regulatorima da uocene slabosti
u djelovanju sustava korporativnog upravljanja budu podloga za znacajnijom i
sveobuhvatnijom izmjenom regulative.

Osim uprave, revizijski odbori kao pododbori nadzornog odnosno upravnog
odbora smatraju se kljuénim internim nadzornim mehanizmom korporativnog
upravljanja. Primarno, rad revizijskog odbora usko je vezan uz interne kontrole 1
upravljanje rizicima, financijsko izvjestavanje, uskladenost sa zakonskim propi-
sima i regulativom te relevantnim pitanjima vezanim uz internu i eksternu revizi-
ju. Funkcioniranje revizijskog odbora u velikoj mjeri utjece na reviziju financij-
skih izvjestaja. Tek zajednickim djelovanjem revizijski odbori i eksterni revizori
mogu odrzati i promovirati kvalitetu financijskog izvjestavanja.
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2. ULOGA REVIZIJSKIH ODBORA U PROCESU
KORPORATIVNOG UPRAVLJANJA

Tradicionalno, eksterni revizor je imao vaznu ulogu u nadzoru kvalitete financij-
skog izvjeStavanja i stoga je vrlo vazan sudionik procesa korporativnog uprav-
ljanja. Medutim, zbog inherentnih ogranicenja revizije nije moguce u potpunosti
eliminirati mogucnost pogreske revizora. Isto tako, odgovornost je klijenta da
sprijeci i detektira prijevare, pogreske i druge nepravilnosti u financijskim izvje-
Stajima. Zbog toga su regulatori dali smjernice i nametnuli nuznost implementi-
ranja dodatnih ,,0siguraca®, kako bi se poboljsala kvaliteta financijskog izvjesta-
vanja. Pri tome se u nadzorne i upravljacke mehanizme ubrajaju upravni odbori,
te od posebnog znacenja za financijsko izvjestavanje i revizijski odbori. Na slici
1. prikazani su sudionici korporativnog upravljanja kao i njihove potencijalne
interakcije koje utjecu na kvalitetu procesa financijskog izvjestavanja. Primjeri-
ce, veze izmedu revizijskog odbora i eksternog revizora te interne revizije i me-
nadzmenta klju¢ne su za ucinkovito korporativno upravljanje i osiguranje viso-
kokvalitetnog financijskog izvjestavanja. Obveze i odgovornosti revizijskog od-
bora definirane su sukladno europskoj regulativi u ¢l. 39. 6. (Direktiva 2014/56/
EU) i to na sljedeci nacin:

1. obavjes¢uje upravno ili nadzorno tijelo subjekta koji je predmet revizije o is-
hodu zakonske revizije te objasnjava na koji je nacin zakonska revizija dopri-
nijela integritetu financijskog izvjestavanja te koja je bila uloga revizijskog
odbor u tom procesu,

2. prati proces financijskog izvjeStavanja i dostavlja preporuke ili prijedloga za
osiguravanje svog integriteta,

3. prati djelotvornost unutarnjih sustava kontrole kvalitete i upravljanja rizikom
poduzetnika te, ako je to primjenjivo, njegovu unutarnju reviziju, u pogledu
financijskog izvjeStavanje subjekta koji je predmet revizije, bez krSenja svoje
neovisnosti,

4. prati zakonsku reviziju godisnjih i konsolidiranih financijskih izvjestaja, a po-
sebno njezino obavljanje, uzimajuci u obzir sve nalaze i zakljucke nadleznog,

5. ispituje i prati neovisnost ovlastenih revizora ili revizorskih drustava u skladu
s ¢lancima a posebno prikladnost pruzanja nerevizorskih usluga subjektu koji
je predmet revizije,

6. odgovoran je za postupak izbora ovlastenog (ili ovlastenih revizora)ili revi-
zorskog drustva (ili drustava) te predlaze imenovanje ovlastenog revizora (ili
ovlastenih) revizora ili revizorskog drustva (ili drustava).

Tradicionalna uloga revizijskog odbora koja se odnosi na nadgledanje financij-
skog izvjestavanja i kontrola, kao i nadzor unutarnje te eksterne revizije, i dalje
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ostaju njegove kljucne aktivnosti. Revizijski odbori imaju direktnu ulogu u ime-
novanju zakonskog revizora ili revizorskog drustva, nadzoru provodenje zakon-
ske revizije te nagledaju performanse i neovisnost zakonskog revizora. U sustini,
vecina zahtjeva koja je postavljena u Direktivi (Direktiva 2006/43/EC) za revizij-
ske odbore primjenjuje se od prije i predstavlja ,,najbolju praksu®. Stoga sustina
promjena po implementaciji nove revizijske regulative se odnosi na ¢injenicu da
je najbolja praksa organizacije i djelovanja revizijskih odbora sada integrirana u
zakonsku regulativu. Valja naglasiti da su odredbe koje se odnose na revizijske
odbore sadrzane i u Direktivi i Uredbi.

Osim toga, Uredba sadrzi ¢itav niz nadzornih i izvjestajnih odredbi te odredbi
koje se odnose na postupke odobrenja u kontekstu nadzora nad subjektima od
javnog interesa povezanih sa obavljanjem zakonske revizije. Revizijski odbor
odgovoran je za postupak izbora ovlastenog revizora ili revizorskog drustva te
predlaze njegovo imenovanje. Osim toga, revizijski odbor obavjestava upravni
odnosno nadzorni odbor o ishodu zakonske revizije, te ispituje i prati neovisnost
revizora.

Nuznost za unapredenje procesa financijskog izvjestavanja rezultirala je smjer-
nicama za unaprjedenje ucinkovitosti revizijskog odbora, te vecu ukljucenost
upravnog odbora i menadzmenta u osiguranje integriteta financijskog izvje-
Stavanja. Osim menadzmenta, revizijski odbori smatraju se kljucnim internim
nadzornim mehanizmom korporativnog upravljanja ¢ije odgovornosti ukljucuju,
izmedu ostalog, nadzor nad financijskim izvjeStavanjem, bez obzira radi li se o
jednorazinskom ili dvorazinskom sustavu upravljanja. Primarno, rad revizijskog
odbora usko je vezan uz interne kontrole i upravljanje rizicima, financijsko iz-
vjeStavanje, uskladenost sa zakonskim propisima i regulativom te relevantnim
pitanjima, vezanim uz internu i eksternu reviziju. ,,Revizijski odbor je u svojoj
osnovi nadzorni odbor, za menadzment koji je odgovoran za interne kontrole 1 fi-
nancijske izvjestaje. Medutim, odbor u ime uprave i ultimativno dioni¢ara, mora
osigurati da klju¢ne kontrole funkcioniranju, da se promovira eti¢no ponasanje,
da se adekvatno donose klju¢ne rac¢unovodstvene procjene i prosudbe kao i efika-
snost interne i eksterne revizije* (Audit Committe Institute, 2017).

3. DOPRINOS DJELOVANJA REVIZIJSKIH ODBORA
KVALITETI EKSTERNE REVIZIJE

Direktiva o zakonskoj reviziji iz 2006. godine uvela je zahtjev da drustva od jav-
nog interesa trebaju imati organiziran revizijski odbor. Funkcioniranje revizijskog
odbora kao internog nadzornog mehanizama utjeCe na reviziju financijskih izvje-
Staja. Naime, jedan od potencijalnih mehanizama koji mogu ojacati neovisnost
eksternog revizora jest postojanje i u¢inkovito djelovanje revizijskog odbora.
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Cohen et al. (2007) smatraju da su dvije teorije od osobitog znacenja za razu-
mijevanje uloge revizije u procesu korporativnog upravljanja: teorija agenata i
institucionalna teorija. Prema teoriji agenata nadzorni mehanizmi imaju funkciju
nadzora nad menadzmentom s posebnim naglaskom na neovisnost menadzmen-
ta. S druge strane, institucionalna teorija pokazuje da mnoge strukture unutar
organizacije imaju samo simboli¢ku ulogu. Ova teorija naglasava da su pojedine
nadzorne strukture i mehanizmi vrlo vazni kako bi se zadovoljila ,,forma®, a oni
ne provode ,,sustinu“, odnosno funkcije i procese koji su im namijenjeni. Tako
primjerice svi ¢lanovi revizijskog odbora mogu biti neovisni (¢ime se pokriva
forma), ali ti isti ¢lanovi ne udovoljavaju izazovima nadzora nad menadzmen-
tom 1 kvalitetom procesa financijskog izvjestavanja (sustina postojanja). Prema
tome, institucionalna teorija nalaze da je nuzno poznavati sustinu odnosa izmedu
nadzornog odbora i uprave te poznavati ispunjavaju li nadzorni odbor i uprava
samo simboli¢nim gestama i aktivnostima formu za interesno-utjecajne skupine
u procesu korporativnog upravljanja ili djeluju kao nadzorni mehanizam u korpo-
rativnom upravljanju (Cohen et al., 2008, 37).

Upravljanje u podrucju raunovodstva i financija dominantno se oslanja na agen-
cijsku teoriju (Cohen et al., 2008). Kao posljedica separacije kontrole i vlasnis-
tva, teorija agenata promatra menadzere koji se ponasanju oportunisticki u svo-
jem najboljem interesu. Zbog toga se uvode razli¢iti nadzorni mehanizmi kako
bi se smanjila informacijska asimetrija izmedu vlasnika i menadzera. Uobicajeni
mehanizam, kojim se nastoje umanjiti agencijski troskovi, formiranje je neovi-
snog tijela koje ¢e nadzirati agente prilikom izvjeStavanja vlasnika. Medutim,
primarna svojstva ¢lanova takvog tijela (nadzornog odbora) su neovisnost od me-
nadzmenta i stru¢nost u provodenju nadzora i kontrole.

S druge strane, zagovornici institucionalne teorije naglasavaju da revizijski odbo-
ri i uprava u viSezna¢nom i nesigurnom okruzenju imaju simboli¢ne uloge (Co-
hen et al., 2008). Primjerice, jedna simboli¢na uloga je i formalan zadatak nad-
zornog odbora u angaziranju i otpustanju revizora. Simboli¢na uloga angaziranja
revizora koje obavlja revizijski odbor, te koordiniranje revizora i menadzmenta,
stvara kredibilitet pred investicijskom javnosti i integritet odnosa revizor-klijent.

Ukoliko su revizijski odbori u¢inkoviti, mogu ojacati stvarnu i percipiranu ne-
ovisnost eksternog revizora, a zajednickim naporima revizijski odbor i eksterni
revizor mogu odrzati i promovirati kvalitetu financijskog izvjeStavanja (Krishna-
moorthy et al., 2002, 3). S obzirom da je revizija financijskih izvjestaja usmje-
rena na ocjenu realnosti i objektivnosti financijskih izvjestaja, neposredno pri-
donosi kvaliteti financijskih informacija, neophodnih u procesu poslovnog od-
lu¢ivanja. Sukladno Sever (2010, 312), pokazalo se da ,,se djelovanjem internih
nadzornih mehanizama (sustava internih kontrola, interne revizije i revizijskog
odbora) moze povecati kvaliteta revizije financijskih izvjestaja pa time i sustava
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financijskog izvjestavanja®. Kvaliteta financijskih izvjestaja podrazumijeva kori-
snost pri donoSenju poslovnih odluka, prvenstveno eksternih korisnika, ali i svih
interesno-utjecajnih skupina u korporativnom upravljanju. Osiguranjem kvalitete
financijskih informacija zapravo se izbjegava rizik donoSenja pogresne poslovne
odluke koja moze rezultirati velikim gubicima i nepopravljivim posljedicama.
Istrazivanje provedeno na uzorku listaju¢ih poduzeca u Njemackoj je pokazalo
da poduzeca koja imaju revizijske odbore u koje su imenovani neovisni financij-
ski stru¢njaci dovodi do veée racunovodstvene kvalitete mjerene zaradama me-
nadzmenta i racunovodstvenim pogreskama (Velte & Stiglbauer, 2011). Naime,
dokazana je znacajna negativna povezanost izmedu neovisnih financijskih struc-
njaka imenovanih u revizijske odbore, zarada menadzmenta i racunovodstvenih
pogresaka. Pri tome takvi rezultati se ne dobivaju ako je manje od 50% ¢lano-
va revizijskih odbora neovisni financijski stru¢njaci (Velte & Stiglbauer, 2011).
Neka od dosadasnjih istrazivanja su pokazala da ve¢ samo postojanje revizijskog
odbora ima pozitivan utjecaj na kvalitetu revizije (Gajevszky, 2014, 8); Malihi,
Mahdavikhou & Khotanlou, 2012, 409; Madawaki & Amran, 2013, 1070). Ta-
kav uc¢inak je posebno naglaSen u slucaju novih regulatornih zahtjeva za dodatno
izvjeStavanje revizijskih odbora od strane eksternih revizora (Reid et al., 2015,
2). Sli¢no istrazivanju provedenom od strane Velte & Stiglbauer, bitno je da su
¢lanovi revizijskih odbora neovisni i stru¢ni (Madawaki & Amran, 2013, 1070) te
ucinkoviti u obavljanju svojih funkcija (Kamolsakulchai, 2015, 328).

4. REZULTATI EMPIRIJSKOG ISTRAZIVANJA

Kako bi se ispitali stavovi revizora i korisnika revizije o potencijalnim ¢imbenici-
ma kvalitete revizije te njihovo znanje o zadacama koje revizori trebaju obavljati,
provedeno je istrazivanje putem upitnika medu ciljanim skupinama ispitanika
u Hrvatskoj. Pitanja u upitniku su podijeljena na tri glavna dijela. Prvi dio se
odnosi na op¢e podatke o ispitanicima radi prikupljanja informacija o njihovom
zanimanju, dobi, iskustvu u ra¢unovodstvu/reviziji i slicno. U drugom dijelu upit-
nika od ispitanika se trazilo da na Likertovoj skali od sedam stupnjeva vrednuju
utjecaj izdvojenih ¢imbenika koji potencijalno utjecu na kvalitetu revizije. Treci
dio upitnika sadrzavao je pitanja gdje su ispitanici medu ponudenim zadacama
trebali prepoznati postojece zadace koje su revizori duzni obavljati sukladno rele-
vantnim zakonima i standardima te za one zadacée koje su stvarne zadace revizora
oznaciti koliko su zadovoljni s nacinom na koji ih revizori op¢enito obavljaju. U
kontekstu djelovanja revizijskih odbora i proSirenja opsega njihovih ovlasti, iz-
dvojena su pitanja iz upitnika koja se odnose na navedenu problematiku, s ciljem
da se istrazi u kojoj mjeri su primarno korisnici revizije u Hrvatskoj upoznati s
novim zadac¢ama revizora vezanima uz djelovanje revizijskih odbora te koliko
dobro revizori zaista obavljaju te zadac¢e prema njihovoj percepciji.
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Ciljane skupine ispitanika odnose se na osobe koje sastavljaju revizorovo izvje-
S$¢e 1 zainteresirane su za njegov sadrzaj, odnosno revizore i korisnike revizije.
Korisnici revizije su u prvom koraku podijeljeni na unutarnje i vanjske, ovisno
o tome jesu li zaposlenici poduzeéa u kojima se provodi revizija ili nisu. Pod
unutarnjim korisnicima revizije misli se na osobe koje na neki na¢in sudjeluju u
procesu obavljanja revizije financijskih izvjestaja, tako da su upitnici bili upuéeni
menadZerima i raCunovodama poduzeca koja su obveznici zakonske revizije. Bu-
du¢i da su vanjski korisnici revizije vrlo heterogena skupina koja bi se u najsirem
smislu mogla odnositi i na cjelokupnu javnost, opseg istrazivanja je ipak ograni-
¢en na dvije skupine vanjskih korisnika revizije. Jedna skupina su predstavnici
financijske zajednice, a druga skupina su menadZeri i racunovode poduzeéa koja
nisu obveznici zakonske revizije, uz pretpostavku da su zainteresirani za sadrZaj
revizorovih izvje$c¢a poduzeca s kojima posluju. U skladu s time, ciljani ispitanici
se mogu podijeliti na sljedece Cetiri skupine: revizori, unutarnji korisnici revizije,
vanjski financijski revizije i vanjski nefinancijski korisnici revizije.

Upitnik je distribuiran elektroni¢kim putem na ukupno 3.800 adresa. U razdoblju
od studenog 2016. godine do travnja 2017. godine prikupljeno je 456 potpunih
odgovora ispitanika koji su odgovorili na pitanja iz sva tri dijela upitnika, §to
predstavlja stopu odgovora od 12% (Brozovi¢, 2018). S obzirom da je populacija
revizora kao ukupan broj aktivnih revizora u Hrvatskoj najmanja u odnosu na
populacije ostalih skupina ispitanika, oCekivano se najmanji broj prikupljenih
odgovora odnosi na revizore, a najveci broj ispitanika pripada skupini unutarnjih
korisnika revizije (grafikon 1).

Grafikon 1. Struktura ispitanika koji su u potpunosti ispunili upitnik po skupinama

VANISKI REVIZORI
FINANCITSKI 48
KORISNICI
90
VANISKI
NEFINA- UNUTARNIT
NCITSKI KORISNICT
KORISNICI 188
130

Izvor: izrada autora
Ako se promatraju obiljezja ispitanika, najveci broj ispitanika (44%) ima izmedu
40 1 55 godina. Za vjerodostojnost njihovih odgovora je vazan podatak da medu

korisnicima revizije 68% ispitanika ima 10 ili viSe godina iskustva u zanimanju
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kojim se trenutno bave, s tim da vecina njih takoder ima odredeno iskustvo i u
racunovodstvenoj i/ili revizijskoj profesiji (82%).

Nakon op¢ih pitanja, u drugom dijelu upitnika ispitanici su vrednovali utjecaj
potencijalnih ¢imbenika na kvalitetu revizije na Likertovoj skali, pri ¢emu su
odgovori od 1 do 3 oznacavali negativan utjecaj, odgovor 4 nepostojanje utjecaja,
a odgovori od 5 do 7 pozitivan utjecaj. U tablici 1 dani su prosjecni i najéesci od-
govori za dva izdvojena Cimbenika kvalitete revizije koji se odnose na djelovanje
revizijskog odbora: 1) Klijent kod kojeg se provodi revizija ima strucan i aktivno
ukljucen revizijski/nadzorni odbor, te 2) Clanovi revizijskog tima pravovremeno
komuniciraju s menadzmentom te revizijskim/nadzornim odborom. Budu¢i da za-
dace revizijskog odbora u odredenim poduzec¢ima, koja nemaju osnovan zaseban
odbor, obavlja nadzorni odbor, ¢imbenici su oblikovani tako da ukljuce i tu mo-
guénost. Odgovori ukazuju na to da sve Cetiri skupine ispitanika pojedinacno, kao
i svi ispitanici u cjelini, u prosjeku vrednuju utjecaj postojanja aktivnog i struc-
nog revizijskog odbora i pravovremene komunikacije s revizorom pozitivnim s
aspekta utjecaja na kvalitetu revizije.

Budu¢i da se za prvi ¢cimbenik prosjeci nalaze izmedu pet i Sest, percipirani utje-
caj se moze ocijeniti izmedu slabog i znacajnog pozitivnog, iako mod kao naj-
¢es¢i odgovor ukazuje na to da je vecina ispitanika ipak vrednovala postojanje
aktivnog i stru¢nog revizijskog/madzornog odbora kao znacajno pozitivan. Jedina
iznimka su unutarnji korisnici revizije, koji su prema modu i prosjeku najkriti¢ni-
ja skupina ispitanika $to se ti¢e djelovanja revizijskih odbora, budu¢i da je za tu
skupinu ispitanika mod jednak ¢etiri. To znaci da je naj¢esc¢i odgovor menadzera i
racunovoda koji su zaposlenici revidiranih poduzeca da navedeni ¢imbenik nema
nikakvog utjecaja na kvalitetu revizije, $to je zabrinjavajuce s aspekta opravda-
nosti postojanja revizijskih odbora. Medutim, dodatno treba uzeti u obzir da od
ukupno 188 unutarnjih korisnika revizije, 35 ispitanika ili 23% radi u poduzecu
koje zaista ima osnovan revizijski odbor, dok preostalih 153 ispitanika ili 77% u
svom poduzecu nema revizijski odbor. Ako se mjere centralne tendencije izracu-
naju odvojeno na svaku skupinu unutarnjih korisnika revizije, tada je vidljivo da
ispitanici ¢ije poduzece ima revizijski odbor pridaju vecu vaznost njegovom utje-
caju na kvalitetu revizije (prosjek 5,63 i mod 6) od onih ispitanika ¢ije poduzece
nema revizijski odbor (prosjek 5,14 i mod 4).

Odgovori ispitanika u vezi vrednovanja drugog ¢imbenika su ujednaceniji, $to se
odnosi i na usporedbu odgovora unutar pojedine skupine ispitanika (na temelju
koeficijenta varijacije) i medu razli¢itim skupinama ispitanika (na temelju uspo-
redbe razlika aritmetickih sredina). U prosjeku prevladava stav da pravovremena
komunikacija revizora s menadzmentom te revizijskim/nadzornim odborom ima
znacajno pozitivan utjecaj na kvalitetu revizije.
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Tablica 1. Prosjecni i najces¢i odgovori ispitanika o utjecaju izdvojenih potencijalnih
¢imbenika vezanih uz djelovanje revizijskih odbora na kvalitetu revizije
Klijent kod kojeg se provodi Clanovi revizijskog tima
revizija ima strucan i aktivno  pravovremeno komuniciraju
ukljucen revizijski/nadzorni s menadzmentom te revizij-

odbor skim/nadzornim odborom
Prosjek Koefwugnt Mod Prosjek Koe.ﬁ'cg.e':nt Mod
varijacije varijacije

Svi ispitanici 5,34 22,09 6 6,01 15,55% 6

Revizori 5,50 17,01 6 6,15 11,50% 6

Unutarnji korisnici 5,23 22,99 4 6,01 16,06% 6

Vanjski nefinanciiski 544 21,36 6 595  1660% 6
orisnici

Vanjski financijskd 5 3493 4y 6 603  1472% 6
korisnici

Ponderirani prosjek na 5,38 / / 6,03 / /

razini svih ispitanika
Izvor: izracun autora

Osim prosirenja ovlasti i odgovornosti revizijskih odbora, revizijska reforma je
donijela i druge znacajne izmjene na revizijskom trzistu. Neke od implementira-
nih mjera koje su uvedene s ciljem jacanja neovisnosti revizora su ograni¢enje
pruzanja nerevizijskih usluga klijentu kod kojega se provodi zakonska revizija
te ograni¢enje visine revizijske naknade koju revizorsko drustvo ostvaruje od
pojedina¢nog klijenta. Kako bi se vaznost djelovanja revizijskog odbora prema
percepciji ispitanika usporedila s drugim mjerama koje su takoder proizisle kao
rezultat revizijske reforme, u tablici 2. su dane izabrane mjere deskriptivne sta-
tistike za dodatna dva potencijalna ¢imbenika kvalitete revizije: 1) Revizorsko
drustvo ne pruza nikakve nerevizijske usluge (poput poreznog savjetovanja) kli-
Jentu kod kojega provodi zakonsku reviziju, te 2) Revizijska naknada pojedinac-
nog klijenta cini 10% ili manje ukupnih prihoda revizorskog drustva od zakon-
ske revizije. Prosjecni 1 najces¢i odgovori ispitanika ukazuju na to da ispitanici
smatraju da navedene dvije mjere ograni¢avanja pruzanja nerevizijskih usluga te
relativne visine revizijske naknade primljene od pojedinog klijenta nemaju go-
tovo nikakav utjecaj na kvalitetu revizije. Ujednacenost odgovora ispitanika je
takoder dosta niska, pogotovo za mjeru koja se odnosi na nerevizijske usluge,
gdje je koeficijent varijacije za sve skupine ispitanika iznad 30%. Prema tome,
stav ispitanika je da u usporedbi s djelovanjem revizijskih odbora navedene dvije
mjere znacajno manje doprinose kvaliteti revizije.
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Tablica 2. Prosjecni odgovori ispitanika o utjecaju izdvojenih potencijalnih ¢imbenika
vezanih uz djelovanje ostalih mjera revizijske reforme na kvalitetu revizije
Revizorsko drustvo ne pruza ~ Revizijska naknada pojedi-
nikakve nerevizijske usluge  nac¢nog klijenta ¢ini 10% ili
(poput poreznog savjetovanja) manje ukupnih prihoda revi-
klijentu kod kojega provodi  zorskog drustva od zakonske

zakonsku reviziju revizije
Prosjek Koeﬁcuept Mod Prosjek Koeﬁ.cuoe'znt Mod
varijacije varijacije

Svi ispitanici 4,19 38,47% 4 4,77 26,45% 4

Revizori 4,69 32,34% 4 4,56 28,96% 4

Unutarnji korisnici 4,23 40,27% 4 4,72 25,66% 4

Va“JSI;(‘ nefinancijski-— 4 o4 39019 4 486 2632% 4
orisnici

Vaniski financiiski 4 03 35.92% 4 488 2645% 4
orisnici

Ponderirani prosjek na 4,25 / / 4,75 / /

razini svih ispitanika
Izvor: izra¢un autora

S obzirom da je jedna od vaznih zadaca revizijskog odbora nadzor nad financij-
skim izvjestavanjem i revizijom financijskih izvjestaja, revizijski odbori se mogu
smatrati mehanizmima nadzora kvalitete revizije koji djeluju na razini revidira-
nih poduzeca. Osim toga mehanizma, postoje dodatna dva mehanizma, koji dje-
luju na razini revizorskih drustava (u obliku internih sustava kontrole kvalitete)
te na nacionalnoj razini (putem javnog nadzora revizije). Kako bi se ispitalo koji
od ta tri mehanizma prema percepciji revizora i korisnika revizije ima najveéi
doprinos kvaliteti revizije, medu potencijalnim ¢imbenicima koji su ponudeni
ispitanicima u drugom dijelu upitnika nalazila su se i sljedec¢a dva ¢imbenika: 1)
Revizorsko drustvo ima dobro organizirane interne postupke kontrole kvalitete
revizije, te 2) Revizorsko drustvo je predmet eksternog nadzora kvalitete rada
(npr. putem inspekcija od strane tijela javnog nadzora). Ako se promatraju po-
nderirani prosjeci, koji daju jednaku vaznost svakoj od Cetiri skupine ispitanika,
postojanje stru¢nog i aktivnog uklju¢enog revizijskog odbora se s ponderiranim
prosjekom odgovora od 5,38 nalazi izmedu internih postupaka kontrole kvalitete
revizije (ponderirani prosjek 5,89) i javnog nadzora kvalitete revizije (ponderira-
ni prosjek 5,35). MozZe se primijeniti da ispitanici daleko najve¢u vaznost pridaju
internim sustavima kontrole kvalitete koje organiziraju sama revizorska drustva
u skladu s Medunarodnim standardom kontrole kvalitete 1.
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Tablica 3. Prosjecni odgovori ispitanika o utjecaju izdvojenih potencijalnih ¢imbenika
vezanih uz djelovanje ostalih mehanizama kontrole na kvalitetu revizije
Revizorsko drustvo ima dobro  Revizorsko drustvo je pred-
organizirane interne postupke met eksternog nadzora kvali-
kontrole kvalitete revizije tete rada (npr. putem inspek-
cija od strane tijela javnog

nadzora)
Prosjek Koeﬁcuept Mod Prosjek Koeﬁ.cuoe'znt Mod
varijacije varijacije
Svi ispitanici 5,92 16,74% 6 5,36 22,23% 6
Revizori 6,01 12,82% 6 5,29 26,71% 6
Unutarnji korisnici 5,93 17,51% 6 5,45 21,97% 6
Va“JSI;(‘ nefinancijski - 5 - 15,35% 6 536  20,71% 6
orisnici
Vaniski financiiski 589 18,53% 6 535 2239% 6
orisnici
Ponderirani prosjek na 5,89 / / 5,35 / /

razini svih ispitanika
Izvor: izra¢un autora

Nakon vrednovanja potencijalnih ¢imbenika kvalitete revizije, u trecem dijelu
upitnika su ispitanici izmedu ponudenih stvarnih i potencijalnih zadaca revizora
trebali prepoznati one koje su revizori zaista duzni obavljati sukladno Meduna-
rodnim revizijskim standardima i Zakonu o reviziji te dodatno oznaciti koliko
su zadovoljni s na¢inom na koji ih revizori op¢enito obavljaju. U tablici 4. su iz-
dvojene Cetiri zadaée koje se odnose na suradnju revizora s revizijskim odborom,
kojima su radi preglednijeg prezentiranja rezultata pridruzeni kodovi T1-T4. Sve
cetiri zadace su stvarne zadace revizora, od kojih se neke odnose na specificne
revizije kao $to su revizije subjekata od javnog interesa, dok su druge vezane uz
sve revizije financijskih izvjestaja.

Tablica 4. Kodovi pridruzeni zada¢ama revizora ponudene u upitniku koje su povezane
s revizorskim odborom

Kod Opis zadace

T1 ¥zvije§titi one koji su.zaduieni za upravljanje o znacajnim nedostacima u sustavu

internih kontrola subjekta.

T2  IzvjesStavati revizijski odbor o kljuénim pitanjima koja proizlaze iz revizije.

T U ﬁluégju revi;ije sgb.jekat.a od ] avnog interesa, raspraviti s revizijskim odborom

prijetnje neovisnosti i zastitne mehanizme.

U slucaju revizije subjekata od javnog interesa, podnijeti dodatno izvjesée revi-

T4 zijskom odboru.
Izvor: izrada autora
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Najveci postotak ispitanika (70%) je uspjesno prepoznao zadacu T1, koja se od-
nosi na izvjestavanje onih koji su zaduzeni za upravljanje o znac¢ajnim nedosta-
cima u sustavu internih kontrola poduzec¢a. Pojam oni koji su zaduzeni za uprav-
ljanje prema Medunarodnom revizijskom standardu 260 (izmijenjen) odnosi na
osobu ili osobe ,,s odgovornoséu za nadziranje strateSkog pravca poslovanja su-
bjekta i s obvezama koje su povezane s odgovornostima subjekta‘, §to ukljucuje
i nadziranje procesa financijskog izvjestavanja. Prema tome, u poduze¢ima koja
imaju revizijski odbor, ¢lanovi revizijskog odbora se mogu smatrati onima koji
su zaduzeni za upravljanje. Medutim, zabrinjavajucée je da je zadnje dvije zadace
prepoznalo manje od polovice ispitanika: zada¢u T3 48%, a zadacu T4 46%. Radi
se o specificnim zada¢ama koje su vezane uz dodatno izvjeStavanje revizijskog
odbora i raspravljanje prijetnji neovisnosti revizora u slu¢aju revizije subjekata
od javnog interesa.

Grafikon 2. Postotak svih ispitanika koji su odgovorili da je revizor duzan obavljati za-
dace T1-T4
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Izvor: izrada autora

Osim na razini svih skupina ispitanika, preciznost u prepoznavanju postojecih za-
daca revizora promatrana je i na razini svake pojedinacne skupine kako bi se ispi-
talo postoje li razlike u poznavanju zadaca revizora ovisno o pripadnosti skupini.
1z grafikona 3. je vidljivo da je skupina revizora najtocnija u svojim odgovorima,
Sto je 1 oCekivano s obzirom na njihovu direktnu ukljuc¢enost u revizijski proces.
Medutim, izmedu tri skupine korisnika revizije nisu uocljive znacajne razlike,
tako da se iz grafickog prikaza ne moze zakljuciti da je pripadnost skupini ¢im-
benik o kojemu ovisi znanje ispitanika vezano uz zadace revizora koje ukljucuju
suradnju s revizorskim odborom.
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Grafikon 3. Postotak svih ispitanika koji su odgovorili da je revizor duzan obavljati za-
dace T1-T4 s obzirom na pripadnost skupini
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Izvor: izrada autora

Sto se ti¢e dobi ispitanika, teoretski postoje argumenti koji bi mogli i¢i u prilog
postojanja i pozitivne i negativne korelacije izmedu zivotne dobi i znanja o stvar-
nim zada¢ama koje revizori trebaju obavljati. Najbrojnija skupina ispitanika su
oni u dobi izmedu 40 i 55 godina (44%), nakon Cega slijedi dobna skupina od
30 do 40 godina (30%), preko 55 godina (16%) i na kraju ispitanici koji imaju
ispod 30 godina (10%). S obzirom na grafikon 4., jedino se za zada¢u T1 moze
zakljuciti da postoji znacajniji pozitivan trend s obzirom na dob ispitanika. Od-
govori vezani uz zada¢u T4 takoder imaju pozitivan trend, ali vrlo slab, dok kod
preostale dvije zadace ne postoji uocljivo pravilo. U skladu s time, niti Zivotna
dob se ne moze smatrati znac¢ajnim ¢imbenikom koji utjeCe na znanje ispitanika
o revizorovim zadacama.

Grafikon 4. Postotak svih ispitanika koji su odgovorili da je revizor duzan obavljati za-
dace T1-T4 s obzirom na dob ispitanika
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Izvor: izrada autora

Posljednji razlikovni ¢imbenik koji je ispitan je broj godina iskustva ispitanika u
racunovodstvenoj i/ili revizijskoj profesiji. O¢ekivano bi utjecaj ovog ¢imbenika
na znanje ispitanika trebao biti pozitivnog predznaka. Najzastupljenija skupina
ispitanika su oni koji imaju preko 10 godina iskustva (59%), a nakon toga slijede
sljedece skupine: bez iskustva (16%), izmedu 5 i 10 godina (14%), do 3 godine
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(6%) 1 izmedu 3 i 5 godina (5%). Postoci to¢nih odgovora za svaku skupinu
prikazani su grafikonom 5., koji za sve Cetiri zadace ukazuje na nepostojanje
uocljive povezanosti izmedu broja godina iskustva ispitanika u ra¢unovodstvu i/
ili reviziji te preciznosti njihovih odgovora.

Grafikon 5. Postotak svih ispitanika koji su odgovorili da je revizor duzan obavljati za-

dace T1-T4 s obzirom na iskustvo ispitanika u racunovodstvu i/ili reviziji
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Izvor: izrada autora

Rezultati grafickog promatranja povezanosti varijabli tocnost odgovora u odno-
su na skupinu/dob/iskustvo provjereni su provodenjem Hi-kvadrat testa (tablica
5.). Grafickim prikazima analizirano je postoje li vidljivi pozitivni ili negativni
trendovi u kretanju tocnosti odgovora s obzirom na izdvojene ¢imbenike, dok se
Hi-kvadrat testom opcenito testira povezanost izmedu dvije varijable. S obzirom
na tri potencijalna ¢imbenika, ispitana je povezanost tri parova varijabli (tocnost
odgovora — skupina, to¢nost odgovora — dob te to¢nost odgovora — iskustvo) za
svaku od Cetiri zadaca revizora, §to znaci da je provedeno ukupno 12 testova. Uz
razinu znacajnosti od 5%, u samo cCetiri provedena testa je p-vrijednost manja
od razine znacajnosti, $to ide u prilog postojanja povezanosti izmedu varijabli.
Kad se promatra u odnosu na potencijalne ¢imbenike, jedino bi se za skupinu
ispitanika moglo re¢i da ima utjecaj na znanje o zada¢ama revizora, buduc¢i da
je testiranjem potvrdena povezanost izmedu varijabli kod dvije od ukupno cetiri
zadace, dok je kod ¢imbenika dob i iskustvo to slucaj samo za po jednu zadacu.
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Tablica 5. Rezultati Hi-kvadrat testa povezanosti izmedu varijabli to¢nost prepoznava-
nja zadaca T1-T4 i skupina/dob/iskustvo

Tl T2 T3 T4
Hi-kvadrat 43553 16,6379 19,5832 54964

Skupina Stupnjevi slobode 3 3 3 3
P-vrijednost 0,2256 | 0,0008 | 0,0002 | 0,1389
Hi-kvadrat 12,8530 1,3210  2,6066  0,8489

Dob Stupnjevi slobode 3 3 3 3
P-vrijednost 0,7242  0,4563  0,8377
Hi-kvadrat 3,6117 29221  3,1154 12,0740

Iskustvo Stupnjevi slobode 4 4 4 4

P-vrijednost 0,4611  0,5709  0,5387 | 0,0168

Izvor: izraun autora

Ispitanici su takoder ocjenama od 1 do 3 ocijenili svoje zadovoljstvo na¢inom na
koji revizori opcéenito obavljaju zadace T1-T4, pri ¢emu ocjena 1 znaci da revizor
lose obavlja odredenu zadacu, 2 da to radi zadovoljavajuce, dok 3 podrazumijeva
izvrsno. Prosjecne ocjene promatrano na razini svih ispitanika zajedno krecu se
izmedu 2,12 12,21, $to znaci da su ispitanici u prosjeku zadovoljni s revizorovim
obavljanjem zadaca koje se ticu suradnje s revizorskim odborom, ali pritom po-
stoji odredeni prostor za poboljsanje.

Grafikon 6. Zadovoljstvo ispitanika na¢inom na koji revizori obavljaju zadace T1-T4

vanyski financijsld korisnici

vanjski nefinancijski korisnici
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Izvor: izrada autora "TI 9T2 WT5 = T4
Kad se prosjecne ocjene izracunaju za svaku skupinu ispitanika odvojeno, zani-
mljivo je da su sami revizori i vanjski financijski korisnici revizije najkriti¢nije
skupine, dok su unutarnji korisnici revizije izrazili najvece zadovoljstvo. Jedi-
na prosjec¢na ocjena na razini skupine koja je ispod zadovoljavajuce razine koju
oznacava ocjena 2 je zadaca T3 u sluCaju vanjskih financijskih korisnika, §to
sugerira da predstavnici financijskih institucija opéenito nisu zadovoljni s komu-
nikacijom revizora i ¢lanova revizijskih odbora po pitanju prijetnji neovisnosti
kod revizije subjekata od javnog interesa.
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5. ZAKLJUCAK

Revizijski odbor ne zamjenjuje ulogu nadzornog odbora iako postoje nastoja-
nja da se te uloge poistovjete. Revizijski odbor je pododbor nadzornog odnosno
upravnog odbora i ne treba preuzimati ulogu i ovlasti nadzornog odnosno uprav-
nog odbora. Naime, jedno je pripremati informacije i odluke za nadzorni odbor,
a drugo je donositi odluke i snositi odgovornost i posljedice za donesene odlu-
ke. Iako su stvoreni regulatorni preduvjeti da se prati kvaliteta rada revizijskih
odbora, ipak u sustavu korporativnog upravljanja nadzorni odbor §titi interese
vlasnika. U tom smislu revizijski odbori djeluju kao pododbori upravnog od-
bora odnosno nadzornog odbora ovisno o tome radi li se o jednorazinskom ili
dvorazinskom sustavu korporativnog upravljanja. Opéenito revizijski odbori su
odgovorni za nadzor procesa financijskog izvjestavanja, odabir neovisnog revi-
zora, nadzor nad procesom upravljanja rizicima i sustavom internih kontrola te
nadzorom nad internom i eksternom revizijom.

Posebno je izrazena njegova uloga u postizanju kvalitete revizije na korist svih
utjecajno-interesnih skupina korporativnog upravljanja. Kako bi se ispitali stavo-
vi revizora i korisnika revizije o potencijalnim ¢imbenicima kvalitete revizije te
njihovo znanje o zada¢ama koje revizori trebaju obavljati, provedeno je istrazi-
vanje putem upitnika medu ciljanim skupinama ispitanika u Hrvatskoj. Ciljane
skupine ispitanika odnose se na osobe koje sastavljaju revizorovo izvjesce i za-
interesirane su za njegov sadrzaj, odnosno revizore i korisnike revizije. Odgo-
vori ispitanika ukazali su na to da sve skupine ispitanika pojedinacno, kao i svi
ispitanici u cjelini, u prosjeku vrednuju utjecaj postojanja aktivnog i stru¢nog
revizijskog odbora i pravovremene komunikacije s revizorom pozitivnima s as-
pekta utjecaja na kvalitetu revizije. To je posebno naglaSeno na razini unutarnjih
korisnika revizije koji su zaposlenici poduzeca unutar kojih zaista djeluje revizij-
ski odbor. U usporedbi s nekim drugim mjerama koje su takoder implementirane
kao rezultat sveobuhvatne revizijske reforme, poput ogranicenja pruzanja nere-
vizijskih usluga klijentu kod kojega se provodi zakonska revizija te ogranicenja
visine revizijske naknade koju revizorsko drustvo ostvaruje od pojedinacnog kli-
jenta, stav ispitanika je da djelovanje revizijskih odbora ipak znacajnije doprinosi
kvaliteti revizije. Ako se s druge strane djelovanje revizijskih odbora usporedi s
ostalim mehanizmima nadzora nad kvalitetom revizije, ispitanici u prosjeku ipak
vecu vaznost pridaju internim sustavima kontrole kvalitete koji se uspostavljaju
na razini samih revizorskih drustava. Sto se tie mjere u kojoj su ispitanici upo-
znati sa zadacama revizora koje su povezane sa suradnjom s revizijskim odbori-
ma, pokazalo se da je manje od polovice ispitanika prepoznalo specificne zadace
revizora koje su vezane uz dodatno izvjestavanje revizijskog odbora i raspravlja-
nje prijetnji neovisnosti revizora u slucaju revizije subjekata od javnog interesa.
Tocnost prepoznavanja odgovora pri tome ovisi o pripadnosti skupini ispitanika,
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dok dob 1 iskustvo u racunovodstvenoj i/ili revizijskog profesiji nisu statisticki
znacajni razlikovni ¢imbenici.
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Review
Abstract

The European Union statutory audit Directive and Regulation require that public
interest entities must have an organized audit committee. Audit reform, initia-
ted by the new regulatory framework at the European Union level, has introdu-
ced new rules that, among other things, strengthen the role of audit committee
in terms of its composition and competences of its members. Accordingly, the
majority of the audit committee members should be independent, while commi-
ttee members as a whole must possess knowledge of the sector in which the audit
subject operates. In addition to the tasks of supervising the process of conducting
the statutory audit of financial statements, its findings and conclusions, the audit
committee is now responsible for the election procedure and the nomination of a
certified auditor or audit firm. In addition, the audit committee informs the board
of directors or the supervisory board of the statutory audit outcomes, as well as
examines and monitors the auditor s independence. Therefore, it is evident that
the audit Directive gives significant responsibility to audit committees in terms
of overseeing the auditors independence. The main objectives of this paper are:
1) to outline and summarize key responsibilities of the audit committee in the
context of achieving corporate governance goals, 2) to investigate the results
of previous research on the contribution of the audit committees to the quality
of external audit, 3) to examine whether auditors and audit users perceive audit
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committees as important factor of external audit quality. The presented findings
of the primary research conducted on a sample of respondents in Croatia show
that all respondents on average evaluate the impact of the existing active and
expert audit committee, as well as its timely communication with auditors, positi-
ve from the aspect of its impact on audit quality. This is particularly emphasized
at the level of internal audit users as employees of audited entities. Accordin-
gly, audit committees may be considered as an important factor in the quality of
external audit.

Keywords: corporate governance mechanisms, audit committees, public interest
entities, external auditing, audit quality

JEL: M41, M42
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